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WAKEFIELD Fone: +55 11 5501 5464

cushmanwakefield.com.br
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Séao Paulo, 30 de dezembro de 2021.

Hedge Investments

At.: Sr. Marcos Pimenta.

Avenida Horécio Lafer, 160 9 Andar.
04538-080 — Sao Paulo — SP

Ref.: Relatério de Avaliagao do Shopping Penha, shopping center situado
304, Penha-Sao Paulo/SP.

Prezados Senhores,

A avaliacdo foi elaborada com base nos dados disp
com corretores e profissionais especializados no m

emissora, Cushman & Wakefield, e no ca entual permissdo, devera ser feita em sua integralidade, ndo
sendo permitida em ne a hipodtese a divulgacéo ou publicagéao parcial. Ainda na reproducéo de qualquer
informacgéo, a fonte dev re citada, sob as penalidades civeis e criminais impostas pela violagéo de
direitos autorais.

Da proprieda
Ribeiro, 304,

tudos trata-se do Shopping Penha, Shopping Center localizado na Rua Doutor Joao
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HEDGE INVESTMENTS Praga Prof. José Lannes, 40 — 3° andar

At.: Sr. Marcos Pimenta S30 Paulo, SP 04571-100
Avenida Horacio Lafer, 160 9 Andar. Fone: +55 11 5501 5464
Sé&o Paulo/SP cushmanwakefield.com.br

De acordo com o que foi solicitado, com as “Premissas e Disclaimers” descritas no Laudo Completo De
Avaliagdo Imobiliaria, com as tendéncias de mercado na regido na qual o imovel esta inserido, nas
especificagdes técnicas do imével e nas praticas do mercado imobiliario, concluimos o seguinte valor para o
imovel, na data de 30 de dezembro de 2021, em:

CONCLUSAO DE VALORES

PROPRIEDADE: Shopping Penha Rua Doutor Joao Ribeiro, 304, Sdao Paulo/SP
03634-900

VALOR DE MERCADO PARA VENDA - TOTAL

Reais)

Fonte: Compilado por Cushman & Wakefield

sujeita as premissas e
te Laudo, bem como certas

Este Laudo Completo De Avaliagao Imobiliaria, bem como a indi
exclusdes de responsabilidade descritas no item “Premissas
condigdes extraordinarias, hipotéticas e definigdes, descrit

Premissas extraordinarias
avaliagado este fato seja conhecido ou tenha
extraordinaria.

= Nao foram consideradas premis

Premissas hipotéticas

Premissas hipotéticas sao situagdes contrarias a realidade, quando o avaliador, por indicacao do cliente, simula

um fato que néo existe conhecido a data da avaliagao.
= Nao foram considera is ipotéticas.
AC T mi 902

AC L mi RAC
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At.: Sr. Marcos Pimenta S30 Paulo, SP 04571-100
Avenida Horacio Lafer, 160 9 Andar. Fone: +55 11 5501 5464
Sé&o Paulo/SP cushmanwakefield.com.br

Esta carta ndo possui validade como opinido de valor se separada do laudo completo que contém os textos,
fotos, anexos e conclusdes que embasam este estudo.

Agradecemos a oportunidade e permanecemos a inteira disposigdo de V.Sas. para quaisquer esclarecimentos
que se fagam necessarios.

Atenciosamente,

Thayna Tomazine Alan Constanti

vt
Thayna Tomazim (Feb 2, 2022 11:23 GMT-3) Alan Constantino (Feb 2,2022 11:18 G

Thayna Tomazim

Consultora, Retail & Hospitality, Valuation &
Advisory

Cushman & Wakefield, Brasil

Mauvricio Hagyba 2ire
Mauricio Itagyba (Feb 2,2022 11:48 GM#3{ ogérigA. Cerreti (Feb 2, 2022 14:40 GMT-3)
Mauricio Itagyba, MRICS Rogério Cerreti, MRICS
RICS Registered Valuer RICS Registered Valuer
Gerente Sénior, Valuation & Advisory Diretor, - Valuation & Advisory
Cushman & Wakefield, Brasil Cushman & Wakefield, América do Sul
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Resumo das Principais Caracteristicas e Conclusdes

INFORMAGOES BASICAS

Tipo da propriedade: Empreendimento, Comercial e/ou de Servigo, Shopping Center

Nome da propriedade: Shopping Penha

Enderego: Rua Doutor JoZo Ribeiro, 304, Sdo Paulo/SP, 03634-900

Tipo de relatdrio: Laudo Completo de Avaliagao Imobiliaria

Data da avaliagdo: 30 de dezembro de 2021

Data da inspegéo: 08 de outubro de 2021

Objetivo: Determinar o valor de mercado para compra/venda

Finalidade: Este Laudo Completo de Avaliagao Imobiliaria foi contratado e valor deativo junto a CVM em

cumprimento da instrugéo 516.

Metodologias: Método da Capitalizagdo da Renda através do Fluxo g

N° de controle Cushman & Wakefield AP-21-66032-900457a

DESCRICAO DA PROPRIEDADE

TERRENO

Topografia da area util: Muito Boa - sem declividade ou pl

Formato: Regular

Area Total: 22.849,00 m2 o cliente)
BLOCOS, EDIFICAGOES E BENFEITORIAS

Area Construida Total: 99.950,00 m? ado pelo cliente)

Area Bruta Locavel: 29.949,50 m? Roll Fornecido pelo Cliente)
Estacionamento 1437 vagas no to

Estado de Conservagéo:
Vida Util

Idade Aparente:

Vida Remanescente:
OBS.: Areas de acordo com informagées fornecidos pelo clie 2 i or nossos técnicos.

Regular - C

Acessibilidade: S afego intenso, pavimentagédo em asfalto, guias, sarjetas, calcadas e drenagem de aguas

apresenta ocupacéo mista, com a presenca de residéncias (uni e multifamiliares),
erciais e de servigos de ambito local e diversificado, padrao construtivo médio-baixo e densidade

Vizinhanga: R - ] . L
¢ A Rua Doutor Jodo Ribeiro apresenta caracteristicas predominantemente comerciais, com forte presenca de comércio de

rua. Podemos destacar, ainda, a proximidade do imével avaliando com a Avenida Aricanduva e Marginal Tieté,
importantes vias de conex&o da regiéo Leste.

Em'termos de transporte urbano, podemos afirmar que o local onde se localiza o imével em estudo, é servido por linhas
regulares de 6nibus que fazem a ligagéo do bairro com o Centro e outros pontos da cidade. Estagdes de 6nibus estdo
localizadas nas ruas ao redor do avaliando.

A regiao é servida também por transporte metroviario, sendo a estagdo Penha, pertencente a Linha 03 - Vermelha, a
mais proxima da propriedade em estudo (1,0 km de distancia), conectando a regido central a zona leste do municipio.

O Aeroporto de Congonhas, no Municipio de Sao Paulo, localiza-se a aproximadamente 23 km da propriedade, sendo
atingivel em cerca de 32 minutos de automoével (fora dos horarios de pico). J&4 o Aeroporto Internacional de Guarulhos
(Cumbica), no Municipio de Guarulhos, localiza-se a aproximadamente 16,5 km da propriedade, sendo atingivel em cerca
de 17 minutos de automdvel (fora dos horarios de pico).

Transporte:

Melhoramentos Publico

DOCUMENTACAO

Infraestrutura basica disponivel

Foram fornecidos diagnostico ambiental, planta do tenant mix do shopping, quadro de areas, principais contratos das
lojas ancoras, listagem de contratos de locagéo atualizada (rent roll), tabela de comercilizagéo das lojas vagas, estratégia
de comercializagéo, vendas anuais, historico de inadimpléncia, historico de vacancia, relatorio da situagdo do CDU,

Outros: relatério da situagdo do cinema, relatorio gerencial de despesas gerais, dre (demonstrativo mensal de resultados
econdmico e financeiro), orgamento para o proximo ano, relatorio de capex, indicadores estatisticos com o volume de
visitas, relatorio do aluguel minimo e percentual, relatorio de vendas anuais, Copia do registro atualizado do imével
(Matricula) e Cépia do IPTU do imével atualizado - -

ZONEAMENTO

ZEUP - Zona Eixo de Estruturagdo da Transformagéo Urbana

Uso: Comercial
Taxa de Ocupagao: 0,70%
Coeficiente de aproveitamento Maximo: 2
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ANALISE SWOT

RESUMO DAS PRINCIPAIS CARACTERISTICAS E CONCLUSOES

PONTOS FORTES E OPORTUNIDADES

« O Shopping Penha fica em uma localizagao privilegiada e de facil acesso, nas proximidades da Marginal Tieté.

« O ativo possui um mix de lojas variado e composto por marcas altamente conhecidas.

PONTOS FRACOS E AMEACAS

« A estagao de trem mais proxima fica a 20 minutos a pé do shopping.

« A regi&o ¢ afastada do centro de Sao Paulo.

CENARIO ADOTADO

Periodo de Analise
Crescimento Real de Receitas

Crescimento Real de Despesas
Receita de Aluguel Minimo

Ajustes e Crescimentos Reais
Aluguel Complementar/Percentual

Descontos/Cancelamentos

Receita de Mall e Merchandising
CDU - Cesséo de Direito de Uso
Resultado de Estacionamento

Outras Receitas

Total Receita Bruta Potencial
Vacéancia Financeira

Inadimpléncia Irrecuperavel

Total Receita Bruta Potenci

Comissoes Sobre Lot

Custos Condominiais

Outras Despesas Nao

FPP - Fundo de Promogéo
Total Despesas Operacionais
Resultado Liquido

FRA - Fundo de Reposigéo de Ativos
Total de Custos de Capital & Locagdes

Fluxo de Caixa Descontado Antes de Dividas e Impostos

10 anos

0,0% no 1° ano
1,0% ao ano, do 2° ano do fluxo de caixa projetado, em diante.
0,0% no 1° ano

0,5% ao ano, do 2° ano do fluxo de caixa projetado, em diante.
R$ 23.299.841,00 no 1° ano do fluxo de caixa descontado
R$ 92.949,00 no 1° ano do fluxo de caixa descontado

R$ 1.400.000,00 no 1° ano

R$ 1.500.000,00 no 2° ano

R$ 1.600.000,00 no 3° ano

R$ 1.700.000,00 do 4° ano do fluxo de caixa projetado.
-R$ 750.000,00 no 1° ano

-R$ 600.000,00 no 2° ano

-R$ 500.000,00 no 3° ano

-R$ 400.000,00 no 4° ano

-R$ 200.000,00 no 5° ano

R$ 0,00 do 6° ano do fluxo de caixa
R$ 3.750.000,00 ao ano, duran
R$ 500.000,00 ao ano, dura
R$ 2.600.000,00 no 1° ano
R$ 2.900.000,00 no 2° ano
R$ 3.300.000,00 do 3° ano

iante.

0, em diante.

descontado
Sobre a receita de aluguel minimo e
seus crescimentos (exlcuindo-se
ancoras, cinema e lazer).

de caixa projetado, em diante.
Sobre a receita de aluguel minimo e
seus crescimentos (exlcuindo-se
ancoras, cinema e lazer).

8,00% no
6,00% no 3° ai
5,00% no 4° ano

00% no 5° ano

0 6° ano do fluxo de caixa projetado, em diante.
R$ 26.220.274,00 no 1° ano do fluxo de caixa descontado

AC

R$ 750.000,00 no 1° ano

R$ 650.000,00 no 2° ano

R$ 600.000,00 do 3° ano do fluxo de caixa projetado, em diante.
R$ 2.000.000,00 no 1° ano

R$ 1.500.000,00 no 2° ano

R$ 1.000.000,00 no 3° ano

R$ 833.300,00 do 4° ano do fluxo de caixa projetado, em diante.
R$ 400.000,00 no 1° ano

R$ 600.000,00 no 2° ano

R$ 800.000,00 do 3° ano do fluxo de caixa projetado, em diante.
R$ 45.000,00 ao ano, durante o fluxo de caixa projetado

-R$ 4.518.514,00 no 1° ano do fluxo de caixa descontado

R$ 21.701.761,00 no 1° ano do fluxo de caixa descontado

2,50% ao ano, durante o fluxo de caixa projetado
-R$ 655.507,00 no 1° ano do fluxo de caixa descontado
R$ 21.046.254,00 no 1° ano do fluxo de caixa descontado

Sobre a receita bruta efetiva

Taxa de Desconto:

9,75% ao ano

Taxa de Capitalizagéo:

8,75% ao ano

Comissé&o de Venda do Ativo:

2,50% sobre o resultado operacional liquido do 11° ano

CONCLUSAO DE VALORES
Valor de mercado para Venda

R$ 333.062.200,00 Trezentos e Trinta e Trés Milhdes e Sessenta e Dois Mil e Valor Unitario: R$ 11.120,79 / m?

Duzentos Reais

Cushman & Wakefield
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Mapa e fotos da propriedade em estudo

MAPA DE LOCALIZACAO DA PROPRIEDADE SEM ESCALA

¥
v

4%

_

S+ -

Fonte: Google Earth Pro editado por Cushman & Wakefield
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PETOS DA FACHADA

Fonte: Cushman & Wakefield
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Fonte: Cushman & Wakefield
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ASPECTOS DO MALL

Fonte: Cushman & Wakefield
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ASPECTOS DO MALL

Fonte: Cushman & Wakefield
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ASPECTOS DO MALL

Fonte: Cushman & Wakefield
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ASPECTOS DA CIRCULAGAO VERTICAL — ESCADAS FIXAS
p— - W& = T Tl T SR 4

Fonte: Cushman & Wakefield
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ASPECTOS DA CIRCULAGAO VERTICAL — ELEVADORES

Fonte: Cushman & Wakefield

Cushman & Wakefield HEDGE INVESTMENTS | XIV



CUSHMAN & : .
(llEN WAKEFIELD RESUMO DAS PRINCIPAIS CARACTERISTICAS E CONCLUSOES

ASPECTOS DO ESTACIONAMENTO

Fonte: Cushman & Wakefield
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——

ASPECTOS DA AREA TECNICA

Fonte: Cushman & Wakefield
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ASPECTOS DA AREA TECNICA

Fonte: Cushman & Wakefield
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Introducao

Objeto(s)

O objeto desta avaliacdo € um shopping center, localizado na Rua Doutor Jodo Ribeiro, 304, Penha - Séao
Paulo - SP.

Objetivo

O presente Laudo Completo De Avaliagao Imobiliaria tem por objetivo determi ¢ ercado para
compra/venda do imével supracitado.

Finalidade

Esta avaliagédo foi contratada para fins de atualizagcao de valo
instrugao 516.

ativo jun CVM em cumprimento da

OBS.: O conteudo deste Laudo Completo De Av
exclusivamente ao fim aqui descrito, exceto para reg

aria € 'confidencial e destina-se Unica e

Destinatario

A publicagao ou di

formal por es emissora, Cushman & Wakefield, e no caso de eventual permissao, devera ser

feita em sua sendo permitida em nenhuma hipétese a divulgagdo ou publicagdo parcial.
Ainda na reproduca er informacgao, a fonte devera ser sempre citada, sob as penalidades civeis e
criminais. i ela violagao de direitos autorais.

Datas de vistaria e da avaliagao

= Data efetiva da avaliagdo: 30 de dezembro de 2021;
= Data da vistoria da propriedade: 08 de outubro de 2021.
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Premissas extraordinarias

Premissas extraordinarias sao fatos conhecidos que alteram a conclusdo do avaliador. Caso a data da
avaliagado este fato seja conhecido ou tenha possibilidade de ser real, este é tratado como uma premissa
extraordinaria.

= Nao foram consideradas premissas extraordinarias.

Premissas hipotéticas

Premissas hipotéticas sao situagdes contrarias a realidade, quando o avaliador, icacao iente, simula
um fato que nao existe ou é desconhecido a data da avaliagao.

= Na&o foram consideradas premissas hipotéticas.

Identificacdo da propriedade

Localizagao

A propriedade em estudo denomina-se Shopping Pen A Sj an a Doutor Joao Ribeiro, 304, Penha
- S&o Paulo/SP.

Como pontos de referéncia, podemos citar que op tudo dista aproximadamente:

= 1 km Estagéo do Metré Penha — Li
= 2 km Margina Tieté;
= 2 km Avenida Radial Leste;
= 4,2 km Shopping Metrd Tatuapé;
= 4,2 km Shopping Boulevard Tatuapé;
= 6 km Shopping An3 CO.
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Propriedade e histérico recente do imével

A seguir listamos as informagdes observadas nos documentos fornecidos pelo cliente.

Registro do Imoével

= Nao foram fornecidos documentos referentes ao registro do imével.

Taxas e Dispéndios

= Nao foram fornecidos documentos referentes a taxas e dispéndios do imoév

Outros

, qua de areas, principais
Il), tabela de comercilizagdo
inadimpléncia, historico de
latorio gerencial de despesas gerais,

Foram fornecidos diagnostico ambiental, planta do tenant mij
contratos das lojas ancoras, listagem de contratos de locagéo
das lojas vagas, estratégia de comercializagdo, vendas
vacancia, relatorio da situacéo do CDU, relatério da sit
dre (demonstrativo mensal de resultados econdmico
capex, indicadores estatisticos com o volume de visi luguel minimo e percentual, relatorio de
vendas anuais.

Obs.: Para fins de célculo de valor estamo
e nao consta qualquer registro de 6nus
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Analise Regional

Introduagao

O valor de curto e'longo prazo de bens iméveis é influenciado por uma variedade de fatores. A analise regional
identifica os fatores que afetam o valor da propriedade, e do papel que desempenham na regido. As quatro
forgcas primarias que determinam a oferta e a demanda de bens imdveis, e, consequentemente, afetam o valor
de mercado sdo: caracteristicas ambientais, governo, fatores sociais e tendéncias econdmicas.

A propriedade em estudo esta localizada na cidade de S&o Paulo, estado de Sdo Paulo na regido da Sudeste.
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Cenario econdbmico

Observacgodes sobre a regiao
A seguir enumeramos algumas observagdes gerais sobre a regido.

= Populagdo: A populagéo de Sao Paulo de acordo com o ultimo censo realizado em 2010 era de 11.253.503
habitantes, com previsédo de crescimento para 2021 de 12.396.372 habitantes (IB N

= Forgas: Bom adensamento do entorno, percurso de linhas de trem e metr6é naregido e
com economia pujante;

= Fraquezas: Fraquezas da regido incluem mobilidade, distancia do ce estdes de
infraestrutura publica;

= Economia: A economia de Sdo Paulo esta estatica. O empreg
baseado no comércio, servigos e industria;

= Renda: De acordo com dados de 2019 do IBGE, o salario méd
sendo que 5.766.720 pessoas representam a populagéo o da.

regiao em diversificado, sendo

aulo é de 4,1 salarios-minimos,

Conclusao

otimistas sobre o cenario em curto prazo. Em longo pr ia e vivenciar estabilidade com crescimento
moderado e para o mercado imobiliario, preco 3 alorizagdo abaixo ou paralela a inflagéo,

iniciativa privada.
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Analise da Circunvizinhanca

s Y Sl

MAPA DA CIRCUNVIZINHANGA EM QUE SE LOCALIZA O IMOVEL (SEM ESCA
= 4 gz o - ey -

ULk

Fonte: Google Earth{£ro editado'por Lushman & Wakefield

Aspectos gerais

O imd&yel encontra-se na regiao da Leste da cidade de S&o Paulo, a qual é cercada pelos bairros do Tatuapé,
Vila Carraoye Vila'Matilde.

A circunvizinhanga

A regido circunvizinha apresenta ocupag¢ao mista, com a presencga de residéncias (uni e multifamiliares),
estabelecimentos comerciais e de servigos de ambito local e diversificado, padrdo construtivo médio-baixo e
densidade de ocupagao médio-alta.

A Rua Doutor Joao Ribeiro apresenta caracteristicas predominantemente comerciais, com forte presencga de
comeércio de rua. Podemos destacar, ainda, a proximidade do imoével avaliando com a Avenida Aricanduva e
Marginal Tieté, importantes vias de conexao da regido Leste.
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Usos proximos e adjacentes

O imoével em estudo encontra-se em regido de ocupagao mista, composta por imoveis residenciais unifamiliares
(casas), multifamiliares (edificios), além de estabelecimentos comerciais e de servicos de ambito local, em
geral de padréo construtivo médio a alto.

Acesso

De modo geral considera-se 0 acesso a regido muito bom. O acesso a regido ocorre AR outor Jodo Ribeiro

conservagao, trafego intenso, pavimentacdo em asfalto, guias, sarjetas, ca
pluviais.

A localizagao do imével é favorecida pela proximidade com a Avenida
vias de conexéo da regido Leste.

metroviario, sendo a estagao Penha, pertencente a
estudo (1,0 km de distancia), conectando a regiéo c

sendo atingivel em cerca de 32 minutos de autom orarios de pico).

Ja o Aeroporto Internacional de ), no Municipio de Guarulhos, localiza-se a
aproximadamente 16,5 km da prop , atingivel em cerca de 17 minutos de automadvel (fora dos
horarios de pico).

Conclusao
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Mercado

Cenario Econétmico

O segundo trimestre de 2021 foi marcado por uma aceleragdo da vacinagao no pais, especialmente nas
principais capitais, resultando em uma redu¢do no numero de mortes e casos de COVID-19. O pais foi de
19,155 milhdes de doses aplicadas no final do ultimo trimestre para 98,827 milhdes no finahde junho. Ademais,
a média moével de o6bitos foi de 3,117 para 1,565 no mesmo periodo, representando uma ‘queda de49% no

trimestre.

Diante disso, foi possivel uma maior flexibilizacdo das medidas restritivas no pais, favorecendo a expansao
das atividades de comércio e de seus segmentos na maioria dos estados brasileiros. Assim, houve uma
variagdo de 23,7% da PMC Restrita no segundo trimestre emscomparagaohao primeiro. O otimismo com a
vacinacdo e a melhora do cenario sanitario do pais motivaramium aumenteddo indice de Confianga do
Consumidor, que fechou junho em 80,3, frente a 70,7 de margo. O saldo de empregos formais, considerando

apenas abril e maio, apresentou um resultado positivo de 397.089.

PIB (%) x Consumo das Familias (% do PIB) x FBGE (%)
Fonte: LCA
7.0 AN .
5.0
3.0
10
1.0
3.0
S50
7.0
20
-11.0
-13.0
-15.0 = = Vv
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

b PIB (%]  ==eemConsumo das Familias (% do PIB)  ———=FBCF (%)
A atividade econémica apresentou evolu¢gdes mais positivas do que o esperado e a expectativa € de uma
retomada mais forte no préximo trimestre. A conjectura de avango da campanha de vacinacédo, de alta dos
precos das commodities e da recuperacgao parcial da confianga dos agentes econdémicos apontam um cenario
econdmico mais aquecido. No relatério Focus do dia 2 de julho de 2021, foi projetado um crescimento do PIB
de 5,18%, enquanto a LCA estima uma variagcdo de 5%. Apesar da perspectiva favoravel, o surgimento e
disseminagcdo de novas variantes do SARS-CoV-2 aumenta a incerteza sobre o ritmo de expanséo da

economia.
Cushman & Wakefield HEDGE INVESTMENTS | 8



CUSHMAN &
|II|||II WAKEFIELD MERCADO

O ultimo relatério fiscal divulgado pelo Ministério da Economia mostrou uma melhora no resultado primario do
governo. Pela projegdo o déficit cairia para 2,2% (R$ 187,7 bilhdes) ao final de 2021. Ademais, o Governo
informou que o superavit dos primeiros 6 meses de 2021 foi de US$ 37,5 bilhées ante US$ 22,3 bilhdes no
mesmo periodo de 2020, representando um crescimento de 68,2%. Esse resultado do Governo pode ser

explicado pelo aumento da arrecadagao e a contengao de gastos.

Na esfera das despesas, 0 atraso na aprovagao do orgamento do ano deve elevar os gastos para os proximos
meses. Adicionalmente, maiores gastos com a pandemia voltaram a pressionar a despesa primaria.em abril.

Todavia, o governo espera uma evolugado mais favoravel da despesa a partir do'segundo semestre.

O IPCA de junho foi de 0,53%, levando o indice acumulado de doze meses para 8;35%, maior nivel desde
setembro de 2016. Apesar do alto nivel acumulado, a taxa mensal.desacelerou de 0,83% em maio para um
patamar menor em junho. A maior contribuicdo desse aumento veio dos precos de habitagédo, por conta da
variagdo da taxa de agua e esgoto, consequéncia dos reajustes nas contas pelos estados. A mediana das

expectativas para o IPCA de 2021 estdo em torno de 6,11%.

Selic (%) x IPCA (%)
Fonte: LCA
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Demonstrando uma politica monetaria austera, sensivel a desvios da inflacgdo a meta, o Banco Central
aumentou em junho mais uma vez a taxa SELIC em 75 pontos base, para 4.25% a.a.. Esse aumento
desestimula a economia, mas ancora as expectativas da inflagdo dentro da margem da meta, de 2.25% a 5.25.
O cenario basico estipulado pelo Copom apresenta fatores de risco que podem produzir uma inflagdo abaixo
ou acima do projetado no horizonte relevante. Uma possivel reversao da elevagao nos precos das commodities

em moeda local deve deixar a inflagdo abaixo do cenario basico, ja uma pressdo na demanda agregada, piora
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a trajetoria fiscal e, a vista disso, aumenta os prémios de risco no pais, gerando uma trajetéria de inflagao

acima do projetado no horizonte relevante.

IPCA x Meta da Inflacdo

Fonte: |BGE; Banco Central
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A reducao do juros aliada a melhora das expectativasido mercado levou a uma apreciagdo da taxa nominal do

cambio, que terminou margo em torno de R$ 5, 5 $ 5,10. O risco pais, medido pelo EMBI+,

fechou junho em 264 com uma redugéo.de 1< ento de marco, de 301. As projegbes sdo de melhora

Taxa de CEmbio x EMBI+ Brasil
Fonte: LCA

600 6.00
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e EI B+ Brazil, final de periodo (pontos-base]  e——RSU535, final do periodo

As projegdes para a produgdo fisica da industria foram revisadas para um maior crescimento, de 6,48% em

2021. Ao mesmo tempo, a projecao da taxa de desemprego também aumentou, esperando-se que termine
2021 em 13,30%.
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PIM-PF (var. % anual) X PNAD Continua (% da PEA, anual)
Fonte: LCA
15.00%
_-f——-- ------ -
10.00% / .
5.00%
0.00% S
2014 2015 2016 2021 2023 2023
-5.00%
-10.00%
—Pl-PF (var. % anual) —FNAD ContiRuE
PIB TOTAL (var, %) 3.5 3.3 14 1.3 11 406 5.03 2.03 3.10
OT/Oaxa de Desemprego, 8.51 115 1273 Wn1226" 1187 1349 1348 1131 1124
f/l'\)"c Restrita (Volume, 4 4 6.3 2.1 23 1.9 1.20 3.44 3.25 355
PIM-PF (var, %) 8.2 6.4 25 1 1.1 446 648 2.91 3.43
IPCA, % 1067 629 2.95 375 431 452 6.39 373 312
IGP-M, % 1054 747 02 754 73 2314 1840  4.03 4.03
IPA-M, % (60%) 1910 763 254 942 909 3164 2237 365 410
IPC-M, % (30%) 1028 626 313 412 3.79 4.82 6.19 355 3.58
INCC-M, % (10%) 7.22 6.34 4.03 3.97 413 868 1297  7.78 4.87
Selic, final de period0.% W4.25 h 13.75 7 6.5 45 2.00 7.00 7.00 6.50
R$/USS (final de 39 3.26 3.31 3.87 4.03 5.20 5.10 4.90 4.69
periodo)
EMBI+ BraZi\iiggLde 523 328 240 276 214 260 203 177 171

periodo)

Este relatdrio foi elaborado pela Cushman & Wakefield com dados fornecidos pela LCA Consultoria.

Cushman & Wakefield
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Mercado de Shopping Centers

Principais Transagoes Realizadas em shopping centers

As ultimas transac¢des de venda de Shopping Centers e/ou participacdes dos mesmos, realizadas no Brasil e
de conhecimento publico de mercado séo:

23 de dezembro de 2021 .— A SYN vendeu participacao de 40% no Shopping Estacdo BH ao fundo
imobiliario XP Malls, por R$150 milhdes.

Sé&o Paulo/SP por R$ 185 milhdes. O terreno contempla um projeto apro
com 37 mil m? de ABL.

8 de outubro de 2021 .— A Vinci Shopping Centers Fll concluiu a a opping center
a transagao foi de R$

199,710 milhdes.

27 de setembro de 2021 .— A Vinci Shopping Centers FlI i isicdo de shoppings centers da
Ancar Ivanhoe. A operagao totaliza R$ 659,5 milhdes, que a rescido de complemento de
preco, e contempla a participagdo em quatro shoppin 95% do Pantanal Shopping,
localizado em Cuiaba, MT, 49% do Porto Velh izado em Porto Velho, RO, 40% do
Shopping Boulevard, localizado no Rio de Janeir h Shopping Maracanau, localizado
em Maracanau, CE.

28 de julho de 2021 .— BR Properties S.A
Compra de Imdveis e Outras Avengas com
S.A com o objetivo de aquisi¢gdo de
(restaurantes e outros servicos),
de S&o Paulo. A area bruta loca
superadas as condigoes resolutiv
29 de junho de 2021 .— O XP Malls
Jardim Shops ("Shops") com o paga
de 2019, junto a Ci
por R$ 15.000.000,

Particular de Compromisso de Venda e
OES IMOBILIARIAS E PARTICIPACOES
omerciais destinados a ocupacgéo de Varejo
exo Parque da Cidade, localizado na cidade e estado
2, e sera adquirida por R$ 28.000.000,00 uma vez
as N0 compromisso de venda e compra.

estimento Imobiliario - Fll concluiu a aquisicdo do Cidade

rcial Properties vendeu partiicpacao de 31,59% no Shopping D e 7%
aulo, ambos em Sao Paulo (SP), e 40% do Shopping Estacdo BH, em Belo
XP por R$ 265 milhdes.

. fundo imobiliario Malls Brasil Plural (MALL11) aumentou sua participacdo no
a de Santana em 1,8% por R$ 5,22 milhdes.

021 .— A Aliansce Sonae adquiriu 21% do Shopping Leblon por R$ 275 milhdes, assim

51% do shopping.

18 de janeiro de 2021 .— A Gafisa informou que concluiu a aquisicdo do Jardim Guadalupe Shopping e

assinou um acordo para aquisicdo do Sao Conrado Mall, ambos situados no Rio de Janeiro/RJ.

Mercado de Valores Imobiliarios

Empresas de Shopping Centers de Capital Aberto — Estoque Regular

A setorizagdo de Shopping Centers mantém evolugdo de novos formatos e estratégias para atuacao,
continuadamente com o desempenho do mercado.
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A evolugdo condiz na disputa pelos consumidores e a distingdo das areas de atuacéo, o que distingue as
medidas de revitalizagao do perfil de Shopping Centers.

Os grupos do setor de Shopping Centers trabalham diretamente ou associadamente com administradores e
empreendedores. Atualmente os principais grupos do setor de Shopping Centers com capital aberto sdo a
Multiplan, BR Malls, Iguatemi, Aliansce Sonae e General Shopping.

Outras empresas mantem shopping centers em suas cartelras No entanto essas empresas agem mais como

pioneiro foi o Shopping Patio Higiendpolis, que foi parcialmente adquiri 1999. Ultimamente, o
instrumento ganhou importancia como consequéncia das menores j ornos de investimentos

NOME DO FUNDO
HEDGE BRASIL SHOPPING FUNDO DE INVESTI

VALOR DO PL (R$)
1 2.127.659.967,31
2 XP MALLS FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO 1.946.823.463,05
3 VINCI SHOPPING CENTERS FUNDO DE I} ARIO - 2.061.532.252,76
4 HSIMALLS FUNDO DE INVESTIMEN Bl 1.502.258.980,61
5  FIIANCARIC 1.515.627.958,78
6
7
8

FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILI 1.082.789.030,86
FIl ELDORADO 973.332.290,94
865.362.795,87
902.906.215,61
784.901.302,89
571.756.477,39
549.701.409,08
574.760.156,93
255.888.985,88
502.165.084,75
16 G FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO 451.665.557,60

17 STIMENTO IMOBILIARIO SUCCESPAR VAREJO 614.803.499,14

E INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FlI 295.300.994,96
19 HEDGE SHOPPING PARQUE DOM PEDRO FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO 279.493.276,87
20 LEGATUS SHOPPINGS FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FlI 258.117.743,49
21 FIl SHOPPING JARDIM SUL 221.875.128,85
22 FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO VOTORANTIM SHOPPING 212.676.687,93
23 HEDGE ATRIUM SHOPPING SANTO ANDRE FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO 172.430.132,56
24  FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO POLO SHOPPING INDAIATUBA 148.108.434,26
25  FIl MAX RETAIL 132.606.696,65

FONTE: RELATORIOS DOS Fll; (*) VALORES DA CVM — DATA BASE DEZ/2021
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Uma ferramenta de marketing tradicional associado com a oferta inicial de quotas de Fll é a inclusdo de um
rendimento minimo garantido por um periodo determinado. Como alguns dos ativos estdo em fase inicial de
maturagado, as empresas de securitizagdo assumem o risco para 0s anos iniciais, de modo que nao ha perda
real para o investidor. Como beneficio, a distribuicao de agdes é mais rapida e o capital é recuperado como se
o projeto fosse totalmente operacional.

Analise de Mercado

A expertise pelo empreendedor do mercado de Shopping Centers no Brasil € um difere para o crescente

evolugdes ao longo dos ultimos anos.

Desde meados dos anos 90, os shoppings centers instalados no Brasil e
de layout, incluindo novas configuragdes que auxiliam na demanda pa
conceitos de empreendimentos empregados no Brasil.

Atualmente o Brasil possui 606 centros de compras, emprega
Locavel (ABL) atual no pais é de aproximadamente 17,129 milhd

A industria de Shopping Centers no Brasil encerrou no de turamento de R$128,8 bilhdes de
reais, conforme dados da Associacao Brasileira de Shopping (ABRASCE).

Numeros do Setor

De acordo com a ABRASCE (Associagao Brasileira de pping Centers), o status atual do Mercado Nacional
de Shopping Centers é o seguinte (data embro de 2021):

STATUS ATUAL DO MERCADO NACIONAL DE SHOPPING CENTERS
ESTATISTICA
606
0
606
17,129
1.002.947
998.000
128,8
Trafego de Pessoas (milhdes por més) 341

(1) Numero Previsto de Inauguragtes

(2) Exclui vendas de combustiveis e GLP: Critério: Consideram-se aqui shoppings com
lojas locadas, lojas ancoras e vagas de estacionamento, com area igual ou superior a
5.000m2 Ainformacgé&o sobre faturamento é estimada e pode ser alterada

FONTE: ABRASCE
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Os graficos a seguir ilustram a evolugédo anual do segmento de acordo com o nimero de empreendimentos e
total de Area Bruta Locavel (ABL), periodo entre o ano 2009 e 2020.

N° DE SHOPPINGS ABL (MILHOES DE m?)

2020 N 601
2019 I, 577
2018 I 563
2017 I, G 71
2016 I 558
2015 I 538
2014 | 520
2013 I 405
2012 . 457

2011 I 430

2010 N 408
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Regido Sudeste

Segundo a ABRASCE, a Regiao Sudeste concentra 53,46% da ABL total do pais, como mostra o grafico:

Distribuicao de ABL por regiao
854.447,00

2.602.368,00___

_3.021.898,00

‘ ~._1.492.315,

9.157.566,00___

FONTE: ABRASCE

O mercado de shopping centers da Regi
de ABL.

te a com 314 Shoppings Centers, com 9.157.566,00 m?

Concorrentes de Mercado

Conforme disposi¢cao domercado local, os cancorrentes pais influentes ao imével em analise séo:

= O Shopping Metro Bo
avaliando), e
estaciona

= O Sho acional Shopping Guarulhos esta localizado na Rodovia Presidente Dutra, saida 225
(cerca de 6 do avaliando), em um terreno de 125.085,53 m? possuindo 77.080,00 m? de area bruta
locavel e 4200 vagas de estacionamento.

= O Shopping Analia Franco esta localizado na Av. Regente Feijo, 1.739 (cerca de 6,60 km do avaliando), em
um terreno de 90.151,94 m? possuindo 51.718,00 m? de area bruta locavel e 4106 vagas de estacionamento.

= O Shopping Leste Aricanduva esta localizado na Av. Aricanduva, 5555 (cerca de 9,30 km do avaliando), em
um terreno de 1.000.000,00 m? possuindo 247.025,00 m? de area bruta locavel e 14700 vagas de
estacionamento.
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Novo Estoque

De acordo com informacdes obtidas no site da ABRASCE, no ano de 2021 foram inaugurados 5 shopping
centers, como pode ser observado nas tabelas seguintes:

SHOPPINGS INAUGURADOS EM 2021

SHOPPING CIDADE UF ABL (M?) INAUGURACAO
Recife Outlet Premium(] Moreno PE 11.000,00 abril-21
Shopping Palladium Umuaramar| Umuarama PR 24.400,00

Shopping Sinop!| Sinop MT
Parkshopping Jacarepagual| Rio de Janeiro(] RJ
ParkShopping Boulevard! | Curitiba PR

TOTAL SHOPPINGS INAUGURADOS 5 TOTAL ABL

Riscos

Alguns fatores podem influir no negécio shopping centers. Asp
operagao, a sua administragdo, captagdo de recursos
sucesso do empreendimento. Podemos citar alguns

= Exigéncias governamentais;
= Concorréncia com novas formas de comérci
Aumento na oferta de shoppings, provo oncorréncia;
Ma localizacéo; e

Projeto e layout desfavoraveis a

= Altas taxas de condo
= Promogao do
= |nadimpléncia

tores acima, ndo observamos riscos diretos, porém o mesmo é dependente do mercado
econdmico pois o objeto de venda dos lojistas da operacao do Shopping Center integra um mercado

especifico.
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Analise da Propriedade

Trata-se de Shopping Center regional, localizado na cidade de Sao Paulo, inaugurado em 1995.

O empreendimento possui area total construida de 99.950,00 m2. O “tenant mix” inclui lojas ancoras como C&A,
Kalunga, Lojas Americanas, Lojas Renner, Marisa e Sonda. Para o fluxo de caixa consideramos o rent roll
fornecido para avaliagéo, totalizando 29.949,50 m? de ABL.

Descricao do terreno

O imével possui as seguintes caracteristicas:

Terreno

O terreno sobre o qual esta implantado o imével avaliando apr ta as seg s caracteristicas basicas:

*  Area bruta de terreno: 22.849.00 m2;
= Testada A propriedade e

i te a para as vias listadas abaixo:

= Acesso:
indo delimitacao de faixas, bom estado de conservacao,
pavimentacdo em asfalto, guias, sarjetas, calgcadas e
aguas pluviais..
propriedade em estudo é considerado muito bom;
= Formato: O formato do terreno é regular;
= Topografia: pografia do terreno é muito boa - sem declividade ou plano;
* Localizagao: A localizacdo da propriedade é considerada Bom;

A regido possui a infraestrutura basica disponivel. Os servigos de
utilidade publica disponiveis ao imével em estudo sao:

= Agua potavel = Rede de esgoto

= Coleta de residuos =  Sistema viario

= Correios = Telefone

=  Energia elétrica = Internet

= Escoamento de agua pluviais =  Transporte coletivo
= Gas = TVacabo

= lluminag&o publica

* Restricdes de uso do solo: ndo recebemos informagdo ou documento que demonstrem serviddes
ou restricdbes que possam afetar o uso do imével, bem como néao
identificamos no local sinais de invasoes.

Cushman & Wakefield HEDGE INVESTMENTS | 5



||||||I. CWUASKHEW|I=|AEN|_% ANALISE DA PROPRIEDADE

3 : = ...-. -.___;:'.___\. -
Fonte: Google Earth Pro editado por Cushman & Wakefield

OBS.: A area do terreno foi obtida através daEMPTY, nao tendo sido aferida in loco por nossos técnicos.
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Descricdo das construgdes e benfeitorias

RESUMO DAS BENFEITORIAS EXISTENTES

Itens Caracteristicas
Composicdo PAVIMENTO TERREO . ©  lojas. \
PISO SUPERIOR 1 < lojas e_praga de alimentacéo.
PISO SUPERIOR.2 Q Estaciona?ento e cinema.
SUBSOLO 1 —Estacionamento
SUBSOLO 2 70\ Estacionamento.
SUBSOLO 3_ - Ny Estacionamento, supermercado e lojas.
Estrutura conc;to arma_do y
Andares 8 A
Fachada pele de vidro—
Esquadrias & aluminio_ N
Vidros A temperad;
Circulagao Vertical E'r Elev_adores da marca Atlas Schindler, com capacidade para 20

pessoas ou 1.400 kg, atendendo todos os pavimentos;

02 Elevadores panoramicos da marca Atlas Schindler, com capacidade
para 17 pessoas ou 1.190 kg;

02 Elevadores de servigo da marca Atlas Schindler, com capacidade
para 20 pessoas ou 1.400 kg; e

Além dos elevadores, a circulagao vertical € composta por escadas
rolantes e escadas comuns distribuidas no interior do shopping.

Ar-condicionado 2 Chillers Carrier com capacidade de 176 TR’s;
2 Chillers Hitachi com capacidade de 70 TR’s; e
7 Condicionadores tipo Fan Coil.

Instalacdes elétricas: 01 Transformador com capacidade de 150 KVA;
05 Transformadores com capacidade de 225 KVA,;
01 Transformador com capacidade de 250 KVA;
03 Transformadores com capacidade de 300 KVA,;
02 Transformadores com capacidade de 500 KVA,;

03 Transformadores com capacidade de 750 KVA; e

01 Gerador com capacidade de 236 KVA.
Cushman & Wakefield HEDGE INVESTMENTS | 7
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lluminagéo LED

Seguranga Contra Incéndio lluminacdo de emergéncia, sprinklers, alarme sonoro, hidrantes,
extintores, gerador de emergéncia, detectores de fumaga, bomba diesel.

PRINCIPAIS ACABAMENTOS

Administragao: Mall: Sanitarios:

Piso Vinilico Granito Granito.

Parede Massa e pintura. Pintura Granito e vidro.
Forro Gesso Gesso
Mall:10,00m.

Pé direito 2,44 m. Praca: 15,00 m.
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Quadro de areas

Para fins de calculo de avaliagdo, neste estudo, foram utilizadas a Area Bruta Locavel, fornecidas por cliente,
conforme descrito a seguir:

QUADRO DE AREAS

Area Total (m?)

Area de Terreno 22.849,00
Area Construida 99.950,00
Area Bruta Locavel 29.949,50

Quadro da ABL (Area Bruta Locavel)

A ABL do Shopping Penha esta segmentada conforme quadro g

AREA BRUTA LOCAVEL - ABL (M?)
SEGMENTO ABL Ocupada
Alimentagao 1.756,58
Ancoras 14.219,99

Cinemas

Satélites 1.885,99
Lazer 0,00
Servigos 0,00
Megalojas 0,00
TOTAL 1.885,99

Fonte: Shopping Penha; Cushman & W — Valuation & Advisory.

OBS.: As areas construi traidas por documentacao fornecida pelo cliente ndo tendo sido aferidas
in loco por nossos, técnic
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DISTRIBUICAO DOS SEGMENTOS DE LOJAS NO SHOPPING

m Alimentacdo
B Ancoras
4%
1% B Cinemas
m Satélites
m [azer
16%

W Sefvicos

W Megalojas

M Lojas Vagas

Fonte: Shopping Penha; Cushman & Wakefield — Valuation & Advisory.

REPRESENTATIVIDADE DOS SEGMENTOS DE LOJAS NA ABL DO SHOPPING

6% 6%

M Alimentacdo

W Ancoras

B Cinemas

m Satélites
2%

M Lazer
47%

149 W Servicos

m Megalojas

7% .
M Lojas Vagas

Fonte: Shopping Penh:; Cushman & Wakefield — Valuation & Advisory.

Estacionamento
O estacionamento do Shopping Penha conta com 1437 vagas no total, segregadas em 1437 vagas de carros.

Fonte: Shopping Penha; Cushman & Wakefield — Valuation & Advisory.
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Zoneamento

A legislagdo que dispde sobre o zoneamento, parcelamento, uso e ocupagado do solo do plano diretor do
municipio do Sao Paulo é determinada pela lei n° Lei n® 16.402 de 22 de margo de 2016.

Lei n° 16.402 de 22 de margo de 2016.

De acordo com a legislagao vigente, a propriedade encontra-se em perimetro de ZEUP - Zona Eixo de
Estruturacao da Transformacéo Urbana.

LOCALIZAGAO APROXIMADA DA PROPRIEDADE NO MAPA DE ZONEAMENTO

I

Fonte: Prefeitura Municipal de Sae Paulo

Restricoes gquanto ao uso e ao aproveitamento

As restricdes de @mbito municipal, estadual e federal que, de modo geral, condicionam o aproveitamento do
solo,“onde,podemos classificar:

= Restricbes quanto’a utilizacao;

= Restricbes quanto a ocupacéo;

= Restricbes quanto a altura da edificacao; e

= Restricbes quanto as areas computaveis e ndo computaveis.

A primeira refere-se aos fins de utilizagdo das atividades que podem se instalar em determinado segmento do
espaco fisico, isto é, se um terreno pode ser utilizado para usos ou atividades residenciais, comerciais,
industriais, etc.
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A segunda refere-se exclusivamente aos aspectos de ocupacéo fisica (recuos, area maxima construida, area
maxima de ocupagao do terreno, gabarito de altura, tamanho dos lotes, percentuais minimos a serem ocupados
por ruas, areas verdes e institucionais, etc.).

A terceira especifica apenas o gabarito de altura maxima. Este € o nome que se da a uma medida padrao para
cada zoneamento que indica a altura maxima que uma edificacao pode atingir.

A Ultima, por sua vez, refere-se a soma das areas de uma construgao. A area bruta €
construcdo, que dividimos em duas formas: a area computavel, que consideradas nos

area global de uma

aproveitamento.
Dentre as restricbes de ocupacgéo, por sua vez, destacam-se os conceito.

= Taxa de Ocupacgéo: é a relagdo entre a area ocupada pela proje
do lote ou terreno onde ela se aloja;

= Coeficiente de Aproveitamento: entendido como a relagao ex
permitida e a area do respectivo lote ou terreno;

= Gabarito de Altura: é a altura maxima que uma edifi
zoneamento vigente no local; e

» Area Computavel e Nao Computavel: &rea comput
tendo sido construidas ndo entram na som al.

Restrigdes quanto a ZEUP - ZQ KO ESTRUTURAGAO DA TRANSFORMAGAO
URBANA

ZONEAMENTO

Sao Paulo

Lei n® 16.402 de 22 de margo de 2016

Municipio que rege a lei

Lei atual:

Uso atual do im¢ Comercial

Sim

ZEUP - Zona Eixo de Estruturacao da Transformacao
Urbana

Comercial

Fonte Zoneamento: Prefeitura Municipal de Sao Paulo
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RESTRICOES DO ZONEAMENTO 0 CONFORMIDADE DO AVALIANDO
Altura Maxima Permitida: 28,0 m Correto
Coeficiente de Aproveitamento maximo: 2,0 vezes a area de terreno Correto

0,70 Correto

Taxa de Ocupacéo (%):

OBS.: Informagdes obtidas através de consulta informal junto a Prefeitura Municipal de Sao Paulo

Comentarios sobre o zoneamento

Nao somos especialistas na interpretacao da lei de zoneamento, mas com base
consulta informal, a propriedade em estudo possui uso em uso em conf;

Cushman & Wakefield HEDGE INVESTMENTS | 13



CUSHMAN & )
|II|||II WAKEFIELD AVALIAGAO

Avaliacao

Processo de avaliacao

Para a consecucdo do objetivo solicitado, observar-se-a o que preceitua a norma NBR 14.653-1/2001 —
Procedimentos Gerais da A.B.N.T. - Associacao Brasileira de Normas Técnicas e suas partes 14.653-2/2011
— Iméveis Urbanos e 14.653-4/2002 — Empreendimentos, conforme o caso.

Metodologia

De acordo com a NBR 14653-1, abril/2001 a escolha da metodol
imovel, da finalidade da avaliagédo e da disponibilidade, qualida
mercado.

Transcrevemos, a seguir, um sumario das metodologi

Compoem-se uma amostra de dad D quanto possivel, represente o mercado de imodveis
semelhantes ao avaliando. Os dados se por fatores para ajustar as variaveis do modelo e explicar
a tendéncia de formagao de valor.

o bem, alicergado no seu aproveitamento eficiente, baseado em modelo de
ico-econdmica, mediante hipotético empreendimento compativel com as
condigdes do mercado no qual esta inserido, considerando-se cenarios viaveis
¢ao do produto.” (NBR-14653-1, abril/2001)

caracteristicas
para execugao

Para os étodo, entende-se por aproveitamento eficiente aquele recomendavel e tecnicamente
possivel para o uma data de referéncia, observada a tendéncia mercadoldgica na circunvizinhanga, entre
os diversos usos permitidos pela legislagéo pertinente.

Por tratar-se de empreendimento hipotético (com caracteristicas basicas como tipologia e padréo previstas),
nao podemos desconsiderar que as condicdes de mercado, a época da formulagéo da hipétese, podem variar
significativamente para o momento de execugéo e comercializagao do imével. Diferentes cenarios econdémicos
podem ser previstos, sem, contudo, haver certeza da situagdo econémica real do momento de execugéo e/ou
comercializagdo do imével.
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Método Evolutivo

“Indica o valor do bem pelo somatério dos valores dos seus componentes. Caso a finalidade seja a identificagéo
do valor de mercado, deve ser considerado o fator de comercializagao. ” (NBR-14653-1, abril/2001)

Neste método, a indicagao do valor total do imovel objeto da avaliagéo pode ser obtida através da conjugacéao
de métodos, a partir do valor do terreno, considerados os custos de reproducéo das benfeitorias, devidamente
depreciado e o fator de comercializagao.

O fator de comercializagdo estabelecera a diferenga entre o valor de mercado de um b 0 seu to de
reconstrugdo ou substituicdo, podendo ser maior ou menor que 1 depende O merc n oca da
avaliagéo.

Método da Capitalizagao da Renda

“Identifica o valor do bem, com base na capitalizagdo presente da
cenarios viaveis.” (NBR-14653-1, abril/2001)

liquida prevista, considerando-se

De acordo com a norma devem ser observadas a NBR 14 -2:2 Imovel ano e NBR 14653-4:2002 —

Empreendimentos conforme o imével em avaliagao.

Em linhas gerais, neste método é necessario realizar
o fluxo de caixa, estabelecendo a taxa minim

eceitas e despesas, assim como montar
lor estimado do imével corresponde ao

valor atual do fluxo de caixa descontado pela ta ini idade.

Saliente-se que a estimagéo do valor d das premissas de receita e despesas, bem como da
taxa minima de atratividade, fixada idades de investimentos alternativos existentes no
mercado de capitais e também dos ris 5 Portanto, a estimagao pode variar conforme a volatilidade

dos mercados em geral.

Métodos para ide

“Identifica o
constituintes

dados de me

Método da Quantificagdo de Custo

“Identifica o custo do bem ou de suas partes por meio de orgcamentos sintéticos ou analiticos a partir das
quantidades de servigos e respectivos custos diretos e indiretos.” (NBR-14653-1, abril/2001)

E utilizado para identificar os custos para reedificacdo e pode utilizar-se tanto do custo unitario basico de
construgado quanto de orgamento sempre com a citagdo das fontes consultadas.
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Métodos para identificar indicadores de viabilidade da utilizagdo econémica de um empreendimento

“Os procedimentos avaliatérios usuais com a finalidade de determinar indicadores de viabilidade da utilizagao
econdmica de um empreendimento sdo baseados no seu fluxo de caixa projetado, a partir do qual séo
determinados indicadores de decisdo baseados no valor presente liquido, taxas internas de retorno, tempos
de retorno, dentre outros.” (NBR-14653-1, abril/2001)

Pesquisa

representativa de dados de mercado de imdveis com caracteristicas, tanto qu
do avaliando, usando-se toda a evidéncia possivel.

A coleta de elementos comparativos deve basear-se em pesquisa ju ao mer imobiliario, através de

anuncios nos jornais, contatos com corretores, imobiliarias loc prietario outros envolvidos no
segmento. Os elementos comparativos devem possuir os seguint equivaléncia, de acordo com as
“‘Normas”:

Equivaléncia de Situagao: da-se preferéncia a locais ma ¢do geo-socioeconbmica, do mesmo

bairro e zoneamento;

Equivaléncia de Tempo: sempre que possiv 0s ementos comparativos devem apresentar
contemporaneidade com a avaliagao;

Equivaléncia de Caracteristicas: sempre deve ocorrer a semelhanga com o imoével objeto da
avaliacdo no que tange a situacao ove ento, caracteristicas fisicas, adequagao ao meio,
utilizacao etc.

Tratamento por fatores: eneizacao por fatores e critérios, fundamentados por estudos, e posterior
analise estatistica dos re f geneizados.

De acordo co R-14653-1, abril/2001 a especificagdo de uma avaliagao esta relacionada, tanto com o
tempo demandado para a realizagdo do trabalho, o empenho do engenheiro de avaliagdes, quanto com o
mercado e as informacgdes que possam ser dele extraidas.

As especificagbes das avaliagdes podem ser quanto a fundamentagao e precisao.

A fundamentacéao esta relacionada ao aprofundamento do trabalho avaliatério e a precisdo sera estabelecida
quando for possivel medir o grau de certeza numa avaliagao.

Ocorrendo o estabelecimento inicial pelo contratante do grau de fundamentagdo desejado, este, tem por
objetivo a determinagdo do empenho no trabalho avaliatério, mas ndo representa garantia de alcance de graus
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elevados de fundamentagédo. Quanto ao grau de precisao, este depende exclusivamente das caracteristicas
do mercado e da amostra coletada e, por isso, ndo € passivel de fixagdo “a priori”.

Aplicagdo da metodologia

Os calculos e anadlises dos valores sdo elaborados levando em consideragdo as caracteristicas fisicas do
imovel avaliando e a sua localizagao dentro da regido em que esta inserido.

O processo de avaliagao é concluido através da apresentacéo do resultado provindo 3todo de avaliagéo

Descontado, que estima o valor presente a uma taxa de desconto

Capitalizacdo da Renda através do Fluxo de

a De

O modelo de analise utilizado na avaliagéo foi o Fluxo tado - Discounted Cash Flow (DCF) -

efi como o periodo de exploragao do

= Periodo de Projecédo Explicita: admitindo maior proximidade temporal e melhores
condicdes de previsibilidade, normalmente esta i anos; e
= Valor Residual: equivalente ao resta ] ati mpreendimento. Este fluxo de caixa futuro de longo

al do periodo de projecéo explicita.

determinacao do valor de mercado do
anos.

Premissas Basica

Na avaliagéo do i a, adotamos algumas premissas basicas, as quais nortearam as analises para

conclusao d do do empreendimento. N6s assumimos que um periodo de 10 anos seja
suficiente e re inar o valor de venda deste tipo de imével. Embora este tipo de ativo tenha
uma vida util m alise de investimento torna-se mais significativa se limitada a um periodo de tempo
con menor do que a vida util econdmica real, porém, longo o suficiente para um investidor em

potencial.

As receitas e despesas que um investidor iria incorrer neste tipo de investimento variam durante o periodo de
tempo analisado. Os paradmetros que nortearam as projegdes das receitas liquidas operacionais futuras foram
baseados em informacgdes fornecidas pelo cliente e pelas praticas atuais do mercado de shopping centers no
Brasil. A seguir mencionaremos as principais premissas adotadas:
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= Este laudo apenas pode ser utilizado em sua integralidade, ndo é permitida sua utilizagdo parcial, em
nenhuma hipétese. Nenhuma parte deste laudo pode ser utilizada em conjunto com outra analise. A
publicagdo ou divulgacao deste laudo ndo sera permitida sem autorizagao formal por escrito da empresa
emissora, Cushman & Wakefield. A menos que indicado no acordo firmado entre Contratante e Cushman
& Wakefield, este laudo se destina Unica e exclusivamente ao uso interno da empresa Contratante e aos
propositos para os quais foi elaborado. Em havendo permissédo de divulgacéo, esta devera obedecer a
obrigatoriedade de divulgacdo do laudo em sua integralidade, também nas reproducdes de qualquer
informacéao a fonte devera sempre ser citada, sob as penalidades civeis e criminais impostas pela violagao
dos direitos autorais;

= Este relatorio foi elaborado para HEDGE INVESTMENTS, para fins de atualizagdo devalor de ativo junto
a cvm em cumprimento da instrugéo 516, atendendo as normas estabelecidas Aalnstrucao'CVMn°® 472/08.

= Consideramos que a conjuntura econémica do pais nao sofrera alteracdes significativasyno periodo;

= O potencial de vendas do shopping foi arbitrado com base nds projecOest futuras apresentadas,
adequando-as na forma de analise da C&W;

= A avaliagdo foi realizada com base nas informacgbes forneCidas“pelo cliente através de estudo de
desenvolvimento apresentado. Nas premissas foram considerados os parametros apontados pelo cliente,
ajustados as projecgoes estruturadas pela Cushman & Wakefield;

= Para os calculos dos valores consideramos que as areasyinformadas pelo cliente e/ou pela administragdo
do empreendimento sao legitimas e que correspondam a atual realidade do imovel;

= Realizamos a analise de uma pequena amostragem dos cohtratos de locagéo vigentes, de modo a verificar
a compatibilidade das clausulas existentes em relacéo a praticas usualmente adotadas para a locagéo de
lojas e espagos em shopping centers. Conisideramos, que os_ numeros fornecidos de aluguéis pelo cliente
em tabela de Excel veridicos; “Due diligence”sobre amplanitha “rent roll” e as respectivas informagdes
contratuais apontadas no mesmo, forn€cido através do cliente e/ou do administrador da propriedade, nao
faz parte do escopo deste trabalhg;

= Os valores estimados para as despesas operacionais necessarios para a exploragao econémica do imovel
foram obtidos com base em relatorios,disponibilizados pelo cliente e pelo administrador do shopping center.
As projecdes para estas despesas apontadas na avaliacéo, estdo condizentes com os dados historicos
operacionais referentes ao desenvolvimento das atividades do Shopping Center;

= Na&o consideramos pararefeito de avaliagao no fluxo de caixa operacionais do empreendimento o efeito da
tributacao de PIS/COEINS (avaliacdo para Fundo Imobiliario), do imposto de renda e demais tributos;

= No célculo detvalor de'comipra/venda do imovel em referéncia, foram consideradas apenas as areas brutas
locaveis, gonforme item “Descricao da Propriedade”;

= Ressaltamos que es valores determinados na avaliagdo sdo fundamentados pelas metodologias,
procedimentos e critéries da Engenharia de Avaliagdes e ndo representam um nimero exato e sim o valor
mais, provavel pelo qual se negociaria voluntariamente e conscientemente o imovel, numa data de
referéngia, dentro das condi¢des vigentes de mercado.

= Na&o consideramos futuras expansoes ou revitalizagdes que possam influenciar na operagdo do shopping
center;

= A avaliagdo admitiu que ndo ha dividas em aberto de competéncia de meses anteriores de
responsabilidade dos proprietarios, que caso sejam levantadas através de auditoria especifica deverao ser
descontadas dos valores arbitrados neste relatoério;

= Classificamos as lojas do mix do shopping de acordo com critérios definidos pela Cushman & Wakefield,
utilizando-se como referéncia o grupo de atividade do quadro de locagéo fornecido pelo cliente;

= Consideramos que a operagdo do shopping sera realizada por administradores especializados, que
administrardo o empreendimento profissionalmente, aproveitando todo o potencial de mercado, gerando
assim os resultados operacionais que proporcionardo o retorno do capital investido;
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E importante ressaltar que este relatério é formado por estimativas e projegdes estruturadas pela C&W em
um modelo de analise econémico-financeira, baseada em dados fornecidos pela atual administradora do
empreendimento, além de levantamentos de mercado efetuados por nossa equipe técnica a respeito da
provavel performance futura do empreendimento. Estes demonstrativos, estimativas e projecdes refletem
significativamente premissas e julgamentos em relagdo aos futuros resultados esperados, incluindo
pressupostos do plano de operagcédo, da conjuntura econOmica, entre outras premissas das quais
dependem os resultados projetados;

Ressaltamos que os valores determinados na avaliagdo sdo fundamentado
procedimentos e critérios da Engenharia de Avaliagbes e ndo representam um num

elas metodologias,
xato e sim o valor

referéncia, dentro das condi¢des vigentes de mercado;

ico da atual
o estruturais,

Realizamos vistoria no imoével para conhecermos os ativos e efetuarmos lev
situacao operacional do shopping center. Nao realizamos diligénci
documentais, etc.;

Este laudo de avaliagao foi elaborado em consonancia com a i ¢do CVM n° 472/08;

Este Laudo Preliminar de Avaliagdo Imobiliaria destinar-se-a ' CVM — Comissao de
Valores Mobiliarios — visando a avaliagao do ativo imobilia i
472/08;

Este Laudo Preliminar de Avaliagao Imobiliaria d
empresa Contratante, exceto para registro junto a
de Avaliagao Imobiliaria ndo sera permitida se
Cushman & Wakefield, e no caso de event
permitida em nenhuma hipotese a dlvulga i parcial. Ainda na reproducdo de qualquer
informacéo, a fonte devera ser sempregita s penalidades civeis e criminais impostas pela violagao
de direitos autorais;

exclusivamente ao uso interno da
divulgacao deste Laudo Preliminar
rmal por escrito da empresa emissora,

dge Investments. Este laudo de avaliagao destina-
se Unica e exclusivamente ao uso presa Contratante, exceto para registro junto & CVM.

A Cushman & Negécios Imobiliarios Ltda. ndao possui quaisquer cotas do HEDGE
INVESTMENTS.

ado comissdao de venda sobre o ativo a 2,50% sobre o resultado
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Cenario Adotado

Periodo de Analise

Na avaliacéo foi utilizado o periodo de analise de 10 anos com o fluxo de caixa projetado, comegando em
janeiro de 2022, distribuicao mensal, refletindo o desempenho do empreendimento. Prevé a inclusao de todos
os contratos, renovagdes, descontos e reajustes, loja a loja, més a més.

FLUXO DE CAIXA DESCONTADO ANTES DE DIiVIDAS E IMPOSTOS
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Receita de Aluguel Minimo

Para Receita de Aluguel Minimo projetamos R$ 23.299.841,00 no 1° ano do fluxo de caixa descontado
Consideramos o crescimento real de 0,0% no 1° ano e 1,0% ao ano, do 2° ano do fluxo de caixa projetado, em
diante.

RECEITA DE ALUGUEL MINIMO
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Ajustes e Crescimentos Reais

Para Ajustes e Crescimentos Reais projetamos R$ 92.949,00 no 1° ano do fluxo de caixa descontado
Consideramos o crescimento real de 0,0% no 1° ano e 1,0% ao ano, do 2° ano do fluxo de caixa projetado, em
diante.

AJUSTES E CRESCIMENTOS REAIS
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Aluguel Complementar/Percentual

Para Aluguel Complementar/Percentual projetamos R$ 1.400.000,00 no 1° ano, R$ 1.500.000,00 no 2° ano,
R$ 1.600.000,00 no 3° ano e R$ 1.700.000,00 do 4° ano do fluxo de caixa projetado, em diante. Consideramos
o crescimento real de 0,0% no 1° ano e 1,0% ao ano, do 2° ano do fluxo de caixa projetado, em diante.

ALUGUEL COMPLEMENTAR/PERCENTUAL
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Descontos/Cancelamentos

Para Descontos/Cancelamentos projetamos -R$ 750.000,00 no 1° ano, -R$ 600.000,00 no 2° ano, -R$
500.000,00 no 3° ano, -R$ 400.000,00 no 4° ano, -R$ 200.000,00 no 5° ano e R$ 0,00 do 6° ano do fluxo de
caixa projetado, em diante. Consideramos o crescimento real de 0,0% no 1° ano e 1,0% ao ano, do 2° ano do
fluxo de caixa projetado, em diante.

DESCONTOS/CANCELAMENTOS
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Receita de Mall e Merchandising

Para Receita de Mall e Merchandising projetamos R$ 3.750.000,00 ao ano, durante o fluxo de caixa projetado
Consideramos o crescimento real de 0,0% no 1° ano e 1,0% ao ano, do 2° ano do fluxo de caixa projetado, em
diante.

RECEITA DE MALL E MERCHANDISING
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CDU - Cessao de Direito de Uso

Para CDU - Cessao de Direito de Uso projetamos R$ 500.000,00 ao ano, durante o fluxo de caixa projetado
Consideramos o crescimento real de 0,0% no 1° ano e 1,0% ao ano, do 2° ano do fluxo de caixa projetado, em
diante.

CDU - CESSAO DE DIREITO DE USO
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Resultado de Estacionamento

Para Resultado de Estacionamento projetamos R$ 2.600.000,00 no 1° ano, R$ 2.900.000,00 no 2° ano e R$
3.300.000,00 do 3° ano do fluxo de caixa projetado, em diante. Consideramos o crescimento real de 0,0% no
1°ano e 1,0% ao ano, do 2° ano do fluxo de caixa projetado, em diante.

RESULTADO DE ESTACIONAMENTO
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Outras Receitas

Para Outras Receitas projetamos R$ 250.000,00 no 1° ano e R$ 300.000,00 do 2° ano do fluxo de caixa
projetado, em diante. Consideramos o crescimento real de 0,0% no 1° ano e 1,0% ao ano, do 2° ano do fluxo
de caixa projetado, em diante.

OUTRAS RECEITAS
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Total Receita Bruta Potencial

O Total Receita Bruta Potencial considera todas as receitas provenientes da operagado, onde podemos citar:
Receita de Aluguel Minimo, Ajustes e Crescimentos Reais, Aluguel Complementar/Percentual,
Descontos/Cancelamentos, Receita de Mall e Merchandising, CDU - Cesséao de Direito de Uso, Resultado de
Estacionamento e Outras Receitas. Resultando em: R$ 31.149.876,00 no 1° ano do fluxo de caixa descontado.

TOTAL RECEITA BRUTA POTENCIAL
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Vacancia Financeira

CUSHMAN &
WAKEFIELD

AVALIACAO

Admitimos o nivel de vacancia financeira (desconsiderando lojas ancoras e cinema) em 12,00% no 1° ano,
9,00% no 2° ano, 6,00% no 3° ano, 5,00% no 4° ano, 4,00% no 5° ano e 3,00% do 6° ano do fluxo de caixa
projetado, em diante. Sobre a receita de aluguel minimo e seus crescimentos (exlcuindo-se ancoras, cinema e
lazer).

VACANCIA FINANCEIRA
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Inadimpléncia Irrecuperavel

AVALIACAO

Admitimos o nivel de inadimpléncia irrecuperavel ao percentual da receita de aluguel (desconsiderando lojas
ancoras e cinema) em 11,00% no 1° ano, 8,00% no 2° ano, 6,00% no 3° ano, 5,00% no 4° ano, 4,00% no 5°
ano e 3,0% do 6° ano do fluxo de caixa projetado, em diante. Sobre a receita de aluguel minimo e seus
crescimentos (exlcuindo-se ancoras, cinema e lazer).

INADIMPLENCIA IRRECUPERAVEL
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Total Receita Bruta Efetiva

O Total Receita Bruta Potencial considera todas as receitas provenientes da operagado, onde podemos citar:
Receita de Aluguel Minimo, Ajustes e Crescimentos Reais, Aluguel Complementar/Percentual,
Descontos/Cancelamentos, Receita de Mall e Merchandising, CDU - Cessé&o de Direito de Uso, Resultado de
Estacionamento e Outras Receitas. Resultando em: R$ 26.220.274,00 no 1° ano do fluxo de caixa descontado.

TOTAL RECEITA BRUTA EFETIVA
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Comissoes Sobre Locacoes

Para Comissoes Sobre Locacdes projetamos R$ 750.000,00 no 1° ano, R$ 650.000,00 no 2° ano e R$
600.000,00 do 3° ano do fluxo de caixa projetado, em diante. Consideramos o crescimento real de 0,0% no 1°
ano e 0,5% ao ano, do 2° ano do fluxo de caixa projetado, em diante.

COMISSOES SOBRE LOCACOES
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Custos Condominiais

Para Custos Condominiais projetamos R$ 2.000.000,00 no 1° ano, R$ 1.500.000,00 no 2° ano, R$ 1.000.000,00
no 3° ano e R$ 833.300,00 do 4° ano do fluxo de caixa projetado, em diante. Consideramos o crescimento real
de 0,0% no 1° ano e 0,5% ao ano, do 2° ano do fluxo de caixa projetado, em diante.

CUSTOS CONDOMINIAIS
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Outras Despesas Nao Reembolsaveis

Para Outras Despesas Ndo Reembolsaveis projetamos R$ 400.000,00 no 1° ano, R$ 600.000,00 no 2° ano e
R$ 800.000,00 do 3° ano do fluxo de caixa projetado, em diante. Consideramos o crescimento real de 0,0% no
1°ano e 0,5% ao ano, do 2° ano do fluxo de caixa projetado, em diante.

OUTRAS DESPESAS NAO REEMBOLSAVEIS
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FPP - Fundo de Promoc¢ao

Para FPP - Fundo de Promocgédo projetamos R$ 45.000,00 ao ano, durante o fluxo de caixa projetado
Consideramos o crescimento real de 0,0% no 1° ano e 0,5% ao ano, do 2° ano do fluxo de caixa projetado, em
diante.

FPP - FUNDO DE PROMOCAO
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WAKEFIELD

Total Despesas Operacionais

O Total Despesas Operacionais considera todas as despesas provenientes da operagéo, onde podemos citar:
Taxa de Administragdo (Despesa), Comissoes Sobre Locacdes, Custos Condominiais, Outras Despesas Nao
Reembolsaveis e FPP - Fundo de Promogédo. Resultando em: -R$ 4.518.514,00 no 1° ano do fluxo de caixa
descontado.

TOTAL DESPESAS OPERACIONAIS
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Resultado Liquido

O Resultado Liquido (NOI) se refere ao resultado operacional liquido da operagao, considerando o total de
Receita Bruta, Despesas Operacionais e Imposto PIS/COFINS e/ou ISS (quando houverem), resultando em
R$ 21.701.761,00 no 1° ano do fluxo de caixa descontado.

RESULTADO LIQUIDO
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FRA - Fundo de Reposicao de Ativos

Para FRA - Fundo de Reposicao de Ativos projetamos 2,50% ao ano, durante o fluxo de caixa projetado Sobre
a receita bruta efetiva.

FRA - FUNDO DE REPOSI(}AO DE ATIVOS
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Total de Custos de Capital & Locagoes

O Total de Custos de Capital & Locagdes considera todas os Custos de Capital e Locagdes, onde podemos
citar as receitas:FRA - Fundo de Reposicdo de Ativos. Resultando em: -R$ 655.507,00 no 1° ano do fluxo de
caixa descontado.

TOTAL DE CUSTOS DE CAPITAL & LOCACOES
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Inflagdo
Na analise do empreendimento n&o foi considerada a taxa de inflagao.

Expansao

Consideramos no presente estudo a projecao do desempenho do shopping no seu estado atual, sem a
influéncia de futuras expansoes.

Taxa de Desconto

A taxa a qual o fluxo de caixa operacional de 10 anos foi descontado para formar o valo sente ovel
reflete o perfil de risco do:

= Ambiente Externo: das condigdes atuais do mercado de shopping centefs no de Influéncia,

bem como dos fundamentos econdémicos do pais; e

= Ambiente Interno: das condi¢cdes de operacdo e desempenho
empreendedores do mesmo.

A taxa de desconto, conhecida também como custo médio pon

strutura de capital dos

empreendimento, nés estimamos a taxa de desc 5% ao ano. Para o periodo de exaustdo do
em 8,75% ao ano.

COMPONENTES OPERACAO EXAUSTAO

Taxa Livre de Risco 5,27% 5,27%
4,48% 3,48%
0,00% 0,00%

)URO DIRETO (IPCA+ 2035 - NTN-B PRINCIPAL 1500535) — POSIGAO EM 06/12/2021

tenant mix, pe ce do administrador da operagao, dominancia de area bruta locavel e o desempenho

histérico operacional.
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Analise de desvios para alteragées no cenario esperado

A analise de desvios foi efetuada através de variagdes de cenarios com simulagdes de alteragdes da taxa de
desconto e taxa de capitalizacdo na exaustao (Yield), retratando desta forma um intervalo de resultados
possiveis nestas hipoteses alternativas. Projetando-se estas alteragées nas variaveis mais significativas,

obtivemos as seguintes alteragdées no Valor Econdmico do Empreendimento.

ANALISE DE SENSIBILIDADE - DCF MENSAL
TAXA DE CAPITALIZAGAO
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O valor de mercado para compra / venda do Shoppin
intervalo de valor entre R$298.634.294,75 e R$376.

Cushman & Wakefield
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Segregacéao do valor

O valor definido através do Método Evolutivo sera utilizado para a segregacao de terreno e benfeitorias do
imovel. Os percentuais correspondentes ao valor de terreno e benfeitorias definida no Método Evolutivo, sera
reproduzido na segregacao do valor econdmico de mercado do imével.

Havendo diferenca entre o valor definido através do método evolutivo e o valor econémi e mercado, pode-
se determinar se a construgéo no terreno do imével avaliando sera ou nao, definida como res

usos entre os provaveis.
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Determinacédo do valor de mercado para venda - Método Involutivo

O caélculo de valor através do Método Involutivo baseia-se na vocagédo mais provavel da propriedade. Uma vez
identificada tal vocagcdo que maximiza o retorno financeiro do proprietario, simulamos um desenvolvimento
imobiliario hipotético baseado em parametros de mercado consagrados e adequados para a regido na qual o
imovel esta inserido.

responsaveis para
te disponivel para

Vale ressaltar que para a simulagdo nao foram feitas consultas formais aos 6érg
conclusdo da viabilidade legal do negdcio, a analise foi baseada somente na legislagdo
consulta publica.

no através
as de custo de

Na tabela a seguir apresentamos os calculos referentes a determinagéo do valo
do Método Involutivo, com as principais caracteristicas do empreendim simulad
implantacgéo, receitas e cenario econémico admitido.

0\0\
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CALCULO INVOLUTIVO

Dados Gerais

Fragéo Ideal - Shopping Center 100,00%

Area Total do Terreno 22.849,00 m?
Parcela do Terreno - Shopping Center 22.849,00 m?
Area bruta locavel 29.949,50 m?
Area Construida - Shopping Center 99.950,00 m?

\alor de Mercado Para Venda (Fluxo de Caixa Descontado) R$ 062.200,00

Impostos (PIS/COFINS) (0% da receita bruta)
Marketing e Corretagem (4% da receita)

319.739.712,00

Receita Liquida Estimada

Custos de Implantagéo

165.470.987,50

Custo raso de construgdo (custo raso/m? x A. Con (R$5525/m?)

Projetos, taxas e emolumentos (2%) R$ 3.309.419,75
Honorarios de gerenciamento (7%) $ 12.130.146,49
Eventuais (Paisagismo e identificagdo do Shopping) R$ 1.197.980,00
Contingéncias (2% do custo dz R$ 3.309.419,75
Total de Custos R$ 185.417.953,49
Valor Residual R$ 134.321.758,51
Custos de aquisicdo
Lucro esperado
Financiamento terreno
VALOR MAXIMO DO IMOVEL HOJE : R$ 87.221.921,11

3.817,32 p/m?

LUCRO = R$ 43.610.960,56

13,64 % sobre a receita liquida
23,52 % sobre o custo total
50,00 % sobre o custo do terreno

Refazendo lucro

Valor do Terreno = 87.222.000,00

Fonte: Compila hman & Wakefield
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Determinagao do valor de construgao através do Método Evolutivo

O calculo do custo das construcdes foi feito por uma estimativa de custo de construgdo por metro quadrado
como novo para a constru¢cao de acordo com o seu tipo de acabamento e instalagdes, aplicando este custo
unitario sobre sua respectiva area construida.

Para levar em consideragdo a obsolescéncia externa da propriedade avaliada foi aplicado um fator de
depreciagdo sobre o custo unitario de construgdo. A explicacédo detalhada do critério de depreciagcao é
apresentada a seguir.

Critério de depreciagao

Depreciagao é a diferenga entre o custo de construgdo novo e o seu valor atual. A depreciagaoyinclui perda de
valores sob trés categorias basicas: (1) deterioragéo fisica; (2) obsoleseéncia funcional e (3) obsolescéncia
externa.

= Deterioracao fisica é o resultado da acdo do uso e do meio@mbiente sob a estrutura, reduzindo seu valor.

= Obsolescéncia funcional é o efeito da depreciacao sobre o valaridevido a sua adequagéao arquitetdnica que
afeta sua utilizacéo atual. Pode ser causado por mudangas)ao longe dos anos que tornam alguns aspectos
da estrutura, materiais ou arquitetdnicos obsoletogfpelos padrdes atuais.

= Obsolescéncia externa é o efeito adverso no valor devido a influéncias que nédo estédo relacionadas na
propriedade em si. Estas incluem mudangas de use e ocupacag e cenarios econdmicos adversos.

Critério de depreciagéo fisica de Ross-Heidecke

O critério de depreciacdo de Ross-Heidecke foi criado, para levar em consideragdo a depreciagao fisica em
fungdo da idade e do estado de consérvacéo da‘construgao. Na pratica, a idade da construgcéo é estimada em
termos de porcentagem dividindo a‘idade aparente pela vida econdmica estimada para o tipo de construgéo.

Em seguida, julga-se o estado de conservagao conforme tabela abaixo:

ESTADO DE CONSERVAGCAO CONFORME CRITERIO DE ROSS-
HEIDECKE

a Novo e Reparos simples

b Entre novo e regular f Entre reparos simples e reparos importantes
c Regular g Reparos importantes

d Entre regular e reparos simples h Entre reparos importantes e sem valor

Fator de comercializagao:

Adotamos o fator de comercializagéo de 0,75 a fim de considerar o valor de mercado do imével equivalente a
sua reproducédo, tendo em vista o bom aproveitamento do terreno, sua adequacgao ao local e a demanda de
mercado, ou seja, que um comprador e um vendedor tenham o mesmo interesse na transagao.

A seguir, apresentamos o memorial de calculo para determinagao do valor do imével de acordo com o método
evolutivo.
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TERRENO - CALCULO EVOLUTIVO
ENDERECO AREA DE TERRENO (M?)  UNITARIO MEDIO (R$/M?) FRACAO IDEAL VALOR TOTAL (R$)
SSPhoppmg Penha - R. Dr. Jodo Ribeiro, 304 - Penha de Franga, Sao Paulo - 22.849.00 3.817.32 100,00% RS 87.222.000
CONSTRUCOES A
CUSTO IDADE VIDA UTIL MIDA REMAN CUSTO NOVO  CUSTO
_ ) ) ] X
DENOMINACAO  AREA TOTAL (M2) tg\éllTl\,:\zl)?IO (ANOS) CONSERV. (ANOS) (ANOS) DEPRE. (RS) DEPRECIADO (RS)
ABL Total 29.949,50 6.191,02 25 c 60 35 0,750 R$ 185.417.953 R$ 139.003.925
SUBTOTAL 29.949,50 A 9 185.417.953,49 R$ 139.003.900
— CUSTO DE REPOSICAO TOTAL (R$) R$ 226.225.900
39% Fitor de Comercializagao 1,000
Construgio 4 VALOR DE MERCADO PARA VENDA (R$) R$ 226.225.900
61% Valor do Imével por m? construido R$ 7.554
Valor do Imével por m? de terreno R$ 9.901

Fonte: Compilado por Cushman & Wakefield

Cushman & Wakefield
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Para Efeito de Reavaliagao de Ativos

AVALIACAO

Para determinacgao dos valores contabeis, considerando-se as areas mencionadas no item (Determinagédo do
Valor do Terreno) segregamos os valores de terreno e constru¢gao conforme proporcionalizagéo a seguir:

SEGREGACAO DE VALORES
PARCELA AREA (M?) VALOR UNITARIO CUSTO DE
(RS/m?) REPOSICAO (RS)

Terreno 22.849,00 3.817,32 87.222.000,00
Area bruta locével (m?) 29.949,50 4.641,28 139.003.900,00
TOTAL - - 226.225.9 0

AC o

r LI
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Conclusao final de valor

Baseado nas tendéncias do mercado na regido na qual o imével esta inserido, nas especificagdes técnicas do
imovel e nas praticas do mercado imobiliario, concluimos o seguinte valor para o imével, na data de 30 de
dezembro de 2021, em:

Shopping Penha Rua Doutor Joao Ribeiro, 304, Sao Paulo/SP 03634-900

VALOR DE MERCADO PARA VENDA
R$ 333.062.200,00 (Trezentos e Trinta e Trés Milhdes e Sessenta e Dois Mil e Duze Reai
Valor Unitario R$/m? 11.120,79

&
N
O
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WAKEFIELD

Especificacdo da avaliacéo

A especificacdo de uma avaliagdo esta relacionada, tanto com o empenho do engenheiro de avaliagbes, como
com o mercado e as informacdes que possam ser dele extraidas. O estabelecimento inicial pelo contratante
do grau de fundamentacao desejado tem por objetivo a determinagcdo do empenho no trabalho avaliatério, mas
nao representa garantia de alcance de graus elevados de fundamentagédo. Quanto ao grau de precisdo, este
depende exclusivamente das caracteristicas do mercado e da amostra coletada e, por isso, ndo é passivel de
fixagao “a priori”.

Método Involutivo

GRAU DE FUNDAMENTAGCAO NO CASO DE UTILIZACAO DE QUANTIFICAGAO DE CUSTO

(TABELA 6, ABNT NBR 14653-2, 03/2011)

ITEM DESCRICAO RESULTADO PONTOS

Pelagutilizacao'dexcusto unitario basico para

1 Estimativa do custo direto . . ~ 2
projeto semelhante ae projeto padréao
2 BDI Justificado 2
A ‘Caléulada por—me’todos técnicos consagrados,
3 Depreciagéo Fisica considerando-se idade, vida Util e estado de 2
y N _Conservagao
SOMATORIA 6

ENQUADRAMENTO DO LAUDO SEGUNDO SEU GRAU DE FUNDAMENTAGAO NO CASO DE

UTILIZACAO DE QUANTIFICACAO DE CUSTO DE BENFEITORIAS (TABELA 7, ABNT NBR - 14653-2,
03/2011)

GRAUS 1l Il |

Pontos Minimos 7 5 3

1,.com os demais no minimo

grau ll 1 € 2 no minimo no grau |l todos no minimo grau |

ltens obrigatorios

QUANTO A FUNDAMENTAGAO, O LAUDO FOI ENQUADRADO COMO: GRAU II
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Método evolutivo

Para o “Método Evolutivo”, o presente trabalho é classificado como “GRAU I” quanto a fundamentacao,
conforme o que dispdem as normas da A.B.N.T.. Ressaltamos que o grau de fundamentagao esta diretamente
relacionado com as informagdes que possam ser extraidas do mercado, independendo, portanto, unicamente
da vontade do engenheiro de avaliagdes e/ou de seu contratante.

GRAU DE FUNDAMENTAGAO NO CASO DE UTILIZAGAO METODO EVOLUTIVO

(TABELA 10, ABNT NBR 14653-2, 03/2011)

ITEM DESCRICAO RESULTADO PONTOS

1 Estimativa do valor do terreno Justificado 2

2 Estimativa dos custos de reedigdo 0 2

3 Fator comercializagao 1, com os demais n@'minimo grau Il -
s

SOMATORIA 4

ENQUADRAMENTO DO LAUDO SEGUNDO SEU GRAU DE FUNDAMENTAGAO NO CASO DE UTILIZAGAO DO

METODO EVOLUTIVO (TABELA 11, ABNT NBR - 14653-2, 03/2011
GRAUS 1} | |

Pontos Minimos 8 5 3

1e2com grau lll e 0 3 no minim
grau ll

QUANTO A FUNDAMENTAGAO, O LAUDO FOI ENQUADRA OMO GRAU |

Itens obrigatorios 1 e2no minimo no grau Il todos no minimo grau |
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Método da capitalizagao da renda por fluxo de caixa descontado

Para a avaliacao do valor de venda através do “Método da Capitalizagdo da Renda por Fluxo de Caixa
Descontado”, o presente trabalho é classificado como “GRAU II” quanto a fundamentagao para identificagéo
do valor, e como “GRAU II” quanto aos indicadores de viabilidade, conforme o que dispdbem as normas da
A.B.N.T.. Ressaltamos que o grau de fundamentacéo esta diretamente relacionado com as informacgées que
possam ser extraidas do mercado, independendo, portanto, unicamente da vontade do engenheiro de
avaliagbes e/ou de seu contratante.

TABELA 4 - IDENTIFICACAO DE VALOR E INDICADORES DE VIABILIDADE (ABNT 14653-4:2002

DESCRICAO RESULTADO

7.5.1.1 Andlise operacional do empreendimento Amp.la.’ com os elementos o
explicitados
7512 Andlise das séries histéricas do empreendimento (*) Com base em analllse 0cesso estocasglg para as variaveis- 3
chave, em um peri de 36 meses
7513 Analise setorial e diagnostico de mercado Da conjuntur: 2
7.5.1.4 Taxas de desconto Justificada 2
7.5.1.5 Escolha do modelo S cenarios 2
7.5.1.5.1 Estrutura basica do fluxo de caixa 3
7.5.1.5.2 Cenarios fundamentados 1
75153 Analise de sensibilidade m identificagdo de elasticidade por variavel 2
75154 Andlise de risco justificado 2
SOMATORIA 20

(*) Somente para empreendimento nem operagao

TABELA 5 - ENQUADRAMENTO DOS LAUDOS SEGUNDO SEU GRAU DE FUNDAMENTAGAO

PARA IDENTIFICAR O VALOR

Graus 1] |

ior ou igual a 22 de13a21 de7ail2

Pontos minimos

3 itens em graus inferiores, maximo de 4 itens em graus inferiores ou nao

Restricdes . . g
¢ no maximo um item no Grau | atendidos

minimo de 7 itens atendidos

FUNDAMENTAGAO (PARA IDENTIFICAGAO DO VALOR), O LAUDO FOI ENQUADRADO COMO: GRAU II

Pontos minimos maior ou igual a 18 de 11a17 de5a10
- maximo de 4 itens em graus inferiores, maximo de 4 itens em graus inferiores ou nao - . .
Restricdes e . R . minimo de 5 itens atendidos
admitindo-se no maximo um item no Grau | atendidos
QUANTO A FUNDAMENTAGAO (PARA INDICADORES DE VIABILIDADE), O LAUDO FOI ENQUADRADO COMO: GRAU II
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Premissas e “DISCLAIMERS”

"Laudo" diz respeito a este Laudo Completo De Avaliagao Imobiliaria e as conclusbes nele descritas, ao qual
estas premissas e “disclaimers” se referem.

“Propriedade” diz respeito ao objeto deste laudo.

“Cushman & Wakefield” diz respeito a Cushman & Wakefield Negdcios Imobiliarios L
deste Laudo Completo De Avaliagao Imobiliaria.

empresa emissora

“Avaliador(es)” diz respeito aos colaborador(es) da C&W que prepararam e ass

“Contratante” diz respeito ao destinatario solicitante deste laudo.
O presente trabalho foi elaborado adotando as seguintes premiss icoes:

= Asinformagbes contidas no laudo ou sobre a qual o mesm
junto a terceiros, as quais o avaliador assume ser confiaveis

obtidas a partir de pesquisas
tratante e/ou administragao
s. Tanto o avaliador como a C&W nao
rmagdes, incluindo a exatidao das
fatuais. Qualquer usuario autorizado do
recisdes ou erros que ele acredita existir

podem ser responsabilizados pela exatidao ou ¢
estimativas, opinides, dimensbes, esbogos, expo

aseadas nas informagdes fornecidas pelo
ento, conforme mencionado neste laudo, ndo tendo

0 seu funcionamento, porém presumimos que todos estejam em perfeito estado;

melhoramentos considerados pelo laudo sdo baseadas na inspegao visual
C&W nao assume qualquer responsabilidade pela solidez de componentes

e nenhum registro de 6nus ou decorréncia de acao de responsabilidade da mesma;

= As opinides de valor sdo fundamentadas apenas para a data indicada no ou do laudo. A partir desta data
alteracdes em fatores externos e de mercado ou na propria Propriedade podem afetar significativamente
as conclusées do laudo;

= Ressaltamos que os valores determinados na avaliagdo sdo fundamentados pelas metodologias,
procedimentos e critérios da Engenharia de Avaliagcbes e ndo representam um numero exato e sim o valor
mais provavel pelo qual se negociaria voluntariamente e conscientemente a Propriedade, numa data de
referéncia, dentro das condi¢des vigentes de mercado;
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= Este laudo apenas pode ser utilizado em sua integralidade, ndo é permitida sua utilizagdo parcial, em
nenhuma hipétese. Nenhuma parte deste laudo pode ser utilizada em conjunto com outra analise. A
publicagdo ou divulgacao deste laudo ou parte do mesmo ndo sera permitida sem autorizagéo formal por
escrito da empresa emissora, C&W. A menos que indicado no acordo firmado entre Contratante e C&W,
este laudo se destina Unica e exclusivamente ao uso interno da empresa Contratante e aos propdsitos para
os quais foi elaborado. Em havendo permissao de divulgacéo, esta devera obedecer a obrigatoriedade de
divulgacédo do laudo em sua integralidade, também nas reprodugées de qualquer informagéo a fonte devera
sempre ser citada, sob as penalidades civeis e criminais impostas pela violagao dos direitos autorais;

= A menos que acordado o Avaliador ndo deve ser chamado para depor em qualquer tribunal ou processo
administrativo relativo a propriedade ou a avaliagéo;

= O laudo assume (a) a posse responsavel e gestdo competente do Imoével, (B)yndo existem’ condigcdes
ocultas ou nao aparentes da Propriedade, subsolo ou estruturas que tornam a propriedade mais ou menos
valiosa (ndo assume qualquer responsabilidade por tais condicdes ou paradorganizar estudos de
engenharia que possam ser necessarios para descobri-las), (c) adplena conformidade com todas as leis
federais, estaduais, locais e de zoneamento aplicaveis, a ménos \que o descumprimento tenha sido
apontado, definido e considerado no , e (d) todas as licengas necessarias, certificados de ocupagéo e
outras autorizagdes governamentais foram ou podem ser obtidas e renovadas para qualquer uso em que
se baseia a opinido de valor contida neste ;

= O lucro bruto potencial previsto no laudo, se houyer, pode terisido baseado em resumos de locagao
fornecidos pelo proprietario ou terceiros. O Jaudo n&of‘assume) nenhuma responsabilidade pela
autenticidade ou completude das informagdes de locacaodornecidas por terceiros. A C&W recomenda um
aconselhamento legal a respeito da interpretagéoidas normas de locacéo e direitos contratuais das partes;

= As provisbes de receitas e despesas futuras,)quandoyhouver, ndo sédo previsdes do futuro. Ao contrario,
sao as melhores opinides do Avaliador com baseyem seuconhecimento do pensamento atual de mercado
sobre as receitas e despesas futlras.“OypAvaliador e a C&W ndo oferecem nenhuma garantia ou
representacao de que essas preyisoes se concretizem: O mercado imobiliario esta em constante flutuagao
e mudanca. Nao é tarefa do Avaliador prever ou de qualquer forma garantir as condi¢des de um futuro
mercado imobiliario, o avaliador pode,apenas sefletir o que a comunidade de investimento, a partir da data
do relatério, prevé para o futuro em termos detaxas de aluguel, despesas e oferta e demanda;

= Estudos e s ambientais e da contaminagao do solo néo fazem parte do escopo deste trabalho;

= Salvo disposicao contrariamnc_laudo, a existéncia de materiais potencialmente perigosos ou téxicos que
possam ter sido utilizados na eonsirucao ou manutencao das melhorias ou podem ser localizados em ou
sobre a Propfiedade nao.foi considerada nos calculos de valor. Estes materiais podem afetar adversamente
o valor da\ Propriedade. Os Avaliadores ndo sao qualificados para detectar tais substancias. A C&W
recomenda gue umespecialista ambiental seja consultado para determinar o impacto destas questdes na
opiniao de valor;

= Salve, disposi¢do em contrario, ndo recebemos um relatério de analise do solo. No entanto, assumimos
que a capacidade de suporte de carga do solo é suficiente para suportar a estrutura existente (s) e / ou
propostas. Na@ se observou qualquer evidéncia em contrario durante a nossa inspecédo do imével. A
drenagem parece ser adequada;

= Salvo disposi¢cdo em contrario, ndo recebemos qualquer relatério e ndo sabemos de quaisquer servidoes,
invasbes, ou restricbes que possam afetar negativamente o uso da Propriedade. No entanto,
recomendamos uma pesquisa de titulo para determinar se alguma condi¢do adversa existe;

= Salvo disposicdo em contrario, nao foi fornecido um levantamento das zonas de brejo, pantano ou
manancial. Se os dados de engenharia futuramente revelarem a presenca destas zonas regulamentadas,
isso poderia afetar o valor da propriedade. Recomendamos uma pesquisa por um engenheiro profissional
com experiéncia neste campo;
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Salvo disposicao em contrario, ndo inspecionamos o telhado nem fizemos uma inspec¢ao detalhada dos
sistemas mecanicos. Os avaliadores nao estao qualificados para emitir um parecer sobre a adequacgéao ou
condigao destes componentes. Aconselhamos a contratagdo de um perito neste campo, se a informagéao
detalhada for necessaria;

Se, com a aprovacgao prévia da C&W, o laudo for submetido a um credor ou investidor, a referida parte
deve considerar este laudo apenas como um fator, na sua decisao de investimento global, juntamente com
suas consideragdes independentes de investimento e os critérios de subscrigdo. A C&W ressalta que este
credor ou investidor deve compreender todas as condigbes extraordinarias e hipotéticas e pressupostos e
condigdes limitantes incorporados neste laudo;

A responsabilidade da C&W limita-se aos danos diretos comprovadamente ocasionado
Servigos; e
Ao utilizar este laudo as partes que o fizerem concordam vincular ao uso todas &

bem como Condigbes Hipotéticas e Extraordinarias nele contK

Disclaimers
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Certificado de Avaliacao

CERTIFICADO DE AVALIAGAO

Certificamos que com o melhor do nosso conhecimento de mercado e julgamentos:

As declaragdes e fatos contidos neste relatério sdo verdadeiros e corretos;

A analise, opinides e conclusdes sao limitadas apenas pelas Premissas e Disclaimers bem como
Condicoes Hipotéticas e Extraordinarias, e refletem nossas opiniées, analises imparciais e conclusoes;

Nao temos interesse presente ou futuro na propriedade em estudo bem como intere
partes envolvidas;

pré-determinados;

Mauricio Itagyba, MRICS, RICS Registered Valuer nao realizo
laudo;

Nossas analises, opinides, resultados e este laudo fora
preceitua a NBR 14.653:2001 e suas partes da ABNT;

Nossa remuneracéo para execugao deste laudo n
valor predeterminado ou estipulado, que favoreca
posterior relacionado ao uso deste laudo de avali

Nao foram consideradas premissas extraordinarias; e
N&ao foram consideradas premissas hipotéti

Thara Tomaziore
Thayna Tomazim (Feb 2, 2022 11:23 GMT-3)
Thayna Tomazim

Consultora, Retail & Ho Valuation &
Advisory

Cushman & Wakefield, Br:

MAURICIO P

Alan Constantino

Alan Constantino (Feb 2, 2022 11:18 GMT-3)

RICS Registered
Gerente Sénior - Valuation & Advisory
CREA: n° 5061069994/D

Cushman & Wakefield, Brasil

Cushman & Wakefield

Alan Constantino

Coordenador, Retail & Hospitality, Valuation &
Advisory

Cushman & Wakefield, Brasil

Digitally signed by ROGERIO
ROGERIO ANTONIO ANTONIO

CERRETI:12680989813 CERRETI:12680989813
Date: 2022.02.02 14:41:19 -03'00'
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Anexo B: Definicdes técnicas

A seguir transcrevemos algumas definicdes

Avaliacdo de bens: “Analise técnica, realizada por engenheiro de avaliagdes, para identificar o valor de um
bem, de seus custos, frutos e direitos, assim como determinar indicadores de viabilidade de suas
utilizacdes econdmica, para uma determinada finalidade, situacdo e data.” (NBR 14653-1:2001);

Fator comercializagao: “A diferenga entre o valor de mercado de um bem e o seu 0 de reedicdo ou de
substituicdo, que pode ser maior ou menor do que um”. (NBR 14653-1:2001);

Valor de mercado: Entende-se como “valor de mercado livre” a quanti
negociaria voluntariamente e conscientemente um bem, numa data de refer dicbes de
mercado vigente. (NBR 14653-1:2001);

Imével urbano: “Imével situado dentro do perimetro urbano definid

e comercializagdo ou
exploragédo econdémica. Pode ser: imobiliario (por exemplo: | rédios ‘comerciais/residenciais),
de base imobiliaria (por exemplo: hotel, shopping center,

14653-1:2001);

Empreendimento de base imobiliaria: “Empreendim
servigos.” (NBR 14653-4:2002);

imoé estinado a exploragdo do comércio ou

iante a aplicacdo de transformacodes
ntre os atributos dos dados de mercado

para uma propriedade em seu estado de
avaliacdo. (Proposed Interagency Appraisal and

Jamento, permuta, garantia, fins contabeis, seguro, etc.) ao administrativo ou
necessidade de obter um laudo de avaliagao;

ico-econOmica: “avaliacdo destinada a diagnosticar a viabilidade técnico-
endimento, com a utilizagao de indicadores de viabilidade.” (NBR14653-4:2002);

Valor maximo para seguro: tipo de valor destinado a fins de seguro da propriedade;

Destinatario do laudo: o cliente e outra parte, conforme identificado por nome ou tipo como sendo
destinatario do laudo de avaliagdo em contrato firmado com o contratante;

Imével paradigma: imével hipotético cujas caracteristicas sdo adotadas como padréo representativo da
regido ou referencial da avaliagdo. (NBR14653-4:2002); e

Infraestrutura basica: equipamentos urbanos de escoamento das aguas pluviais, iluminagéo publica, redes
de esgoto sanitario, abastecimento de agua potavel, de energia elétrica publica e domiciliar e as vias de
acesso. (NBR14653-2:2011)
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