Laudo Completo de Avaliagcao
Imobiliaria

PREPARADO PARA: HEDGE INVESTMENTS.

FINALIDADE: Fins de divulgacdo do laudo, n
instrucao CVM e fins patrimoniais.

PROPRIEDADE: Tivoli Shopping / Shopping ter
Avenida Santa Barbara, 777, Sao Francisco -
D'oeste/SP.

DATA: 31 de dezembro de 2022



Praca Prof. José Lannes, 40 — 3° andar
Séo Paulo, SP 04571-100

Fone: +55 11 5501 5464
cushmanwakefield.com.br

Séao Paulo, 31 de dezembro de 2022.

Hedge Investments

At.: Sr. Marcos Pimenta.

Avenida Brigadeiro Faria Lima, 3.600 - 11° Andar, Cj 112.
04538-132 — Séo Paulo — SP

Ref.: Relatdrio de Avaliagdo do Tivoli Shopping, shopping center situado na Avenida Santa Barbara,
777, Sao Francisco - Santa Barbara d'Oeste/SP.

Prezados Senhores,

Em atengéao a solicitagao de V. Sas. e conforme acordado em documento firmado entre as partes, tem o prazer
de apresentar o relatério de avaliagdo de mercado para identificar o valor de mercado para compra/
venda do imovel em referéncia, para fins de fins<de divulgacdo do laudo, nos termos da instrucéo
CVM e fins patrimoniais.

A avaliagao foi elaborada com base nos dados. disponiveis no mercado, obtidos através de nossos contatos
com corretores e profissionais especializados no.mercado local, bem como nas metodologias previstas na
norma NBR 14.653:2001, e suas partes, da Associagéo Brasileira de Normas Técnicas (ABNT).

O presente Laudo Completo de Avaliagao Imobiliaria contém 98 paginas e destina-se ao registro junto a CVM
— Comisséao de Valores Imobiliarios'= visando a avaliagdo do ativo para o Hedge Investments, em consonancia
com a Instrugdo CVM n°® 472/08 (alterada pela Instrugdo CVM n° 580/16. A publicacdo ou divulgagéo deste
Laudo Completo de Avaliagao Imobiliaria.ndo sera permitida sem autorizagéo formal por escrito da empresa
emissora, Cushman & Wakefield, e no caso de eventual permissao, devera ser feita em sua integralidade, ndo
sendo permitida em nenhuma, hipétese a divulgacao ou publicagado parcial. Ainda na reprodugao de qualquer
informacéo, a fonte devera ser sempre citada, sob as penalidades civeis e criminais impostas pela violagéo de
direitos autorais.

Da propriedade em estudo: trata-se do Tivoli Shopping, Shopping Center localizado na Avenida Santa Barbara,
777, Sao Francisco, Santa Barbara D'oeste/SP.
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HEDGE Pracga Prof. José Lannes, 40 — 3° andar

At.: Sr. Marcos Pimenta S3o |:>au|07 SP 04571-100
Avenida Brigadeiro Faria Lima, 3.600 - 11° Andar, Cj 112. 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 imdvel e nas praticas do mercado imobiliario, concluimos o seguinte valor para o
imovel, na data de 31 de dezembro de 2022, em:

CONCLUSAO DE VALORES

PROPRIEDADE: Tivoli Shopping Avenida Santa Barbara, 777, Santa Barbara d'Oeste/SP
13456-450

VALOR DE MERCADO PARA VENDA - TOTAL VALOR UNITARIO

R$ 291.440.100,00 (Duzentos e Noventa e Um Milhdes e Quatrocentos e Quarenta MiI;Cem
Reais)
Fonte: Compilado por Cushman & Wakefield.

R$/m?11.355,45

Este Laudo Completo De Avaliagdo Imobiliaria, bem como a indicacdo de valor esta sujeita as premissas e
exclusdes de responsabilidade descritas no item “Premissas e Disclaimer” deste Laudo, bem como certas
condigdes extraordinarias, hipotéticas e definigdes, descritas-abaixo, se houver.

Premissas extraordinarias

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

= Esta avaliacdo ndo possui premissas extraordinarias.

Premissas hipotéticas

Premissas hipotéticas sao situacdes contrarias a realidade, quando o avaliador, por indicagdo do cliente, simula
um fato que néo existe’owé desconhecido a data da avaliagéo.

= Esta avaliacdo ndo possuipremissas hipotéticas.
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Praca Prof. José Lannes, 40 — 3° andar
Séo Paulo, SP 04571-100

Fone: +55 11 5501 5464
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 disposi¢cao de V. Sas. para quaisquer esclarecimentos

que se fagcam necessarios.
Atenciosamente,

P/
Biarca Carvallior-

Bianca Carvalho (Jan 30, 2023 17:46 GMT-3)

Aline Leme
Consultora Retail
Cushman & Wakefield, Brasil
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RESUMO DAS PRINCIPAIS CARACTERISTICAS E CONCLUSOES

Resumo das Principais Caracteristicas e Conclusoes

INFORMAGOES BASICAS

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

Nome da propriedade: Tivoli Shopping

Endereco: Avenida Santa Barbara, 777, Santa Barbara d'Oeste/SP, 13456-450

Tipo de relatério: Laudo Completo de Avaliagao Imobiliaria

Data da avaliagéo: 28 de dezembro de 2022

Data da inspegéo: 07 de dezembro de 2022

Objetivo: Determinar o valor de mercado para compra/venda

Finalidade: Este Laudo Completo de Avaliagéo Imobiliaria foi contratado para fins de fins de divulgagdo do laudo, nos termos
Inafidade: da instrugdo CVM e fins patrimoniais

Metodologias: Método da Capitalizagdo da Renda através do Fluxo de Caixa Descontado

N° de controle Cushman & Wakefield AP-22-66032-900498f

DESCRIGAO DA PROPRIEDADE

TERRENO

Testada: 400,00 m (conforme Estimado pelo.Google Earth)

Topografia da area util: Ruim - declive de 10% até20%

Formato: Regular || . ) |

Area Total: 95.572,96 m? (conforme Informado pelo cliente)

BLOCOS, EDIFICACOES E BENFEITORIAS

Area Construida Total: 36.952,46 m? (conforme‘Informado pelo cliente)

Area Bruta Locavel: 25.665,21 m? (conforme Rent Roll Fornecido pelo Cliente)

Estacionamento 1400.vagas noitotal de vagas

Estado de Conservagao: Regular - C

Vida Util 50 anos ~

|dade Aparente: 24 anos Y

Vida Remanescente: 26 anos

OBS.: Areas de acordo com informagées fornecidos pelo cliente, ndo tendo sido aferidas in loco por nossos técnicos.

A Avenida SantaBarbara ¢ uma via de trafego intenso, possui, em toda a sua extensdo, estabelecimentos de
comércio e senvigcos de grande porte, além de alguns poélos industriais.

A avenida na trecho do imoével avaliando, € uma via de duplo sentido, com 02 faixas de rolamento por sentido,
separadas por canteiro central, totalizando 04 faixas de rolamento. A via possui delimitagéo de faixas e apresenta
bom estado de conservagéao, trafego intenso, pavimentacéo em asfalto, guias, sarjetas, calgadas e drenagem de
aguas pluviais.

Acessibilidade:

O'local onde o imével se encontra € uma regido que apresenta ocupagao de baixa densidade, com presenga
Vizinhanga: estabelecimentos comerciais e de servicos de ambito local e diversificado, além de residéncias uni-familiares de
padrao médio/baixo. Proximo ao shopping ha um distrito industrial.

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 ligagdo do bairro com o centro e outros pontos da cidade.
O Tivoli Shopping encontra-se localizado na Avenida Santa Barbara, que faz a ligagao entre os municipios de Santa

Transporte: Barbara D’'Oeste e Americana.
O Aeroporto de Viracopos, no Municipio de Campinas, localiza-se a aproximadamente 52,4 km da propriedade,
sendo atingivel em cerca de 45 minutos de automoével (fora dos horarios de pico).

Melhoramentos Publicos:. = Infraestrutura basica disponivel

DOCUMENTAGCAO

Foram fornecidos planta do tenant mix do shopping, quadro de areas, principais contratos das lojas ancoras,
listagem de contratos de locacédo atualizada (rent roll), tabela de comercializacdo das lojas vagas, estratégia de
comercializagdo, vendas anuais, histérico de inadimpléncia, histérico de vacancia, relatério da situagdo do CDU,

Outros: relatorio da situagdo do cinema, relatério gerencial de despesas gerais, DRE (demonstrativo mensal de resultados
econdmico e financeiro), relatorio de capex, indicadores estatisticos com o volume de visitas, relatério do aluguel
minimo e percentual, relatério de vendas anuais, copia do registro atualizado do imével (matricula) e copia do IPTU
do imavel atualizado

ZONEAMENTO

Zona Mista Comercial, Servigos e Industrias ndo incomodas (Z05)

Taxa de Ocupacéo: 80,00%

Coeficiente de aproveitamento Maximo: 3
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ANALISE SWOT

PONTOS FORTES E OPORTUNIDADES
« Localizagdo em regido urbana adensada e proxima ao centro urbano de Santa Barbara D'Oeste.
« O ativo ndo tem competidores proximos.

PONTOS FRACOS E AMEAGAS

« Santa Barbara D'Oeste fica localizada entre importantes cidades de Sdo Paulo, mas ndo se consolida como centro econdémico, recebendo baixa demanda externa.

CENARIO ADO O

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 - Cessao de Direito de Uso

Resultado de Estacionamento
Outras Receitas

Total Receita Bruta Potencial
Vacancia Financeira

Inadimpléncia Irrecuperavel

Receita Bruta Efetiva

Custos Condominiais

FPP - Fundo de Promogao

Outras Despesas Nao Reembolsaveis

Total Despesas Operacionais
Resultado Liquido

FRA - Fundo de Reposigéo de Ativos

CAPEX

Total de Custos de Capital & Locagdes
Fluxo de Caixa Descontado Antes de Dividas e Impostos

Taxa de Desconto:
Taxa de Capitalizag&o:
Comisséo de Venda do Ativo

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$ 20.098.654,00 no 1° ano do fluxo de caixa descontado

R$ 62.829,00 no 1° ano do fluxo de caixa descontado

R$ 1.780.000,00 ao ano, durante o fluxo de caixa projetado
-R$ 1.500.000,00 no 1° ano

-R$ 750.000,00 no 2° ano

-R$ 500.000,00 no 3° ano

-R$ 300.000,00 no 4° ano

-R$ 150.000,00 no 5° ano

-R$ 75.000,00 no 6° ano

R$ 0,00 do 7° ano do fluxo de caixa projetado, em diante.

R$ 2.700.000,00 ao ano, duranteo fluxo de caixa projetado
R$ 250.000,00 no 1° ano

R$ 300.000,00 do 2° ano do fluxo de caixa projetado, em diante.
R$ 5.250.000,00 ao ano, durante o fluxo.de caixa projetado
R$ 100.000,00 no 1° ano

R$ 150.000,00 no,2° ano

R$ 200.000,00 do 3%ano do fluxo,de caixa projetado, em diante.

R$ 28.750.872,00 no 1° ano do fluxo de caixa descontado

3;,00% no 1° ano sobre a receita de aluguel minimo e

2,00% no 2° ano seus crescimentos, excluindo-se

1,50% do 3° ano do fluxo de caixa projetado, em diante. lojas &ncoras, cinema, megalojas e
lazer

9,00% ho 1° ano sobre a receita de aluguel minimo e

6,00% no 2° ano. seus crescimentos, excluindo-se

4,00% no 3° afo :OJaS ancoras, cinema, megalojas e
azer

3,00% do 4°ano do fluxo de caixa projetado, em diante.
R$ 27.170.268,00 no 1° ano do fluxo de caixa descontado

-R$:634.300,00 no 1° ano
-R$ 475.700,00 do 2° ano do fluxo de caixa projetado, em diante.
-R$ 300.000,00 no 1° ano
-R$ 150.000,00 do 2° ano do fluxo de caixa projetado, em diante.

-R$ 450.000,00 no 1° ano

-R$ 350.000,00 do 2° ano do fluxo de caixa projetado, em diante.
-R$ 3.057.678,00 no 1° ano do fluxo de caixa descontado

R$ 24.112.590,00 no 1° ano do fluxo de caixa descontado

2,00% ao ano, durante o fluxo de caixa projetado sobre a receita bruta efetiva a partir

de janeiro de 2024
-R$ 3.815.392,00 no 1° ano
R$ 0,00 do 2° ano do fluxo de caixa projetado, em diante
-R$ 3.815.392,00 no 1° ano do fluxo de caixa descontado
R$ 20.297.198,00 no 1° ano do fluxo de caixa descontado
10,50% ao ano
9,25% ao ano

2,50% sobre o resultado operacional liguido do 11? ano

CONCLUSAO DE VALORES

Valor de mercado para Venda

Cushman & Wakefield

R$ 291.440.100,00 Duzentos e Noventa e Um Milhdes Quatrocentos e Valor Unitéario: R$ 11.355,45 / m?
Quarenta Mil e Cem Reais
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Mapa e fotos da propriedade em estudo

MAPA DE LOCALIZACAO DA PROPRIEDADE SEM ESCALA

Avaliando

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

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 PRACA DE ALIMENTAGCAO

Fonte: Cushman & Wakefield.

Cushman & Wakefield HEDGE | XI



RESUMO DAS PRINCIPAIS CARACTERISTICAS E CONCLUSOES

ASPECTOS DA AREA TECNICA

Fonte: Cushman & Wakefield.
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ASPECTOS DA AREA TECNICA

Fonte: Cushman & Wakefield.
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ASPECTOS DAS DOCAS

Fonte: Cushman & Wakefield.
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INTRODUGAO

Introducao

Objeto

O objeto desta avaliagdo € um shopping center, localizado na Avenida Santa Barbara, 777, Sao Francisco -
Santa Barbara d'Oeste - SP.

Objetivo

O presente Laudo Completo De Avaliagao Imobiliaria tem por objetivo determinar o valor de mercado para
compra/venda do imovel supracitado.

Finalidade

Esta avaliacdo foi contratada para fins de fins de divulgacdo dolaudo, nos termos da instrugdo CVM e
fins patrimoniais.

OBS.: O conteudo deste Laudo Completo De Avaliagao Imobilidria € confidencial e destina-se Unica e

exclusivamente ao fim aqui descritos.

Destinatario
O destinatéario deste Laudo CompletoDe Avaliagéo Imabilidria é o contratante Hedge Investiments.

OBS.: Este Laudo Completo De Avaliacao Imobilidria destina-se Unica e exclusivamente ao uso da empresa
contratante.

Divulgacéo do Laudo Completo De Avaliagao Imobiliaria

A publicagéo ou divulgacao deste Laudo Completo De Avaliagao Imobiliaria ndo sera permitida sem autorizagao
formal por escrito da empresa emissora, Cushman & Wakefield, e no caso de eventual permisséo, devera ser
feita em sua integralidade, ndo sendo permitida em nenhuma hipétese a divulgagédo ou publicagdo parcial.
Ainda na reproducao de qualquer informacao, a fonte devera ser sempre citada, sob as penalidades civeis e
criminais impostas pela violagédo de direitos autorais.

Datas de vistoria e da avaliagao

= Data efetiva da avaliagédo: 31 de dezembro de 2022;
= Data da vistoria da propriedade: 07 de dezembro de 2022.

Premissas extraordinarias

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

= Esta avaliagdo nao possui premissas extraordinarias.

Premissas hipotéticas

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

= Esta avaliagdo nao possui premissas hipotéticas.

Identificacdo da propriedade

Localizagao

A propriedade em estudo denomina-se Tivoli Shopping e esta situada na Avenida Santa Barbara, 777 - Séo
Francisco - Santa Barbara D'oeste/SP.

Como pontos de referéncia, podemos citar que a propriedade em estudo dista ‘aproximadamente:

= 2,00 km Faculdade Integrada Politec;

= 4,40 km Centro do municipio de Americana;

= 5,50 km Centro do municipio de Santa Barbara do D Oeste;
= 7,40 km Estadio Anténio Guimaraes;

= 33,20 km Shopping Piracicaba; e

= 40,00 km Parque Dom Pedro Shopping.

Propriedade e historico recente do imoével

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

Registro do Imoével

Conforme documentacao fornecida a propriedade em estudo esta registrada no Oficial de Registro de Iméveis
e Anexos - Santa Barbara D'Oeste.

Taxas e Dispéndios

Foi-nos fornecida copia do IPTU, sob Inscrigdo Imobiliaria n°. 15.07453.44.21.0001.01.001, com as seguintes
descrigdes

= Nome do Proprietario: Hedge Brasil Shopping Fund. De Inv. Imob.;
= Prefeitura: Santa Barbara D'Oeste;

= Ano Base do Documento: 2022

= Logradouro: Rua do Osmio, 699;

» Area de Terreno: 95.572,96 m?

» Area Total Edificada: 36.952,46 m?;

= Valor Venal Total: R$ 110.153.798,17; e
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= Valordo IPTU: R$ 330.461,39.

Outros

Foram fornecidos planta do tenant mix do shopping, quadro de areas, principais contratos das lojas ancoras,
listagem de contratos de locacdo atualizada (rent roll), tabela de comercializagdo das lojas vagas, estratégia
de comercializagéo, vendas anuais, histérico de inadimpléncia, histérico de vacanciairelatério da situagdo
do CDU, relatério da situagcao do cinema, relatério gerencial de despesas gerais, DRE (demonstrativo mensal
de resultados econémico e financeiro), relatério de capex, indicadores estatisticos com © volume de
visitas, relatério do aluguel minimo e percentual, relatério de vendas anuais, copia dorregistro atualizado do
imovel (matricula) e copia do IPTU do imovel atualizado.

Obs.: Para fins de célculo de valor estamos considerando que o imével‘nao apresenta qualquer titulo alienado
e nao consta qualquer registro de énus ou decorréncia de acao de responsabilidade da mesma.
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Analise Regional

MAPA DA REGIAO EM QUE SE LOCALIZA O IMOVEL (SEM ESCALA):

Fonte: Google Earth Pro editﬁ por.Cushman & Wakefiéld.

Introducao

O valor de curto e longo prazo de bens iméveis ¢ influenciado por uma variedade de fatores. A analise regional
identificaros fatores que afetam o valor da propriedade, e do papel que desempenham na regido. As quatro
forcas 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 econémicas.

A propriedade em estudo esta localizada na cidade de Santa Barbara D'Oeste, estado de S&o Paulo, regiao
Sudeste.
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Cenario econdmico

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

=  Populagao: A populagao de Santa Barbara d'Oeste de acordo com o ultimo censo realizado em 2010 era
de 180.009 habitantes, com previs&do de crescimento em 2021 para 195.278 habitantes (IBGE);

= Forgas: Incluem boa infraestrutura, facil acesso rodoviario, desenvolvimento® adensamento do entorno;

= Fraquezas: Incluem periodo de recuperagdo econdémica, pode influenciar na celeridade de tomada de
decisao ou transacoes;

= Economia: a economia de Santa Barbara d'Oeste esta estatica. O emprego na regiao é bem diversificado,
sendo baseado no comércio, servigos e industria;

= Renda: De acordo com dados de 2020 do IBGE, o salario. médio em Santa Barbara D’'Oeste é de 2,5
salarios-minimos, sendo que 51.564 pessoas representam a populagdo ocupada.

Conclusao

Diante dos fatos sociais e econdémicos enumerados: anteriormente sobre a regido, somos moderadamente
otimistas sobre o cenario em curto prazo. Em longo,prazo aregidodeve vivenciar estabilidade com crescimento
moderado e para o mercado imobiliario precos estaveis ou com valorizagao abaixo ou paralela a inflagao,
podendo variar conforme demanda, localizacao, mobilidade e melhoria na infraestrutura urbana.
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Analise da Circunvizinhanga

MAPA DA CIRCUNVIZINHANGA EM QUE SE LOCALIZA O IMOVEL (SEM ESCALA):

Fonte: Google Earth Pro editado por Cushman & Wakefield.
Aspectos gerais

O imével encontra-se no bairro Sao Francisco, cercado pelos bairros Jardim Mollon, Cidade Industrial, Jardim
Esmeralda e Jardim Pérola.

A circunvizinhancga

A regido do bairro'Sao Francisco apresentou expressivo desenvolvimento nos Ultimos anos, especialmente em
funcao de sua localizagao de facil acesso através da Avenida Santa Barbara, bem como dos loteamentos e
distritos industriais estabelecidos no entorno. Tais fatores impulsionaram o adensamento regional,
contemplando a regido com diversas edificacdes residenciais e estabelecimentos comerciais.

Usos préoximos e adjacentes

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

De modo geral considera-se o acesso a regido muito bom. O acesso a regido ocorre A Avenida Santa Barbara
€ uma via de trafego intenso, possui, em toda a sua extensao, estabelecimentos de comércio e servigos de
grande porte, além de alguns podlos industriais. A avenida no trecho do imével avaliando, € uma via de duplo
sentido, com 02 faixas de rolamento por sentido, separadas por canteiro central, totalizando 04 faixas de
rolamento. A via possui delimitacdo de faixas e apresenta bom estado de conservagéo, trafego intenso,
pavimentacao em asfalto, guias, sarjetas, calgcadas e drenagem de aguas pluviais.

Em termos de transporte urbano, podemos afirmar que o local onde se localiza o'imdvel em estudo & servido
por linhas regulares de 6nibus que fazem a ligagao do bairro com o centro e outros pontos.da cidade. O Tivoli
Shopping encontra-se localizado na Avenida Santa Barbara, que faz a ligagdo entre os‘municipios de Santa
Barbara D’'Oeste e Americana.

O Aeroporto de Viracopos, no Municipio de Campinas, localiza-se aiaproximadamente 52,4 km da propriedade,
sendo atingivel em cerca de 45 minutos de automével (fora dos-horarios de pico).

Conclusao

Dentre as tendéncias da regido, destaca-se o potencial de adensamento, haja vista a existéncia de grande
numero de habitagdes unifamiliares, que em conjunto podem ser convertidas em verticais multifamiliares. A
localizagao préxima a vias expressas impulsiona o adensamento da regidao e consequentemente a expansao
e implantagao de atividades industriais, varejistas e de servicos.
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Mercado

Com relagédo ao comércio, dados da Pesquisa Mensal de Comércio (PMC) referentes ao més de setembro de
2022 mostram avancgo de 1,1% frente a agosto no volume de vendas do comércio varejista na série com ajuste
sazonal. O resultado foi impactado por taxas positivas em seis das oito atividades pesquisadas: Livros, jornais,
revistas e papelaria (2,5%), Equipamentos e material para escritério, informatica e comunicagao (1,7%),
Combustiveis e lubrificantes (1,3%), Hiper, supermercados, produtos alimenticios, bebidas e fumo (1,2%),
Tecidos, vestuario e calgados (0,7%) e Artigos farmacéuticos, médicos, ortopédicos, e de perfumaria (0;6%).
As duas atividades que performaram no campo negativo foram: Outros artigos deruso pessoal e doméstico (-
1,0%) e Mdveis e Eletrodomésticos (-0,1%). Assim, o comércio varejista acumula ganhos.de 0,8% no ano e
recuo de 0,7% em 12 meses.

PMC Restrita - Volume (var. % anual)
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Fonte: LCA Consultores

O desempenho do setor._no periodo foi influenciado, na margem, pelo cenario de queda dos pregos de
combustiveis, que gerou crescimento no volume de vendas da atividade, e pelo grupo de Hiper,
supermercados, produtos alimenticios, bebidas e fumo que avangou pelo segundo més consecutivo.
Atualmente, o ‘varejo se'encontra em patamar 2,8% superior ao pré pandemia, porém o cenario segue
desafiador para o setor no meédio e longo prazo.

O ICC (indice'de Confianga dos Consumidores) referente ao més de outubro recuou 0,4 pontos, apés quatro
resultados consecutivos no campo positivo. No periodo, a confianga dos consumidores de maior renda caiu,
ao passo que. a das familias de menor poder aquisitivo avangou. A melhora na confianga dessas familias &,
em parte, efeito das politicas de transferéncia de renda do governo, que incentivam o consumo, e impactam
positivamente na percepcédo desses consumidores acerca do atual momento, influenciando, também, suas
perspectivas futuras.
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indice de Confianga do Consumidor- FGV (média anual)
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Fonte: LCA Consultores

Acerca do mercado de trabalho, a taxa de desemprego do terceiro trimestre foi de 8,7%. Registrou-se queda
de 0,6 p.p. frente ao trimestre anterior de abril a junho de 2022, em que a taxa foiide 9,3%. O resultado exibe
recuo de 29,7% no numero de desempregados - 9,5 milhées. de pessoas, frente ao mesmo periodo do ano
passado, e avanco de 6,8% no total da populagéo ocupada na mesma comparacgéo, alcangando 99,3 milhdes
de pessoas. A recuperacdo do mercado de trabalho esta associada a retomada dos setores de atividade até o
momento, com destaque para os grupos de outros servicos e administracdo publica, defesa, seguridade social,
educacéao, saude humana. A taxa de informalidade atingiu 39,4% da populagéo ocupada no periodo, recuando
0,6 p.p na comparacéo trimestral e atingindo o equivalente a 39,1 milhées de pessoas. Embora esteja prevista
tendéncia de queda da taxa de desemprego até o final.do ano, o mercado de trabalho apresenta fragilidades
em relagao a renda, subutilizagdo e taxa de participacao. Por fim, conforme dados do Novo CAGED, o saldo
de empregos formais foi de 278.085 em setembro.

Ao segmentar o Novo CAGED por atividades .econdmicas conforme o CNAE (Classificagdo Nacional de
Atividades Econdmicas) e considerar os setores que ocupam espagos corporativos de escritorios (Informagao,
comunicagao e atividades.financeiras, imobiliarias, profissionais e administrativas), obtemos a definicao do
Office Using.

O indicador equivale ao nimero de empregados nestes setores que utilizam escritérios.

No més de setembro, 0 Office Using do Brasil foi equivalente a 7,5 milhdes de trabalhadores, avango de 8,67%
na comparacao anual. A regido metropolitana de S&o Paulo registrou 1,9 milhdes de trabalhadores e a regido
metropolitana do Rio de Janeiro 586 mil, variagdes anuais positivas de 7,35% e 8,10%, respectivamente.
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Office Using - Brasil
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Na_ esfera da industria, dados da Pesquisa Industrial Mensal Producao Fisica (PIM-PF) de setembro registraram

queda de 0,7% da producéo industrial frente ao més anterior na série com ajuste sazonal. O resultado é o
segundo consecutivo no campo negativo.

Em comparagao com setembro de 2021 o setor cresceu 0,4%. Como destaques negativos no resultado temos:
produtos de madeira (-8,8%), metalurgia (-7,6%), bebidas (-4,6%), produtos alimenticios (-2,9%) e coque,
produtos derivados do petréleo e biocombustiveis (-2,6%). Em outubro, e o indice de Confianga da Industria
(ICI) caiu 3,8 pontos. Esse resultado foi impactado pela piora das expectativas relacionadas as demandas
interna e externa, pela perspectiva de desaceleragéo global, e de reducao de investimentos para os préximos

meses. Além disso, problemas na cadeia de suprimentos e o aumento no nivel de estoque seguem
pressionando alguns segmentos da industria.
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Producao fisica da Industria Geral - PIM-PF (var. % anual)
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Fonte: LCA Consultores

Com relagéo a Construgao civil, em outubro o indice Nacional de Custo da Construgédo — M (INCC-M) cresceu
0,04% frente ao més anterior e acumula alta de 8,96%.-n6 ano e de 10,06% em 12 meses. O setor segue
aquecido, e apresentando expressivo crescimento, ainda sob efeito do ciclo de negdcios iniciado em 2019 e
que se prolongou até meados de 2021. Nesse sentido, o mercado imobiliario destaca-se como o principal
impulsionador do setor. Em outubro, o indice de Confianca da Construcdo (ICST) recuou 0,8 pontos no més,
mantendo-se em nivel acima da neutralidade.

INCC-M - indice Nacional de Susto dalConstrugio (% a.a.)
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Fonte: LCA Consultores

Em relagao a atividade econdémica, o IBC-Br (indice de Atividade Econémica do Banco Central), considerado
uma prévia do PIB (Produto Interno Bruto), avancou 1,13% em setembro frente a agosto, fechando o terceiro
trimestre com alta de 1,36%. No ano, o indice acumula alta de 2,93% e em 12 meses de 2,34%. Apesar do
resultado abaixo das estimativas do mercado, as expectativas acerca da atividade econémica para 2022
seguem positivas.

No segundo trimestre de 2022, o PIB cresceu 1,2%, na série com ajuste sazonal. Em comparagdo com o
mesmo periodo do ano anterior, o PIB avangou 3,2% e 2,6% no acumulado dos ultimos quatro trimestres. Vale
Cushman & Wakefield HEDGE | 11



MERCADO

relembrar que sob a otica da producgdo, os setores da Industria, Servicos e Agropecuaria apresentaram
variagdes positivas, de 2,2%, 1,3% e 0,5%, respectivamente. Enquanto sob a ética da demanda, o Consumo
do Governo recuou 0,9%, o Consumo das familias cresceu 2,6%, os investimentos (Formagéo Bruta de Capital
Fixo) avancaram 4,8%, as Exportacbes de Bens e Servigos recuaram 2,5% e as Importacdes de Bens e
Servigos cresceram 7,6%.

Diante disso, a LCA Consultores estima o crescimento do PIB de 2,72% para 2022 e de.0,50% para 2023. O
relatorio Focus do dia 11 de novembro de 2022 espera variagdo de 2,77% em 2022 e de 0,70 em 2023.

Fonte: LCA Consuitores

Quanto a politica econémica, em outubro.COPOM determinou a manutencao da taxa Selic em 13,75% a.a.
Em sua andlise da conjuntura internacional, o Comité destacou a atual conjuntura volatil e desfavoravel e os
riscos associados a desaceleragadoda economia mundial; tendo em vista o ciclo de aperto monetario que se
estende em alguns paises desenvolvides. No ambiente doméstico, a persisténcia da inflagao elevada e as
perspectivas futuras para o quadro fiscal do paispermanecem como fatores de risco. Por fim, o Comité
espera que o ritmo da atividade econdmica desacelere ainda mais nos préximos trimestres, quando os
efeitos restritivos da politica monetaria devem se acentuar.

A LCA projeta taxa de 13,75% a.a. para o final de 2022 e de 12,00% a.a. para 2023. O relatério Focus do dia
11 de novembro de 2022 'espera taxa de 13,75% a.a. em 2022 e 11,25% a.a. em 2023.

O indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) foi de 0,59% em outubro, apds trés meses de
deflagéo. O indice acumula alta de 4,70% no ano e de 6,47% em 12 meses. Dos nove grupos pesquisados,
oitorapresentaram alta. O resultado do més foi influenciado, sobretudo, pela alta do grupo de Alimentacao e
bebidas, que apresentou variagao de 0,72% e impacto de 0,16 p.p. no indice, seguido por Saude e cuidados
pessoais, que avancou 1,16% e registrou impacto de 0,15 p.p. Em Alimentagéo e bebidas, a maior
contribuigéo veio da alimentacao no domicilio (0,80%), com o aumento da batata-inglesa (23,36%) e do
tomate (17,63%), que juntos exerceram impacto de 0,07 p.p. no indice. Quanto ao grupo de Saude e
cuidados pessoais, 0 avanco foi devido a alta em higiene pessoal (2,28%) e planos de saude (1,43%), que
exerceram impactos de 0,09 p.p. e 0,05 p.p, respectivamente. Por fim, o grupo de Comunicagao foi o Unico
grupo que registrou deflagdo no més, refletindo o recuo em plano de telefonia moével (-2,05%), que sozinho
registrou impacto de -0,03 p.p. no indice. A LCA projeta inflagdo de 5,77% para o 2022 e 5,24% para 2023.
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Fonte: LCA Consultores

Na esfera fiscal, dados divulgados pelo Banco Central de setembro de 2022 mostram superavit primario do
setor publico consolidado de R$ 10,7 bilhdes. Em 12 meses o superavit foi de R$ 181,4 bilhdes ou 1,93% do
PIB. Os juros nominais apropriados do setor totalizaram R$ 71,4 bilnées no més e em 12 meses 0s juros
foram de R$ 592 bilhdes (6,17% do PIB). Desse modo; o resultade.nominal do setor publico consolidado de
setembro foi deficitario em R$ 60,6 bilhdes e em 12 meses o setor apresentou déficit nominal de R$ 410,6
bilhdes, 4,36% do PIB. A DLSP (Divida Liquida do Setor Publico) alcangou 58,3% do PIB (R$ 5,5 trilhdes),
avangando de 0,1 p.p no periodo. Ja a DBGG(Divida Bruta do Governo Geral) apresentou redugao de 0,4
p.p em relagdo ao més anterior, atingindo R$ 7,3 trilhdes, equivalente a 77,1% do PIB.

Divida Bruta do Governo Geral -DBGG (% do PIB) X Divida Liquida do Setor Publico -
DLSP (% do PIB)
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Fonte: LCA Consultores

De acordo com a LCA, as projegdes da DLSP e DBGG para 2030 s&o 78,8% e 90,7% do PIB,
respectivamente.

O cambio seguiu apresentando oscilagGes consideraveis, chegando a atingir R$/US$5,16 em meados de
outubro e alcangando R$/US$ 5,38 ao final do més. Diante do cenario doméstico incerto, sobretudo, no que
diz respeito ao futuro da politica fiscal do pais, a expectativa é de que o real continue pressionado frente ao
délar no curto prazo.

A previsdo da LCA para a taxa de cdmbio em 2022 é de R$ 5,20.
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Taxa de Cambio x EMBI+ Brasil
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Fonte: LCA Consultores

Por fim, o EMBI+ Risco-Brasil fechou outubro em 255 pontos bases e a projecdo da LCA para 2022 ¢ de
404,04 pontos base.

2019 022(p) 2023 p) 2024 (p)

PIB TOTAL {var, %} 3,55 328 132 178 122 -388 460 272 050 152
Taxa de Desemprego, (% da PEA, anual) 865 11,64 12,85 1239 11,99 13,76 1323 9,29 882 858
PMC Restrita - Volume (var. % anual) 435 525 209 231 1,85 120 1,40 1,46 107 344
Produciio fisica da Indistria Geral - PIM-PF (var. % anual) 825 5,41 250 0,99 1,10 444 3,90 020 016 136
Pregos
IPCA {var, %) 1067 529 295 375 431 452 10,06 581 521 354
IGPM (iar, %) 10,54 717 052 754 730 23,14 1778 537 317 417

IPAM (var, %) (60%) 11,19 763 254 942 9,09 31,64 2059 5,05 210 398

IPCM (var, %) (30%) 1023 626 313 412 3,79 482 932 454 492 534

INCC-M (var, %) (10%) 722 534 403 3,97 413 858 1403 9,12 606 419
Cémbio, Juros, Risco
Selic, final de periodo (% a.a.) 1425 13,75 7,00 5,50 450 2,00 9,25 13,75 12,00 800
RE/USS, final de periodo 3,90 326 331 387 403 520 565 520 490 492
EMBl+ Brasil, final de periodo (pontos-base) 523,00 32800 240,00 276,00 214,00 260,00 365,00 404,04 39725 34071

Data base: 10112022

Fonte: LCA Consultores
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Mercado de Shopping Centers

Principais Transacoes Realizadas em shopping centers

As ultimas transagdes de venda de Shopping Centers e/ou participagdes dos mesmos, realizadas no Brasil e
de conhecimento publico de mercado séo:

5 de janeiro de 2023 .— A Multiplan Empreendimentos Imobiliarios assinou promessa de compra e venda
com o Clube Atlético Mineiro referente a aquisicdo de 24,95% do shopping center Diamond,Mall, elevando
sua participagdo da Companhia para 75,05%. O precgo a ser pago pela aquisi¢éo.sera de R$ 170milhdes.

8 de dezembro de 2022 .— Vinci Shopping Centers concluiu a aquisi¢ao de 55,0% da fragdo imobiliaria do
Campinas Shopping ("Aquisicao"), localizado em Campinas/SP, com, ABL de 36.165 m2 O valor da
aquisicédo foi de R$ 226.270.000,00. Nessa transacdo a gestora estima um cap'rate de 9,50% para os
préoximos 12 meses.

29 de setembro de 2022 .— Vinci Shopping Centers celebrou memorando de entendimentos (“Acordo”) para
a alienagao de 9,1393% do Minas Shopping (“Ativo”), localizado em Belo Horizonte, MG. O valor total da
transacdo é de R$ 78.234.754,00, o que representa um cap rate.de 6,8%.

23 de setembro de 2022 .— A empresa de shoppings.centers BR Malls assinou um acordo para a venda da
sua participacdo no Campinas Shopping, por R$ 411,4 milhdes;.a fundos administrados pela Vinci Partners,
XP e Genial. Segundo a equipe do Bradesco BBI, o valor representa um cap rate de 8%.

14 de setembro de 2022 .— O fundo imobiliario XP Malls (XPML11) aprovou na segunda-feira (12) sua
sétima emissdo de cotas. Com a operagdo, o fundo estima captar R$ 250 milhdes, que serdo utilizados
para a expansdo do Shopping Cidade Jardime do Catarina Fashion Outlet e para o pagamento de dividas.

9 de setembro de 2022 .— Iguatemi(IGTI11) celebra acordo para compra de 36% do Shopping JK por R$
667 milhdes. A operagéao sera feita por meio da aquisi¢ao, por sua subsidiaria Mutuall Solugdes Financeira,
de 100% das quotas da Adeoti Empreendimentos Imobiliarios. O NOI, ou receita operacional liquida, do
JK Iguatemi no 1° semestre de 2022 foi de R$ 68 milhdes. A transagado implica um cap rate para 2022 de
cerca de 8,0%.

8 de setembro de 2022 .— Aliansce Sonae (ALSO3) vende shoppings para fundo imobiliario. A empresa
vendeu os shoppingside Londrina (PR) e Vila Velha (ES), no valor de R$ 176,7 milhdes, com cap rate de
8,7%, baseado no NOI estimado dos shoppings para o ano de 2022. Além disso, o Fll assinou a opgdo de
compra de participagées outros empreendimentos da Aliansce Sonae: Shopping da Bahia, Plaza Sul e
Passeio das Aguas, tadds no valor de R$ 288,5 milhdes, com cap rate de 7,6%, baseado no NOI estimado
dos shoppings para o ano de 2022. Ao todo, o Fll deve investir R$ 465,1 milhées nos ativos.

22 de junho de 2022 .— A gestora HSI (Hemisfério Sul Investimentos) fechou a aquisicdo das agbes da
Jaguara Empreendimentos Imobiliarios e da JPL Estacionamentos, donas no Shopping Uberaba (MG). A
aquisicdo somou R$ 332,9 milhdes por uma operagdo com uma area bruta locavel de cerca de 25 mil
metros quadrados.

21 de julho de 2022 .— Aliansce Sonae vendeu a participagcado no Uberlandia Shopping (MG). O valor do
desinvestimento é de R$195 milhdes, com um cap rate de 8,2% com base no NOI do shopping estimado
para o ano de 2022.

12 de abril de 2022 .— General Shopping vendeu, em abril, 49% do Outlet Premium Grande Sao Paulo, em
Itaquaquecetuba (SP), por R$ 152,3 milhdes. A empresa ndo cita o nome do comprador.

11 de junho de 2022 .— A Tenco fechou uma operagcéo que envolveu 100% do Jaragua do Sul Park
Shopping (SC) e 80% dos ativos do Arapiraca Garden (AL), vendidos & Partage. Incluindo a divida, o valor
total de cada negdcio giraria em torno de RS 400 milhdes.
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7 de margo de 2022 .— Vinci Shopping Centers Fll concluiu a aquisicdo de participacdo adicional
equivalente a 1,5995% do Pantanal Shopping (“Ativo”), localizado em Cuiaba, no estado do Mato Grosso.
O valor total da aquisicao foi de R$ 11.196.500,00. Nessa transagao, a gestora estima um cap rate de 8,1%
para os proximos 12 meses.

2 de marco de 2022 .— A BR Malls anunciou a venda de 30% de sua participagdo no Center Shopping
Uberlandia, que fica na cidade de Uberlandia, em Minas Gerais. A transacao foi no valor de R$ 307 milhdes,
o valor representara um cap rate de 6,7%. A operacéo ainda esta sujeita a aprovacao pelo Conselho
Administrativo de Defesa Econdmica (CADE)

13 de janeiro de 2022 .— O Fll HSI Malls concluiu a compra de 100% das agdes.da REC< 2017
Empreendimentos e Participagdes | S.A. |, referente a 51% do Shopping Paralela, localizado .em.Salvador
(BA), e mais 100% da area de expanséo do ativo, por R$ 432 milhdes.

25 de fevereiro de 2022 .— O XP Malls anunciou a aquisigéo de 9,05% doe Shopping da Bahia,'em Salvador
(BA), totalizando R$ 151 milhGes. Foi acordado entre as partes no CCV do Shopping da Bahia um cap rate
garantido de 7,80%.

30 de dezembro de 2021 .— O fundo imobiliario Malls Brasil Plural (MALL11) anunciou a aquisicao de 100%
do Madureira Shopping, no Rio de Janeiro, por R$ 286,2 milhdes, com um cap rate de 8,74%.

23 de dezembro de 2021 .— A SYN vendeu participagédo de 40% no Shopping Estagdao BH ao fundo
imobiliario XP Malls, por R$150 milhdes, com cap rate’de'9,25%.

9 de novembro de 2021 .— A Partage adquiriu um/erreno naAvenida do Estado no bairro do Cambuci em
Sé&o Paulo/SP por R$ 185 milhdes. O terreno contempla.im projeto aprovado para um shopping center
com 37 mil m? de ABL.

8 de outubro de 2021 .— A Vinci Shopping Centers Fll concluiu a aquisicao de 100% do shopping center
Prudenshopping, localizado em Presidente Prudente - SP, segundo comunicado a transagdo foi de R$
199,710 milhdes, com um cap rate de 9,6% desta aquisicéo.

8 de outubro de 2021 .— A Vinci‘Shopping Centers FlI concluiu a aquisicao de 100% do shopping center
Prudenshopping, localizado em Presidente Prudente - SP, segundo comunicado a transacao foi de R$
199,710 milhdes, com um cap rate de 9,6% desta aquisigao.

27 de setembro de 2021 .— A Vinci Shopping Centers Fll concluiu a aquisicdo de shoppings centers da
Ancar lvanhoe. A operacgéo totaliza R$ 659,5 milhdes, que ainda podera ser acrescido de complemento de
preco, e contempla a participagcdo em quatro shoppings centers, sendo, 21,4995% do Pantanal Shopping,
localizado em Cuiaba, MT, 49% do Porto Velho Shopping, localizado em Porto Velho, RO, 40% do
Shopping Boulevard; localizado no'Rio de Janeiro, RJ e 100% do North Shopping Maracanau, localizado
em Maracanau, CE.

28 de julho de 2021 .—BR Properties S.A. celebrou Instrumento Particular de Compromisso de Venda e
Compra de Iméveisie Outras Avengas com a BMX REALIZACOES IMOBILIARIAS E PARTICIPACOES
S.A com 0 objetivo de aquisicdo de 3 (irés) Edificios Comerciais destinados a ocupagédo de Varejo
(restaurantes e outros servigos), que compde o Complexo Parque da Cidade, localizado na cidade e estado
de S3o0 Paulo. A area bruta locavel (ABL) é de 2.286 m?, e sera adquirida por R$ 28.000.000,00 uma vez
superadas as condi¢des resolutivas estabelecidas no compromisso de venda e compra.

29 de junho de 2021 .— O XP Malls Fundo de Investimento Imobiliario - FIl concluiu a aquisicdo do Cidade
Jardim Shops ("Shops") com o pagamento da uUltima parcela, conforme acordo firmado em 14 de agosto
de 2019, junto a Cidade Jardim Shops S.A.; acordando uma participa¢ao de 30% na operagao do shopping
por R$ 15.000.000,00.

20 de abril de 2021 .— Cyrela Commercial Properties vendeu participagdo de 31,59% no Shopping D e 7%

do Shopping Cidade Sao Paulo, ambos em Sao Paulo (SP), e 40% do Shopping Estagcdo BH, em Belo
Horizonte (MG) a fundo da XP por R$ 265 milhdes.
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= 26 de margo de 2021 .— O fundo imobiliario Malls Brasil Plural (MALL11) aumentou sua participagdo no
Boulevard Shopping Feira de Santana em 1,8% por R$ 5,22 milhdes, representando um cap rate anual de
aquisicao de 9,7% ao ano, sobre o orgamento projetado para 2021.

= 4 de margo de 2021 .— A Aliansce Sonae adquiriu 21% do Shopping Leblon por R$ 275 milhdes, que resulta
em um cap rate de 6,9% sobre o resultado operacional (“NOI”) do shopping normalizado para 2021. Assim
passando a deter 51% do shopping.

= 18 de janeiro de 2021 .— A Gafisa informou que concluiu a aquisi¢éo do Jardim Guadalupe Shopping e
assinou um acordo para aquisicdo do Sdo Conrado Mall, ambos situados no Rio de Janeiro/RJ. O valor
total da operagéo é de R$ 99,3 milhdes.

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 atuagéo,
continuadamente com o desempenho do mercado.

A evolugéo condiz na disputa pelos consumidores e a distincdo, das areas de atuacdo, o que distingue as
medidas de revitalizacdo 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 sao a
Multiplan, BR Malls, Iguatemi, Aliansce Sonae e General Shopping.

Outras empresas mantém shopping/centers em suas carteiras. No entanto, essas empresas agem mais como
gestores de investimento e tendem a ter menor grau de influéncia no dia-a-dia dos seus projetos.

Shopping Centers — Fli

FllI's tém sido amplamente,utilizados como um mecanismo para a securitizacdo de projetos de Shopping. O
pioneiro foi o Shopping Patio Higiendpolis, que foi parcialmente adquirido por um FIl em 1999. Ultimamente, o
instrumento ganhou importancia como consequéncia das menores taxas de juros e retornos de investimentos
tradicionais.

A tabela a seguir apresenta alguns fundos de investimentos imobiliarios registrados na CVM e que apresentam
Shopping Centers em seus portfdlios. Valores referentes ao més de dezembro de 2022.
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SHOPPINGS COM FII'S REGISTRADOS NA CVM

NOME DO FUNDO VALOR DO PL (RS)
1 HEDGE BRASIL SHOPPING FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO 2.127.659.967,31
2 XP MALLS FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO FlI 1.946.823.463,05
3 VINCI SHOPPING CENTERS FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FlI 2.061.532.252,76
4 HSIMALLS FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO 1.502.258.980,61
5  FIIANCARIC 1.515.627.958,78
6  FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO GRAND PLAZA SHOPPING 1.082.789.030,86
7 FIlELDORADO 973.332.290,94
8 Fll PARQUE DOM PEDRO SHOPPING CENTER 865.362.795,87
9 GENERAL SHOPPING E OUTLETS DO BRASIL FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - Fli o 902.906.215,61
10 MALLS BRASIL PLURAL FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO A 784.901.302,89
11 FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO BTG PACTUAL SHOPPINGS A 571.756:477,39
12 FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO VIA PARQUE SHOPPING - FlI A 549.701.409,08
13 TRX REAL ESTATE FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - Fil "\ 574.760.156,93
14 TRXREAL ESTATE Il FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FIl A | 255.888.985,88
15 FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO SHOPPING PATIO HIGIENOPOLIS A T 502.165.084,75
16 MAIS SHOPPING FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO W \ V 4 451.665.557,60
17 FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO SUCCESPAR VAREJO 4 \ 4 614.803.499,14
18 STARX FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FlI R ) 295.300.994,96
19 HEDGE SHOPPING PARQUE DOM PEDRO FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO u 279.493.276,87
20 LEGATUS SHOPPINGS FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FI . 4 A A . 258.117.743,49
21 FIl SHOPPING JARDIM SUL A - 221.875.128,85
22 FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO VOTORANTIM SHOPPING & A 212.676.687,93
23 HEDGE ATRIUM SHOPPING SANTO ANDRE FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO A A 172.430.132,56
24 FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO POLO SHOPPING INDAIATUBA A N 148.108.434,26
25  FIl MAX RETAIL h 132.606.696,65

FONTE: RELATORIOS DOS FII; (*) VALORES DA CVM — DATA BASE DEZ/2022.

Uma ferramenta de marketing tradicional associado com a oferta inicial de quotas de Fll € a inclusdo de um
rendimento minimo garantido por um periodo‘determinado. Como‘alguns dos ativos estdo em fase inicial de
maturacado, as empresas de securitizacdo assumem, 0 risco para 0s anos iniciais, de modo que n&do ha perda
real para o investidor. Como beneficio, a'distribuicao de acdes 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 diferencial para o crescente
desenvolvimento destefsetor no pais. Os resultados mantém uma continua ascensdo, devido as crescentes
evolugdes ao longo dos ultimosranos.

Desde meados‘dos anos 9040s shoppings centers instalados no Brasil estdo passando por uma readequagao
de layout, incluindo novas configuragdes que auxiliam na demanda para o consumo, considerando-se 0s novos
conceitos de'empreendimentos empregados no Brasil.

Atualmente o Brasil possui 626 centros de compras, empregando mais de 1.019.878 milhdes pessoas. A Area
Bruta Locavel (ABL) atual no pais é de aproximadamente 17,13 milhdes de m?.

A industria de Shopping Centers no Brasil encerrou o ano de 2021 com faturamento de R$159,2 bilhdes de
reais, representando um crescimento de 24% com relagédo a 2020, conforme dados da Associagéo Brasileira
de Shopping Centers (ABRASCE).

Numeros do Setor

De acordo com a ABRASCE (Associagao Brasileira de Shopping Centers), o status atual do Mercado Nacional
de Shopping Centers é o seguinte (data-base dezembro de 2022):
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STATUS ATUAL DO MERCADO NACIONAL DE SHOPPING CENTERS

ITEM ESTATISTICA
Numero Total de Shoppings 626
A Inaugurar em 2022 (") 8

Numero Previsto para até o fim de 2022

Area Bruta Locavel (Em milhdes de m?)

Vagas para Carros

Total de Lojas

Ancoras (%)

Megalojas (%)
Satélites (%)

Conveniéncia & Servigos (%)

Alimentacao (%)

Semi-ancora (%) &
Lazer

Vacancia (%)

Salas de Cinema O

Empregos Gerados 1.019.878
Faturamento em 2021 (Em R$ bilhges)(?) 159,2
Trafego de Pessoas (milhdes por mé 397

(1) Numero Previsto de Inaug
(2) Exclui vendas de com
lojas locadas, lojas &
5.000m>. A informagéao

amento, com area igual ou superior a
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 2013 e 2022.

A
0\@\
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Regido Sudeste

Segundo a ABRASCE, a Regidao Sudeste concentra 53,78% da ABL total do pais, como mostra o grafico:

FONTE: ABRASCE.

O mercado de shopping centers da RegidaesSudeste conta com 626 Shoppings Centers, com 17.316.786,00 m?
de ABL.

Concorrentes de Mercado
Conforme disposi¢cao do mercado local, os concorrentes pais influentes ao imével em analise séo:

= O Shopping Parque'Dom Pedro Shopping esta localizando na Avenida Guilherme Campos, n® 500, Santa
Genebra - Campinas/SP (cerca de.40,00 km do avaliando), em um terreno de 461.200,00 m? possuindo
127.300,00 m?de area bruta locavel e 8.000 vagas de estacionamento,

= O Shopping Piracicaba esta localizando na Avenida Limeira, n° 722, Arei&o - Piracicaba/SP (cerca de 33,20
km do avaliando), em um terreno de 98.000,00 m? possuindo 44.994,00 m? de area bruta locavel e 2.222
vagas de estacionamento.
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Novo Estoque

De acordo com informagdes obtidas no site da ABRASCE, no ano de 2022 foram inaugurados 6 shopping
centers e existem atualmente 8 centros comerciais em construgdo ou em planejamento no Brasil, como pode
ser observado nas tabelas seguintes:

SHOPPINGS INAUGURADOS EM 2022

SHOPPING CIDADE UF ABL (M?) INAUGURAGAO

Pato Branco Shopping Pato Branco PR 21.000,00, abril-22

Shopping da Vila Delmiro Gouveia AL - 13.587,000 maio-22

Shopping Cidade das Artes Embu das Artes SP 4 7.880,00 _ . _abril-22

Trimais Places Sé&o Paulo SP -\ 25.500,00 ___ julho-22

Piramide Shopping Jodo Pessoa PB ) .. 817100 novembro-22
TOTAL SHOPPINGS INAUGURADOS 6 _( TOTAL ABL |  89.138,00

SHOPPINGS A INAUGURAR

Shopping Cidade UF . N _ABL (m?) Inauguragao
Pontal Shopping Porto Alegre Porto Alegre RS . N 28.127,00 dezembro-22
Boulevard Center Muriaé Muriaé __ MG . N 8.000,00 dezembro-22
City Center Outlet Premium Campo Largo PR . N 32.800,00 dezembro-22
Recanto Shopping Brasilia - DF 8.000,00 dezembro-22
Taquara Plaza Shopping Rio de Janeiro y RIT 20.100,00 dezembro-22
Paranoa Shopping Brasilia y _.DF . N 7.000,00 2° Semestre 2022
Shopping Patteo Urupema Mogi das Cruzes y ___SP_ _ 9.730,00 2° Semestre 2022
Shopping ArcoVerde ArcoVerde - & T 6.100,00 2° Semestre 2022
TOTAL 8 N y . 119.857,00
Riscos

Alguns fatores podem influir no negécio shopping centers. Aspectos pertinentes ao projeto e layout, a sua
operagao, a sua administragcdo, captagcado de recursos e, inclusive, aspectos socioecondmicos constituem o
sucesso do empreendimento. Podemaoscitar alguns desses fatores:

= Exigéncias governamentais;

Concorréncia com novas. formas de comércio, como o0 e-commerce;
Aumento na oferta de shoppings, provocando o aumento da concorréncia;
Ma localizacao; e

Projeto e Jlayout desfavoraveis a atragdo de publico e a sua propria operacao.

Quanto a operagao e administragao:

= Altas taxas de condominio;

= Promocao do shopping ineficiente;

= |nadimpléncia alta; e

= Negociagao dos contratos de locagao.

Com relacao aos fatores acima, ndo observamos riscos diretos, porém o mesmo é dependente do mercado
econdmico nacional, pois o objeto de venda dos lojistas da operagao do Shopping Center integra um mercado
especifico.
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Analise da Propriedade

Trata-se de Shopping Center regional, localizado na cidade de Santa Barbara d'Oeste, inaugurado em 1998.

O empreendimento possui area total construida de 36.952,46 m2. O “tenant mix” inclui lojas ancoras como
Lojas Americanas, Elite Academia, Magazine Luiza, Marisa, C&A, Renner, Riachuelo e Centauro. Para o
fluxo de caixa consideramos o rent roll fornecido para avaliagao, totalizando 25.665,21 m? de ABL.

Descrigao do terreno

O imével possui as seguintes caracteristicas:

Terreno

O terreno sobre o qual esta implantado o imoével avaliando apresenta as seguintes caracteristicas basicas:

» Area bruta de terreno: 95.572,96 m>:

* Testada A propriedade em estudo possui testada para as vias listadas abaixo:

- Rua do Osmio;
—_Avenida Santa Barbara.

= Acesso: A Avenida Santa Barbara € uma via de trafego intenso, possui, em
toda a sua extenséo, estabelecimentos de comércio e servicos de
grande porte, além de alguns poélos industriais. A avenida no trecho do
imovel.avaliando, € uma via de duplo sentido, com 02 faixas de
rolamento por sentido, separadas por canteiro central, totalizando 04
faixas de rolamento. A via possui delimitagao de faixas e apresenta
bom estado de conservagéo, trafego intenso, pavimentagdo em asfalto,
guias, sarjetas, calgadas e drenagem de aguas pluviais.

O acesso a propriedade em estudo é considerado muito bom;

» Formatoe: O formato do terreno é regular;
» Topografia: A topografia do terreno é ruim - declive de 10% até 20%;
= </ kocalizacao: A localizagao da propriedade é considerada Bom;
= Utilidade publica: A regido possui a infraestrutura basica disponivel. Os servigos de
utilidade publica disponiveis ao imovel em estudo sé&o:
= Agua potavel = Rede de esgoto
=  Coleta de residuos =  Sistema viario
= Correios = Telefone
=  Energia elétrica = Internet
=  Escoamento de agua pluviais =  Transporte coletivo
= Gas = TVacabo

= |luminagéo publica
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* Restricbes de uso dosolo:  Nao recebemos informacdo ou documento que demonstrem serviddes
ou restricdes que possam afetar o uso do imével, bem como nao
identificamos no local sinais de invasoes.

&
N
O
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DELIMITAGAO APROXIMADA DA PROPRIEDADE (SEM ESCALA):

Fonte: Google Earth Pro, edgdo por Cushman & Wakefield.

OBS.: A area do terreno foiiinformada pelo cliente, nao tendo sido aferida in loco por nossos técnicos.
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Descricao das construcdes e benfeitorias

RESUMO DAS BENFEITORIAS EXISTENTES

ltens

Composigao

Estrutura
Andares
Fachada
Esquadrias
Vidros
lluminagao

Seguranga Contra Incéndio

Caracteristicas

PAVIMENTO lojas, aa(;a de alimentacao e cinema
TERREO N N
1° PISO administ@éo.

concreto armado

2 pisos
pintura, pele de vidro, granito e rev. metalico

aluminio

temperado e fachada

fluorescente e natural

iluminagéo de emergéncia, sprinklers, detectores de fumaca,
hidrantes, extintores e alarme sonoro

PRINCIPAIS ACABAMENTOS
Administragao:
Piso Paviﬂex A |

Parede Massa e pintura

Isopor, Gesso com massa e

Forro .
plntUE
Pé
- 2,44 m.
direito A

Quadro de areas

Mall: Sanitarios:

Granito Granito

Mgssa, pintura e vitrine de Granito e vidro

lojas

Gesso Gesso com massa e pintura
10,0 me 15,0 m. 2,30 a 2,50 m.

Para fins de calculo de avaliagéo, neste estudo, foram utilizadas a Area Bruta Locavel, fornecidas por cliente,

conforme descrito a seguir:

Cushman & Wakefield
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QUADRO DE AREAS
Area Total (m?)

Area de Terreno 95 572 96
Area Construida 36.952 46
Area Bruta Locavel 25.665,21

Quadro da ABL (Area Bruta Locavel)

A ABL do Tivoli Shopping esta segmentada conforme quadro e graficos a seguir:

AREA BRUTA LOCAVEL - ABL (M?)

SEGMENTO ABL Ocupada ABL Livre ¢
Alimentagéo 1.744,87 0,00 . .
Ancoras 11.743,61 ~ 0,00 "
Cinemas 1.639,34 . 0,00

Satélites 5.232,13 132,92

Lazer 112,64 y 0,00

Servigos 747,93 y & 0,00,

Megalojas 431,77 [ 4 0,00

TOTAL 25.532,29 | 132,92

Fonte: Tivoli Shopping; Cushman & Wakefield - Valuation & Advisory.

OBS.: As areas construidas foram extraidas por.documentagéo fornecida pelo cliente ndo tendo sido aferidas
in loco por nossos técnicos.

DISTRIBUICAO DOS SEGMENTOS DE LOJAS NO SHOPPING

Fonte: Tivoli Shopping; Cushman & Wakefield — Valuation & Advisory.
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REPRESENTATIVIDADE DOS SEGMENTOS DE LOJAS NA ABL DO SHOPPING

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

Estacionamento

O estacionamento do Tivoli Shopping conta com 1400 vagas no total.
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Zoneamento

A legislagdo que dispbe sobre o zoneamento, parcelamento, uso e ocupagéo do solo do plano diretor do
municipio do Santa Barbara D'Oeste é determinada pela lei n® Lei Municipal n° 2.402, de 7 de janeiro de 1999.

Lei Municipal n° 2.402, de 7 de janeiro de 1999.

De acordo com a legislagéo vigente, a propriedade encontra-se em perimetro de Zona Mista Comercial,
Servicos e Industrias ndo incOmodas (Z05).

LOCALIZAGAO APROXIMADA DA PROPRIEDADE NO MAPA DE ZONEAMENTO

AVALIANDO

Fonte: Prefeitura Muﬁcipal de Santa Barbara D'Oeste.
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Restricoes quanto ao uso e ao aproveitamento

As restricbes de ambito municipal, estadual e federal que, de modo geral, condicionam o aproveitamento do
solo, onde podemos classificar:

= Restrigbes quanto a utilizagao;

= Restricbes quanto a ocupacao;

= Restricdes quanto a altura da edificacao; e

= Restricbes quanto as areas computaveis e ndo computaveis.

A primeira refere-se aos fins de utilizagéo 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.

A segunda refere-se exclusivamente aos aspectos de ocupagao fisica (recuos, area maxima construida, area
maxima de ocupacao 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 edificagéo‘pode atingir.

A ultima, por sua vez, refere-se a soma das areas de uma construgdo. A area bruta é a area global de uma
construgdo, que dividimos em duas formas: a @rea computavel, que consideradas nos calculos do coeficiente
de aproveitamento (CA) e as ndo computaveis, que sdo a soma das areas nao consideradas no coeficiente de
aproveitamento.

Dentre as restricdes de ocupacéo,qor sua vez, destacam-se os conceitos classicos e principais:

= Taxa de Ocupacéo: é a relagdo entre a.area ocupada pela projegéo horizontal de dada construgéo e a area
do lote ou terreno onde ela se aloja;

= Coeficiente de Aproveitamento: entendido como a relagéo existente entre a area "computavel" da construcao
permitida e a area do respectivo lote ou terreno;

= Gabarito de Altura: é a altura maxima que uma edificagdo podera ter, seguindo as normas e os calculos do
zoneamento‘vigente no local; e

= Area Computavel e Nao Computavel: area computavel é a area construida, porém existem areas que mesmo
tendo sido'construidas ndo entram na soma total.
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Restriges quanto 3 ZONA MISTA COMERCIAL, SERVIGOS E INDUSTRIAS NAO
INCOMODAS (Z05)

ZONEAMENTO

Municipio que rege a lei de zoneamento: Santa Barbara D'Oeste

Lei atual: Lei Municipal n° 2.402, DE 7 DE JANEIRO DE 19@

Zoneamento: Zona Mista Comercial, Servicos e Industrias néo inc()m—odas (205) 4
Fonte Zoneamento: Prefeitura Municipal de Santa Barbara D'Oeste A ¥ 4

RESTRICOES DO ZONEAMENTO CONFORMIDADE DO AVALIANDO
Area minima de terreno do lote: 125,0 m? Correto
Coeficiente de Aproveitamento maximo: 3,0 vezes a area de terreﬁo —Correto -
Taxa de Ocupagéo (%): 80% Q C?rreto
Recuo minimo: 50m — Q Correto
Frente: 50m y N h Correto
Fundos: Equivale;te a1/6 Ealtura_ Correto
Lateral: E_quivaleE a.1/6 da altug Correto

OBS.: Informagdes obtidas através de consulta.informaljunto a Prefeitura Municipal de Santa Barbara D'Oeste.

Comentarios sobre o zoneamento

Nao somos especialistas na interpretacao da leidde zoneamento, mas com base na informagéao disponivel para
consulta informal, a propriedade em estudo possui uso em uso em conformidade com a legislacao.
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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. - Associac¢ao Brasileira de Normas Técnicas e suas partes 14.653-2/2011
— Imdveis Urbanos e 14.653-4/2002 — Empreendimentos, conforme o caso.

Os procedimentos avaliatérios descritos na norma mencionada acima tém a finalidade de identificar o valor de
um bem, de seus frutos e direitos, ou do custo do bem, ou ainda determinanindicadores.de viabilidade.

Metodologia

De acordo com a NBR 14653-1, abril/2001 a escolha da metodologia a ser adotada depende da natureza do
imovel, da finalidade da avaliagédo e da disponibilidade, qualidade e quantidade de’informagdes levantadas no
mercado.

Transcrevemos, a seguir, um sumario das metodologias usuais‘conforme consta da norma:

Métodos para identificar o valor de um bem; de seus frutos e direitos
Método Comparativo Direto de Dados de Mercado

“Identifica o valor de mercado do‘bem por meio de tratamento técnico dos atributos dos elementos
comparaveis, constituintes da amostra.” (NBR 14653-1, abril/2001)

Compbéem-se uma amostra de dados que, tanto quanto possivel, represente o mercado de imédveis
semelhantes ao avaliando. Os dados ser&o tratados por fatores para ajustar as variaveis do modelo e explicar
a tendéncia de formacao de. valor.

Método Involutivo

“Identifica o«valor.de mercado do bem, alicergado no seu aproveitamento eficiente, baseado em modelo de
estudo de ‘viabilidade técnico-econémica, mediante hipotético empreendimento compativel com as
caracteristicas do bem e comas condi¢ées do mercado no qual esta inserido, considerando-se cenarios viaveis
para execugao e comercializagdo do produto.” (NBR-14653-1, abril/2001)

Para os fins deste método, entende-se por aproveitamento eficiente aquele recomendavel e tecnicamente
possivel para o local numa data de referéncia, observada a tendéncia mercadoldgica na circunvizinhanga, entre
os diversos usos permitidos pela legislagcéo pertinente.

Por tratar-se de empreendimento hipotético (com caracteristicas basicas como tipologia e padréo previstas),
ndo podemos desconsiderar que as condigdes de mercado, a época da formulagédo da hipétese, podem
variar significativamente para o momento de execugao e comercializagéo do imovel. Diferentes cenarios
econOmicos podem ser previstos, sem, contudo, haver certeza da situagao econdmica real do momento de
execucgao e/ou comercializagao 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 identificacao
do valor de mercado, deve ser considerado o fator de comercializacdo.” (NBR-14653-1, abril/2001)

Neste método, a indicagao do valor total do imével objeto da avaliagdo pode ser obtida através da conjugagao
de métodos, a partir do valor do terreno, considerados os custos de reproducao das benfeitorias, devidamente
depreciado e o fator de comercializagao.

O fator de comercializagdo estabelecera a diferenca entre o valor de mercado de um bem e o seu custo de
reconstrugdo ou substituicdo, podendo ser maior ou menor que 1 dependendo domercado na<época da
avaliagao.

Método da Capitalizagdo da Renda

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

De acordo com a norma devem ser observadas a NBR 14653-2:2011 -~ Imdvel Urbano e NBR 14653-4:2002 —
Empreendimentos conforme o imével em avaliagao.

Em linhas gerais, neste método € necessario realizar a estimagao de receitas e despesas, assim como montar
o fluxo de caixa, estabelecendo a taxa minima,de atratividade. O/valor estimado do imdével corresponde ao
valor atual do fluxo de caixa descontado pela taxa minima de atratividade.

Saliente-se que a estimagdo do valor do imovel depende das premissas de receita e despesas, bem como da
taxa minima de atratividade, fixadacom base nas oportunidades de investimentos alternativos existentes no
mercado de capitais e também dos riscos do negdcio. Portanto, a estimacao pode variar conforme a volatilidade
dos mercados em geral.

Métodos para identificar o custo de um bem
Método Comparativo Direto de Custo

“‘Identifica o custe do bem por meio de tratamento técnico dos atributos dos elementos comparaveis,
constituintes da amostra.” (NBR-14653-1, abril/2001)

A utilizagdo deste método. deve considerar uma amostra composta por iméveis de projetos semelhantes, a
partirda qual sao elaborados modelos que seguem os procedimentos usuais do método comparativo direto de
dados de mercado.

Método da Quantificagdao de Custo

“Identifica o custo do bem ou de suas partes por meio de orgamentos 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 reedificacio e pode utilizar-se tanto do custo unitario
basico de construgao quanto de orcamento sempre com a citagao das fontes consultadas.
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Métodos para identificar indicadores de viabilidade da utilizagao econémica de um empreendimento

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

Pesquisa

De acordo com as “Normas”, no planejamento da pesquisa, 0 que se pretende € a composi¢do de uma amostra
representativa de dados de mercado de imdveis com caracteristicas, tanto quanto possivel, semelhantes as
do avaliando, usando-se toda a evidéncia possivel.

A coleta de elementos comparativos deve basear-se em pesquisa junto ao mercado imobiliario, através de
anuncios nos jornais, contatos com corretores, imobiliarias locais, proprietarios e outros envolvidos no
segmento. Os elementos comparativos devem possuir os seguintes fatores de.equivaléncia, de acordo com as
“Normas”:

Equivaléncia de Situagao: da-se preferéncia a locais da mesma situacao geo-socioecondmica, do mesmo
bairro e zoneamento;

Equivaléncia de Tempo: sempre que possivel,, os elementos comparativos devem apresentar
contemporaneidade com a avaliagéo;

Equivaléncia de Caracteristicas: semprerque, possivel deve ocorrer a semelhanga com o imoével objeto da
avaliagdo no que tange a situagcdo,/grau de aproveitamento, caracteristicas fisicas, adequagdo ao meio,
utilizacao etc.

No tratamento de dados da amostra, podem ser/utilizados, alternativamente e em fungcédo da qualidade e da
quantidade de dados e informacdes disponiveis, 0s seguintes procedimentos:

Tratamento por fatores: homegeneizacao por fatores e critérios, fundamentados por estudos, e posterior
andlise estatistica dos resultados homogeneizados.

Tratamento cientifico: tratamento de evidéncias empiricas pelo uso de metodologia cientifica que leve a
inducdo de modelo validado para o comportamento do mercado.
Especificacao das avaliagoes

De acordo com.a NBR-14653-1, abril/2001 a especificacdo de uma avaliagdo estéa relacionada, tanto com o
tempo demandado para a realizagao do trabalho, o empenho do engenheiro de avaliagbes, quanto com o
mercado e as informagdes que possam ser dele extraidas.

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

A fundamentacgao esta relacionada ao aprofundamento do trabalho avaliatério e a precisao sera estabelecida
quando for possivel medir o grau de certeza numa avaliacao.

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

Aplicagao da metodologia

Os calculos e andlises dos valores sédo elaborados levando em consideragcédo 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 apresentagao do resultado provindo do método de avaliagao
utilizado. Quando mais de um método € utilizado, cada abordagem ¢é julgada segundo sua aplicabilidade,
confiabilidade, qualidade e quantidade de informagdes. O valor final da propriedade tanto_pode corresponder
ao valor de um dos métodos, quanto a uma correlagéo de alguns deles ou todos.

O Método adotado na presente avaliagéo foi o Método da Capitalizagdo’da Renda com base no Fluxo de Caixa
Descontado, que estima o valor presente a uma taxa de desconto apropriada.

Capitalizacdo da Renda através do Fluxo de Caixa Descontado

O modelo de analise utilizado na a avaliagéo foi o Fluxe'de Caixa Descontado - Discounted Cash Flow (DCF)
- que contempla o Ciclo Operacional do empreendimento, podendo defini-lo como o periodo de exploragao do
empreendimento. As projegdes usualmente se dividem em 2 partes:

= Periodo de projecdo explicita: admitindo uma fase futura_de maior proximidade temporal e melhores
condic¢des de previsibilidade, normalmente estabelecida em 10 anos; e

= Valor Residual: equivalente ao restante davida util'do. empreendimento. Este fluxo de caixa futuro de longo
prazo é substituido por um valor equivalente Unico no final do periodo de projegéo explicita.

O modelo de analise considera a apuragéo dos resultados do empreendimento antes dos impostos. Para a

determinacédo do valor de mercado do imovel foicriado um fluxo de caixa para o periodo de projegdo de 10

anos.

Premissas Basicas

Na avaliagédo doyTivoli Shopping, adotamos algumas premissas basicas, as quais nortearam as analises para
conclusdo do valor. de mercado do empreendimento. Nés assumimos que um periodo de 10 anos seja
suficiente e realista para determinar o valor de venda deste tipo de imével. Embora este tipo de ativo tenha
uma vida util maior, uma analise de investimento torna-se mais significativa se limitada a um periodo de tempo
consideravelmente menor-do que a vida util econémica 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 parametros que nortearam as projecdes das receitas liquidas operacionais futuras foram
baseados em informagdes 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 hip6tese. Nenhuma parte deste laudo pode ser utilizada em conjunto com outra analise. A
publicagéo ou divulgacao deste laudo nao sera permitida sem autorizagéo 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 divulgacao, esta devera obedecer a
obrigatoriedade de divulgacdo do laudo em sua integralidade, também nas reprodugbes de qualquer
informacgéao a fonte devera sempre ser citada, sob as penalidades civeis e criminais impostas pela violagao
dos direitos autorais;

Este relatério foi elaborado para HEDGE, para fins de fins de divulgacao do laudo, nos termos da instrucao
cvm e fins patrimoniais, atendendo as normas estabelecidas na Instrucdo CVM n° 472/08.

Consideramos que a conjuntura econdmica do pais nao sofrera alteracées significativas no periodo;

O potencial de vendas do shopping foi arbitrado com base nas projecoes’ futuras apresentadas,
adequando-as na forma de andlise da CUSHMAN & WAKEFIELD;

A avaliagdo foi realizada com base nas informagdes fornecidas pelo cliente ‘através de estudo de
desenvolvimento apresentado. Nas premissas foram considerados os parametros apontados pelo cliente,
ajustados as projegdes estruturadas pela Cushman & Wakefield;

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

Realizamos a analise de uma pequena amostragem dos contratos.de locagao vigentes, de modo a verificar
a compatibilidade das clausulas existentes em relagéo a praticas usualmente adotadas para a locagéo de
lojas e espagos em shopping centers. Consideramos. que os numeros fornecidos de aluguéis pelo cliente
em tabela de Excel veridicos; “Due diligence” sobre a planilha “rent roll” e as respectivas informagdes
contratuais apontadas no mesmo, fornecido através do cliente e/ou do administrador da propriedade, nao
faz parte do escopo deste trabalho;

Os valores estimados para as despesas operacionais necessarios para a exploracéo econdémica do imével
foram obtidos com base em relatdrios 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;

N&o consideramospara efeito de avaliagao no fluxo de caixa operacionais do empreendimento o efeito da
tributacao de PIS/COFINS (avaliagéo para Fundo Imobiliario), do imposto de renda e demais tributos;

No calculo do valor de compra/venda do imével em referéncia, foram consideradas apenas as areas brutas
locaveis, conforme item “Descrigéo da Propriedade”;

Ressaltamos que. os ‘valores determinados na avaliagdo sdo fundamentados pelas metodologias,
procedimentos e critérios da Engenharia de Avaliagdes e ndo representam um numero exato e sim o valor
mais provavel pelo qual se negociaria voluntariamente e conscientemente o imdvel, numa data de
referéncia, dentro das condi¢des vigentes de mercado.

N&o consideramos futuras expansdes ou revitalizagdes que possam influenciar na operacéo 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 relatorio;

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 proporcionarao o retorno do capital investido;
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E importante ressaltar que este relatério é formado por estimativas e projecdes estruturadas pela Cushman
& Wakefield em um modelo de analise econdmico-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 operagédo, da conjuntura econémica, entre outras
premissas das quais dependem os resultados projetados;

Ressaltamos que os valores determinados na avaliagcdo sdo fundamentados pelas metodologias,
procedimentos e critérios da Engenharia de Avaliagdes e ndo representam um numero exato e sim o«valor
mais provavel pelo qual se negociaria voluntariamente e conscientemente.o imével, numa data de
referéncia, dentro das condigdes vigentes de mercado;

Realizamos vistoria no imoével para conhecermos os ativos e efetuarmos levantamento fotografico da atual
situagdo operacional do shopping center. Nao realizamos diligéncias a propriedade do tipo estruturais,
documentais, etc.;

Este laudo de avaliagéo foi elaborado em consonancia com as<exigéncias da Instrugao CVM n° 472/08;

Este Laudo Preliminar de Avaliagao Imobiliaria destinar-se-a ao registro junto a CVM — Comisséao de
Valores Mobiliarios — visando a avaliagdo do ativo imobiliario, em consonancia.com a instrugcdo CVM n°
472/08;

Este Laudo Preliminar de Avaliagéo Imobiliaria destinar-se-a.unica e exclusivamente ao uso interno da
empresa Contratante, exceto para registro junto a/CVM. A publicagéo ou divulgagdo deste Laudo Preliminar
de Avaliagao Imobiliaria ndo sera permitida sem autorizagdo formal por escrito da empresa emissora,
Cushman & Wakefield, e no caso de eventual permisséo, devera ser feita em sua integralidade, ndo sendo
permitida em nenhuma hipétese a divulgacao,ou publicagdo parcial. Ainda na reproducdo de qualquer
informacgéo, a fonte devera ser sempre.citada, sob.as penalidades civeis e criminais impostas pela violagao
de direitos autorais;

A Cushman & Wakefield Negdcios Imobiliarios Ltda. nao mantém relagdo de trabalho ou de subordinagao
com as sociedades controladoras ou controladas pelo administrador;

A Cushman & Wakefield Negdcios Imobilidrios Ltda. ndo possui quaisquer cotas do HEDGE
INVESTMENTS.

Na avaliagédo foi considerado comissdo de venda sobre o ativo a 2,50% sobre o resultado operacional
liquido do 11° ano do fluxo de.caixa projetado que serve de base para o calculo da perpetuidade;

O fluxo de caixa projetado‘se inicia’em janeiro de 2023; e

O resultado de.valor de mercado para compra/venda apresentado neste relatorio reflete 100% do Tivoli
Shopping;
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Cenério Adotado

Periodo de Analise

Na avaliacéo foi utilizado o periodo de andlise de 10 anos com o fluxo de caixa projetado, come¢ando em
janeiro de 2023, distribuicdo mensal, refletindo o desempenho do empreendimento. Prevé a inclusdo de todos
0s contratos, renovacgdes, descontos e reajustes, loja a loja, més a més.

FLUXO DE CAIXA DESCONTADO ANTES DE DIVIDAS E IMPOSTOS
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Fonte: Cushman & Wakefield — Valuation & Advisory.
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Total Receita Bruta Potencial

O Total Receita Bruta Potencial considera todas as receitas provenientes da operacdo, onde podemos citar:
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 e Outras Receitas. Resultando em: R$ 28.750.872,00 no 1° ano do fluxo de caixa descontado.

TOTAL RECEITA BRUTA POTENCIAL
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Fonte: Cushman & Wakefield — Valuation & Advisory.
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Receita Bruta Efetiva

A receita bruta efetiva € a soma do total da receita bruta potencial, vacancia financeira e inadimpléncia
irrecuperavel, resultando em R$ 27.170.268,00 no 1° ano do fluxo de caixa descontado.

RECEITA BRUTA EFETIVA
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Fonte: Cushman & Wakefield — Valuation & Advisory
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Total Despesas Operacionais

O Total Despesas Operacionais considera todas as despesas provenientes da operacdo, onde podemos
citar: Taxa de Administracdo (Despesa), Custos Condominiais, FPP - Fundo de Promocdo, Comissdes
Sobre Locagbes e Outras Despesas Ndo Reembolsaveis. Resultando em: -R$ 3.057.678,00 no 1° ano do
fluxo de caixa descontado.

TOTAL DESPESAS OPERACIONAIS

O AAE A
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-2.500.000.00
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]
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Fonte: Cushman & Wakefield — Valuation & Advisory.
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Resultado Liquido

O Resultado Liquido (NOI) se refere ao resultado operacional liquido da operacao, considerando o total de
Receita Bruta, Despesas Operacionais e Imposto PIS/COFINS e/ou ISS (quando houver), resultando em R$
24.112.590,00 no 1° ano do fluxo de caixa descontado.

RESULTADO LIQUIDO
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Fonte: Cushman & Wakefield — Valuation & Advisery.
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Total de Custos de Capital & Locacdes

O Total de Custos de Capital & Locagdes considera todas os Custos de Capital e Locagfes, onde podemos
citar as receitas: FRA - Fundo de Reposi¢édo de Ativos e CAPEX. Resultando em: -R$ 3.815.392,00 no 1° ano
do fluxo de caixa descontado.

TOTAL DE CUSTOS DE CAPITAL & LOCAGOES

(LAWY
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Fonte: Cushman & Wakefield — Valuation & Advisory.
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AVALIACAO

Inflagao

Na analise do empreendimento n&o foi considerada a taxa de inflagéo.

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 valor presente do‘imével
reflete o perfil de risco do:

= Ambiente Externo: das condigdes atuais do mercado de shopping centers no Brasil e'na area de Influéncia,
bem como dos fundamentos econdémicos do pais; e

= Ambiente Interno: das condigbes de operagdo e desempenho do shopping e da estrutura de capital dos
empreendedores do mesmo.

A taxa de desconto, conhecida também como custo médio ponderado do capital (WACC), equivale-se ao Custo
de Oportunidade da Empresa e é composto por Capital Préprio e Capital de Terceiros.

“O custo de oportunidade do capital préprio ou, simplesmente, custo de capital proprio é o retorno esperado
pelos acionistas pela utilizagao de seus recursos na empresa’/(Ross, 669)

Considerando o cenario econdmico atual mundial e do pais;  além da analise do risco especifico do
empreendimento, nos estimamos a taxa de desconto. real em 10,50% ao ano. Para o periodo de exaustao do
empreendimento, nés estimamos a taxa de capitalizagao em 9,25% ao ano.

Abaixo demonstramos a composigcao das taxas de desconto utilizadas:

COMPONENTES v OPERACAOQ EXAUSTAOQ

Taxa Livre de Risco 6,13% 6,13%

Spread Risco Empreendimento 4 37% 3,12%

Inflagdo 4. L 0,00% 0,00%
Fonte 29/12/2022

O “spread” de risco do empreendimento é composto por variaveis especificas do mercado de shoppings
centers. Na composicdo do “spread” foram considerados componentes como localizagdo, concorréncia de
mercado, segmento da operacao, classificagcao social e econémica do mercado consumidor, composigéo do
tenant mix, performance do administrador da operacao, dominancia de area bruta locavel e o desempenho
histérico operacional.
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AVALIACAO

Analise de desvios para alteragées no cenario esperado

A analise de desvios foi efetuada através de variagbes de cenarios com simulacdes de alteracdes da taxa de
desconto e taxa de capitalizacdo na exaustédo (Yield), retratando desta forma um intervalo de resultados
possiveis nestas hipoéteses alternativas. Projetando-se estas alteragées nas variaveis mais significativas,
obtivemos as seguintes alteragdes no Valor Econémico do Empreendimento.

ANALISE DE SENSIBILIDADE - DCF MENSAL

TAXA DE CAPITALIZAGAO

9,50%
10,00%

10,50%
11,00%
11,50%

TAXA DE
DESCONTO

8,25%
326.113.308
315.872.141
306.070.767
296.687.392
287.701.414

8,75%
317.643.943
307.779.967
298.337.388
289.295.386
280.634.279

9,25%
310.090.184
300.562.622
291.440.050
282.702.516
274.331.158

9,75%
303.311.171
294.085.518
285.250.432
276.785.838
268.674.512

1025%
297.193.524
288.240.327
279.664.107
271.446.397
263.569.733

Fonte: Cushman & Wakefield — Valuation & Advisory.

O valor de mercado para compra / venda do Tivoli Shopping conforme cenarios projetados, esta inserido no
intervalo de valor entre R$263.569.733,00 e R$326.113.308,00.
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AVALIACAO

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 segregacgao do valor econdmico de mercado do imével.

Havendo diferenca entre o valor definido através do método evolutivo e o valor econdmico de mercado, pode-
se determinar se a construcéo no terreno do imével avaliando sera ou nao, definida como um dos melhores
usos entre os provaveis.

Determinacgao do valor de venda - Método Evolutivo

Conforme definido no artigo 8.2.1 da ABNT NBR 14653-1:2001, o Método Evolutivo'indica o valor do bem pela
somatoria dos valores dos seus componentes. Caso a finalidade seja a'identificagéo do valor de mercado, deve
ser considerado o fator de comercializacao.

O Método Evolutivo é baseado no conceito que um comprador bem informado néo pagaria pela propriedade
sendo avaliada nada mais a ndo ser o valor do custo para_produzir uma semelhante com igual utilidade. Sobre
os custos de reproducdo das construgdes e benfeitorias € aplicada, uma depreciagcdo levando-se em
consideragdo os aspectos fisicos e funcionais, a yida util e’ o estado de conservagao. Este método &
particularmente aplicavel quando o imdével sendo |avaliado possui benfeitorias relativamente novas que
representam o melhor uso do terreno, ou quando benfeitorias relativamente Unicas ou especializadas estao
construidas no local, e que existem poucas ofertas de vendase/ou locagédo de imoveis similares.

Determinacdo do valor de terreno atraves do Método Comparativo Direto

O Método Comparativo utiliza ofertas de venda de propriedades similares na regido circunvizinha. Estas ofertas
sdo ajustadas para homogeneizar as diferengas entre elas devido a localizagéo, area, etc. O calculo é baseado
em uma unidade comparativa usual como, por exemplo, o prego por metro quadrado. Os ajustes sdo aplicados
a unidade de comparagéo escolhida, e entao esta unidade, ajustada, é utilizada para formar o valor final total.
A confiabilidade deste método é dependente da (i) disponibilidade de ofertas de venda de propriedades
similares (ii) a verificacdo das informacoes (iii) grau de comparabilidade das ofertas (iv) auséncia de fatores
legais, ambientais, de solo, etc., que possam afetar a opinido de valor do imével.

Para a homogeneizagao dos valores unitarios de terreno utilizamos os seguintes fatores:

= Fator area: Fator que leva em consideracao a variacao de precgo unitario em fungdo da area, onde quanto
menor a area, maior o prego unitario do terreno e vice-versa.

= Fator de localizacdo: Fator usado para adequar as caracteristicas fisicas, como localizagdo, nivel
econdmico, fator comercial, acessibilidade, etc.

= Fator de oferta: Fator presumindo o desconto provindo da negociag¢ao do valor inicialmente ofertado.
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AVALIACAO

A seguir apresentamos a pesquisa efetuada, apontando os elementos utilizados e o tratamento das amostras,
referentes a determinacao do valor de vendo de terrenos na regiao.

&
N
O

Cushman & Wakefield HEDGE | 47



AVALIACAO

CARACTERISTICAS GERAIS DOS ELEMENTOS COMPARATIVOS E DO IMOVEL AVALIANDO

AREATOTAL AREA UNITARIO POR Y .
= TIPO DE AREA EQUIVALENTE . PRECO . UNITARIO POR AREA
LOCALIZACAO IMGVEL DE TERRENO DE TERRENO (m?) TESTADA (M) CONSTRUIDA PEDIDO (RS) AREA TOTAL EQUIVALENTE (R§/m?) INFORMANTE TELEFONE
(m?) (m?) (R$/ m*)

Tivoll Shopping Avenida Santa Barbara, 777, Shopping

Santa Barbara d'Oeste/SP 13456-450 Center 95.512,% 95.512,9% 400,00 36.952,46 B ) B ) )
COMPARATIVOS

Avenida, Interdistrital, S/N, Jardim .

. Absoluta Negocios

1 Alphacenter, Santa Barbara D'Oeste / SP Terreno 2.438,00 2.438,00 41,50 0,00 2.350.000,00 963,90 963,90 Imobilidrios (19) 99981-5063

Brasil

Rua, José Mathias Filho, S/N, Distrito E -
2 Industrial, Santa Bérbara D'Oeste / SP Brasil Terreno 1.101,00 1.101,00 128,00 0,00 1.560.000,00 1.362,40 1.362,40 Batagin Iméveis (19) 3406-2588

Avenida, Interdistrital Comendador Emilio

Romi, S/N, Jardim Paraiso, Santa Barbara Terreno 4.759,00 4.759,00 45,00 0,00 4 _500.000,00 945 58 945,58 Batagin Imoveis (19) 3406-2588
D'Oeste / SP Brasil

(o8]

Avenida, Da Amizade, Jardim Fernando

4 olon, Santa Bérbara D'Oeste / SP Brasi Terreno 48.000,00 48.000,00 679,00 0,00 45/000.000,00 937,50 937.50 Batagin Iméveis (19) 3406-2588
Rua, Rio Grande do Sul, S/N, Distrito - 4

5 Industrial |, Santa Barbara D'Oeste / SP Terreno 2.331,00 2.331,00 100.00 205,00 2 600.000,00 1.110,84 1.110,84 Veneziano Imobiliaria  (19)98111-4400
Brasil

Fonte: Compilado por Cushman & Wakefield
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AVALIACAO

HOMOGENEIZAGAO DOS ELEMENTOS PARA VENDA

FATOR DE VALOR VALOR
OFERTA AREA LOCALIZACAQ HOMOGEINIZAQ}"\O HOMOGENEIZADO SANEADO
(R$/m?) (R$/m=)
A 1,00 1,00 1,00
COMPARATIVOS
1 0,80 0,63 1‘85 1,51 1.162 22 1.162 22
Menor Inferior
2 0,80 0,57 1‘3Q 0,88 955,56 955,56
Menor Inferior
3 0,80 0,69 1‘5Q 1,19 898,15 898,15
' Menor Inferior \ '
4 0,80 0,92 1‘2!_5 1,17 875,64 875,64
Menor Inferior
5 0,80 0,63 ! 36 0,99 881,81 881,81
Menor Inferior
Média 954,67 954,67

Fonte: Compilado por Cushman & Wakefield:
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AVALIACAO

TRATAMENTO DE AMOSTRA

Unitario Medio das Amostras (R%/ m®) 1. 064,04
SANEAMENTO

HOMOGENEIZACAD
Limite Superior (+30%) 1.241,08 Limite Superior L N .
Limite Inferior (-30%) 668,27 Limite IrErior w
Intervalo Proposto 30.00% Infervalode conﬂanl;;
Numero de Elementos o ‘ Slgniﬂcéncajo intewélo de confianca

ﬁ;pmude do Ingwalo de Confianca

y Desngadréo
| —DEI'L "t" Student
Q A Nl';ﬂEFD de Elementos ApGs Saneamento
Q Coeficiente (Desvio/Mas)

Unitario Médio Homogeneizado (R%/ m=) y —954.6?— Unitario Médio Saneado (R$/ m2)

Valor de Mercado para Venda (RS)

Fonte: Compilado por Cushman & Wakefield.
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AVALIACAO

LOCALIZAGAO DAS AMOSTRAS (APROXIMADO)

Fonte: Google Earth Pro, editado por Cushman & Wakefield.
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Analise das amostras

Cushman & Wakefield

AVALIACAO

Amostra N° 1

Este terreno localiza-se na Avenida Interdistrital, S/N, Jardim
Alphacenter, Santa Barbara D'Oeste / SP Brasil. Possui 2.438,00
m? de area total. O preco pedido para compra da propriedade é
de R$ 963,90/mz2.

Em comparagdo com o avaliando, consideramos na
homogeneizacdo que trata-se de area .menor e localizacao
inferior.

Amostra N° 2
Este terreno localiza-se. na Rua José Mathias Filho, S/N,
Distrito Industrialy Santa Barbara D'Oeste / SP Brasil. Possui

1.101,00 m? de area total. O precgo pedido para compra da
propriedade é de R$ 1.362,40/m>.

Em comparagédo com.o.avaliando, consideramos na
homegeneizagéo que trata-se de area DOCVARIABLE
TerAreaAm1 \* Lower \* MERGEFORMAT menor e
localizagdo DOCVARIABLE TerLocalAm1 \* Lower \*
MERGEFORMAT inferior.

Amostra N° 3

Este terreno localiza-se na Avenida Interdistrital
Comendador Emilio Romi, S/N, Jardim Paraiso, Santa
Barbara D'Oeste / SP Brasil. Possui 4.759,00 m? de area
total. O prego pedido para compra da propriedade é de R$
945,58/m>.

Em comparacdo com o avaliando, consideramos na
homogeneizagao que trata-se de area menor e localizagéao
inferior.
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Amostra N° 4

Este terreno localiza-se na Avenida da Amizade, S/N, Jardim
Fernando Mollon, Santa Barbara D'Oeste / SP Brasil. Possui
48.000,00 m? de area total. O preco pedido para compra da
propriedade é de R$ 937,50/m2.

Em comparagao com o avaliando, consideramos na
homogeneizagao que trata-se de area menor e localizacéo
inferior.

AmostraN° 5

Este terreno localiza-se na Rua Rio Grande do Sul, S/N,
Distrito Industrial |, Santa Barbara D'Oeste / SP Brasil.
Possui 2.331,00.m? de area total. O prego pedido para
compra da propriedade é de R$ 1.115,40/m?2,

Em comparagao com o avaliando, consideramos na
homogeneizacao que trata-se de drea menor e localizagéo
inferior.
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AVALIACAO

Conclusao

Conforme pesquisa realizada junto ao mercado imobiliario local, identificamos terrenos disponiveis para
venda e/ou transacionados recentemente, apresentando areas equivalentes (descontando as areas de
preservacdo) variando entre 1.101,00 m? a 48.000,00 m? e valores unitarios variando de R$ 937,50/m? a R$
1.362,40/m?. Portanto, de acordo com os calculos demonstrados concluimos que o valor de mercado para
venda de terreno pelo Método Comparativo Direto de Dados de Mercado é de:

FORMAGAO DO VALOR DE VENDA DO TERRENO ATRAVES DO METODO COMPARATIVO DIRETO

Unitario Médio - Area Equivalente (R$/ m?) 954,67

Area Equivalente( m?) 95._5?'2,96 v
Valor de Mercado para Venda (R$) " e1.24100000
Unitario Médio - Area Total (R$/ m?) - 4 954 67

Area Total( m?) y 9 95_5?2,9?

Valor de Mercado para Venda (R$) " 91.240.941.78

Fonte: Compilado por Cushman & Wakefield.
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AVALIACAO

Determinagao do valor de construgao através do Método Evolutivo

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

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

Critério de depreciagao

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

= Deterioracéo fisica é o resultado da agdo do uso e do meio ambiente sob aestrutura, reduzindo seu valor.

= Obsolescéncia funcional é o efeito da depreciagao sobre-o.valor devido a sua adequacao arquiteténica que
afeta sua utilizagéo atual. Pode ser causado por mudancgas ao_longo dos anos que tornam alguns aspectos
da estrutura, materiais ou arquiteténicos obsoletos pelos padrdes atuais.

= Obsolescéncia externa é o efeito adverso no valor devido a influéncias que nao estédo relacionadas na
propriedade em si. Estas incluem mudancgas.de uso.e ocupacao e cenarios econdmicos adversos.

Critério de depreciacgao fisica de Ross-Heidecke

O critério de depreciagdo de Ross-Heidecke foi.criado para levar em consideragéo a depreciacao fisica em
fungéo da idade e do estado de conservagao da construgao. Na pratica, a idade da construgéo 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 conservagéo.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 comercializacao:

Adotamos o fator de comercializagédo de 1,00 a fim de considerar o valor de mercado do imével equivalente a
sua reprodugéo, tendo em vista o bom aproveitamento do terreno, sua adequagéo ao local e a demanda de
mercado, ou seja, que um comprador e um vendedor tenham o mesmo interesse na transacao.

A seguir, apresentamos o memorial de calculo para determinagéo do valor do imovel de acordo com o0 método
evolutivo.
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FORMAC
TERRENO

ENDERECD

DO VALOR DE VE!

ATRAVES DO METODO EVOLUTIVO

Tiwoli Shopping Avenida Santa Barbara, 777, Santa Barbara o DestedSP 13456-460

CONSTRUGOES
DENOMINACED

BEL

VALOR DAS CONSTRUCOES
BENFEITORIAS
DENOMIMACAD

Area Pavimentada

VALDOR DAS BENFEITORIAS

ARE AQUANTIDADE
2R BR5.21

26.665.21

PADRAD IBAPE

Shopping Center [funda)

Fonte: Compilado por Cushman & Wakefield.

Cushman & Wakefield

AFE & DE TERREND [rr?]

95.572 96

UMIDADE DE MEDIDA  AREAICLANTIDADE

e E2916.41

CUSTO UNITARIO
(Rgime)

8.600.00

CUSTO UNITARIO
[Rgdrre]

75,00

FRACADIIDE AL

IDADE [ANOS)

.00

IDADE [ANDS)

T zm

100

67
T wDanTIC
CONSERY. b e
c 50,00
VIDA UTIL
CONSERY. o
c 5000
RESUMD DA 0

AVALIACAO

LN TARI O RAEDI O [Pt

# OBRL

100

7% DBRA
100

CUSTO DE REFOSICED TOTAL (Fd)
'EATOR COMERCIALIZACAD
"WALOR DE MERCADT PARA YENDY, (F)

VALOR DO IMOVEL POR M? CONSTRUIDO

VALOR DO IMOVEL POR M2 DE TERREND
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DEPRECIACED
0.78

DEFRECIACAD
065

VALOR TOTAL [R4)

91.240.941.78

CUSTO NOVO (FRg
218154 285,00

213.154.285,00

CUSTO NOVO (RE)
A4718.730.75
4 71873075

CUSTO DEFRECIADO

172 136.947 A0

172.135.900,00

CUSTO DEFRECIADD

3.055.826.44
3055 B2E 44

2FE 432 BRBLZ2
1.00
266.433.000,00
10.381.00
2.788.00



AVALIACAO

Para Efeito de Reavaliacao de Ativos

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

SEGREGAGAO DE VALORES

TIVOLI SHOPPING AVENIDA SANTA BARBARA, 777, SANTA BARBARA D'OESTE/SP 13456-450

PARCELA AREA (M) VALO(EémZT)AR'O RE%SL%&’E(%) PARTICIPACAO (%) . VALOR ECONOMIGO(RS) - DCF
Terreno 95.572,06 954,67 91.240.941,78 34,25% \ 99.804:820,53
Area bruta locével (m?)  25.665,21 6.826,04 175.191.726,44 65(75% A 191.635.229,47
TOTAL - - 266.432.668,22 100,00% T\ 291.440.050,00

RAC mi
RAC m
g AC
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AVALIACAO

Conclusao final de valor

Baseado nas tendéncias do mercado na regido na qual o imével estéa inserido, nas especificagdes técnicas do
imovel e nas praticas do mercado imobiliario, concluimos o seguinte valor para o imével, na data de 31 de
dezembro de 2022, em:

Tivoli Shopping Avenida Santa Barbara, 777, Santa Barbara d'Oeste/SP. 13456-450.

VALOR DE MERCADO PARA VENDA
R$ 291.440.100,00 (Duzentos e Noventa e Um Milhdes e Quatrocentos e Quarenta.Mil e Cem Reais)
Valor Unitario R$/m? 11.355,45

RAC
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AVALIACAO

Especificacdo da avaliagcao

A especificagcdo de uma avaliagéo 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 fundamentacgao desejado tem por objetivo a determinagcao do empenho no trabalho avaliatério, mas
nao representa garantia de alcance de graus elevados de fundamentagdo. Quanto ao grau de preciséo, este
depende exclusivamente das caracteristicas do mercado e da amostra coletada e, por isse, ndo é passivel de
fixagéo “a priori”.

Para o presente trabalho teremos duas classificagdes: Uma para o calculo do‘valor:de através do “Método
Evolutivo” e outra para o “Método Comparativo Direto de Dados de Mercado”, utilizado como base para o
“Método da Capitalizagdo da Renda”.

Método evolutivo

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

GRAU DE FUNDAMENTACAO NO CASO DE UTILIZACAO METODO EVOLUTIVO

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

ITEM DESCRIGCAO RESULTADO PONTOS
1 Estimativa do valor do terreno Justificado 2
2 Estimativa dos custos de reedigao 0 2
3 Fator comercializagéo 1, com os demais no minimo grau |l -
SOMATORIA Yy 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 1l Il |

Pontos Minimos < 8 5 3

1 e 2 com grau lll e 0 3 no minimo
grau ll

QUANTO A FUNDAMENTAGAO, 0 LAUDO FOI ENQUADRADO COMO: GRAU |

Itens obrigatérios 1 e 2 no minimo no grau Il todos no minimo grau |
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AVALIACAO

Método comparativo direto de dados de mercado
Comparativo de terreno

Para o “Método Comparativo Direto de Dados de Mercado”, o presente trabalho é classificado como “GRAU II”
quanto a fundamentacao e “GRAU III” quanto a precisdo, conforme o que dispdem as normas da A.B.N.T..
Ressaltamos que o grau de fundamentacgéo esta diretamente relacionado com as informagdes que possam ser
extraidas do mercado, independendo, portanto, unicamente da vontade do engenheiro de avaliacdes e/ou de
seu contratante.

GRAU DE FUNDAMENTAGCAO NO CASO DE UTILIZACAO DO TRATAMENTO POR FATORES

(TABELA 3, ABNT NBR 14653-2, 03/2011)
ITEM DESCRIGCAO RESULTADO __PONTOS

Caracterizagao do imoével avaliando Completa quanto aos fatores, utilizados no tratamento 2

Quantidade minima de dados de mercado efetivamente
utilizados

3 N \ ~ .
Identificagéio dos dados de mercado Apresen.tagao de informacoes _relatwas atodas as 2
caracteristicas dos dados analisadas
4
Intervalo admissivel de ajuste para o conjunto de fatores 0,50a 2,00 2
SOMATORIA 8

* No caso de utilizagdo de menos de cinco dados de mergado, o intervalo admissivel de ajuste é de 0,80 a 1,25, pois é desajavel que, com um nimero menor de dados de
mercado, a amostra seja menos heterogénea.

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

FATORES (TABELA 4, ABNT NBR 14653-2, 03/2011)
GRAUS - I Il |
Pontos Minimos 10 6 4

Itens obrigatdrios . .
Itens 2 e 4 no Grau lll, com os demais no  Itens 2 e 4 no Grau Il e os demais no

L o todos, no minimo no grau |
minimo no Grau Il minimo no Grau |

QUA@A FUNDAMEILITA(;AO, O LAUDO FOI ENQUADRADO COMO: GRAU Il

GRAU DE PRECISAO NOS CASOS DE UTILIZACAO DE MODELOS DE REGRESSAO LINEAR OU DO TRATAMENTO POR FATORES

(TABELA 5, ABNT NBR 14653-2, 03/2011)

DESCRIGAO m GFT;’-\U I
Amplitude do intervalo de confianga de 80% em torno da estimativa de tendénica central <=30% <=40% <=50%
Intervalo de confianga 17,27%

QUANTO A PRECISAO, O LAUDO FOI ENQUADRADO COMO: GRAU III
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AVALIACAO

Método da capitalizagao da renda por fluxo de caixa descontado

Para a avaliacdo 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 dispéem as normas da
A.B.N.T.. Ressaltamos que o grau de fundamentacéo esta diretamente relacionado com as informagées que
possam ser extraidas do mercado, independendo, portanto, unicamente da vontade do engenheiro de
avaliagdes e/ou de seu contratante.

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

ITEM DESCRIQ,&O RESULTADO PONTOS
7511 Analise operacional do empreendimento Simplificada, com base nos indicadores operacionais 2
7512 Analise das séries historicas do empreendimento  Com base em analise do processo estocastico para as 3
T *) variaveis-chave, em um perfedo.minimo de 36 meses
7513 Analise setorial e diagnostico de mercado De estrutura; conjuntura, tendéncias e conduta 3
7514 Taxas de desconto Fundamentada 3
7515 Escolha do modelo Deterministico‘@ssociado aos cenarios 2
75151 Estrutura basica do fluxo de caixa Completa 3
75152 Cenarios fundamentados Minimo de 1 1
75153 Andlise de sensibilidade Simulac&o com identificacdo de elasticidade por variavel 2
75154 Andlise de risco Risco justificado 2
SOMATORIA 21

TABELA 5 - ENQUADRAMENTO DOS LAUDOS SEGUNDO SEU GRAU DE FUNDAMENTACAO

PARA IDENTIFICAR O VALOR

Graus il 1l |

Pontos minimos maior ou igual a 22 de 13a21 de7a12
o maximo de 3 itens em graus inferiores, maximo de 4 itens em graus inferiores ou ndo . . .
Restrigdes o . ; f minimo de 7 itens atendidos
admitindo-se no maximo um item no Grau | atendidos
QUANTO A FUNDAMENTAGAO (PARA IDENTIFICAGAO DO VALOR), O LAUDO FOI ENQUADRADO COMO: PARECER TECNICO
PARA INDICADORES DE VIABILIDADE
Graus 1] 1l |
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 néo . . .
Restricdes - . . f 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: PARECER TECNICO

Cushman & Wakefield HEDGE | 61



PREMISSAS E “DISCLAIMERS”

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 Negdécios Imobiliarios Ltda. empresa emissora
deste Laudo Completo De Avaliagao Imobiliaria.

“Avaliador(es)” diz respeito aos colaboradores da CUSHMAN & WAKEFIELD que prepararam.e assinaram este
laudo.

“Contratante” diz respeito ao destinatario solicitante deste laudo.

O presente trabalho foi elaborado adotando as seguintes premissas e condi¢ées:

As informagbes contidas no laudo ou sobre a qual o mesmo se baseia foram obtidas a partir de pesquisas
junto a terceiros, as quais o avaliador assume ser confiaveis e precisas. O Contratante e/ou administragao
do empreendimento podem ter fornecido algumas destas informagbes. Tanto o avaliador como a
CUSHMAN & WAKEFIELD nao podem ser responsabilizados pela exatiddo ou completude dessas
informacdes, incluindo a exatiddo das estimativas, opinides, dimensdes, esbogos, exposi¢cdes e assuntos
fatuais. Qualquer usuario autorizado do laudo é obrigado_a levar ao conhecimento da CUSHMAN &
WAKEFIELD eventuais imprecisdes ou erros que ele acredita existir no laudo;

As areas de terreno e/ou relativas a constru¢ao, foram baseadas nas informagdes fornecidas pelo
Contratante e/ou pela administragdo do empreendimento, conforme mencionado neste laudo, nédo tendo
sido aferidas “in loco” pelo Avaliador;

Os documentos ndo foram analisados sob a éptica juridica, portanto, ndo assumimos responsabilidade por
nenhuma descricéo legal ou por quaisquer questdes que sdo de natureza legal ou exijam experiéncia
juridica ou conhecimento especializado além de um avaliador imobiliario;

Nao foram realizados estudos e analises de ambito estrutural para as construgbes existentes e das suas
fundacoes;

Da mesma forma, nao.testamos e/ou aferimos quaisquer equipamentos e instalacdes existentes na
Propriedade, pertinentes ao seu funcionamento, porém presumimos que todos estejam em perfeito estado;

As condig¢bes fisicas dos melhoramentos considerados pelo laudo sao baseadas na inspegéo visual
realizada pelo Avaliador. A CUSHMAN & WAKEFIELD n&o assume qualquer responsabilidade pela solidez
de.componentes estruturais ou pela condicdo de funcionamento de equipamentos mecanicos,
encanamentos ou componentes elétricos;

Para efeito'de calculo de valor, consideraremos que a Propriedade n&o apresenta qualquer titulo alienado
e nenhum registro de énus ou decorréncia de acdo de responsabilidade da mesma;

As opinibes de valor sdo fundamentadas apenas para a data indicada no ou do laudo. A partir desta data
alteragdes em fatores externos e de mercado ou na prépria Propriedade podem afetar significativamente
as conclusdes do laudo;

Ressaltamos que os valores determinados na avaliagdo sdo fundamentados pelas metodologias,
procedimentos e critérios da Engenharia de Avaliagdes 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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PREMISSAS E “DISCLAIMERS”

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
publicagédo ou divulgacao deste laudo ou parte do mesmo néo sera permitida sem autorizagéo 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 propdsitos para os quais foi elaborado. Em havendo permissao de divulgagéo,
esta devera obedecer a obrigatoriedade de divulgacdo do laudo em sua integralidade, também nas
reprodugdes de qualquer informacao a fonte deverd sempre ser citada, sob as<penalidades civeis e
criminais impostas pela violagdo 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 avaliagao;

O laudo assume (a) a posse responsavel e gestdo competente do Imodvel, (b) ndo existem condi¢cdes
ocultas ou nao aparentes da Propriedade, subsolo ou estruturas que.tornam a propriedade mais ou menos
valiosa (ndo assume qualquer responsabilidade por tais condigbes ou para organizar estudos de
engenharia que possam ser necessarios para descobri-las), (¢) a plena conformidade com todas as leis
federais, estaduais, locais € de zoneamento aplicaveis, a menos que o descumprimento tenha sido
apontado, definido e considerado no laudo, e (d) todas as licencas necessarias, certificados de ocupagao
e outras autorizagdes governamentais foram ou podem ser obtidas e renovadas para qualquer uso em que
se baseia a opinido de valor contida neste laudo;

O lucro bruto potencial previsto no laudo, se houver, pode ter sido baseado em resumos de locagao
fornecidos pelo proprietario ou terceiros. O [laudo ndo assume nenhuma responsabilidade pela
autenticidade ou completude das informacdes 'de locagéo fornecidas por terceiros. A CUSHMAN &
WAKEFIELD recomenda um aconselhamento. legal a.respeito da interpretacdo das normas de locacéo e
direitos contratuais das partes;

As provisdes de receitas e despesas futuras, quando houver, ndo séo previsdes do futuro. Ao contrario,
séo as melhores opinides do Avaliador com base em seu conhecimento do pensamento atual de mercado
sobre as receitas e despesas futuras. O Avaliador e a CUSHMAN & WAKEFIELD nao oferecem nenhuma
garantia ou representacao de que.essas previsdbes se concretizem. O mercado imobiliario esta em
constante flutuagdo e mudanca. Nao . é tarefa do Avaliador prever ou de qualquer forma garantir as
condigdes de um futuro mercado imobilidrio, o avaliador pode apenas refletir o que a comunidade de
investimento, a partirda data do relatério, prevé para o futuro em termos de taxas de aluguel, despesas e
oferta e demanda;

Estudos e s.ambientais e da contaminagdo do solo ndo fazem parte do escopo deste trabalho;

Salvo disposigao contraria no laudo, a existéncia de materiais potencialmente perigosos ou téxicos que
possam ter sido utilizados na constru¢gdo ou manuteng¢ao das melhorias ou podem ser localizados em ou
sobre a Propriedade ndo foi considerada nos calculos de valor. Estes materiais podem afetar adversamente
o valor da Propriedade: Os Avaliadores ndo sédo qualificados para detectar tais substancias. A CUSHMAN
& WAKEFIELD recomenda que um especialista ambiental seja consultado para determinar o impacto
destas questdes na opinido de valor;

Salvo disposigdo 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. Nao se observou qualquer evidéncia em contrario durante a nossa inspe¢ao do imével. A
drenagem parece ser adequada;

Salvo disposigao em contrario, ndo recebemos qualquer relatério e ndo sabemos de quaisquer serviddes,
invasbes, ou restricbes que possam afetar negativamente o uso da Propriedade. No entanto,
recomendamos uma pesquisa de titulo para determinar se alguma condigdo adversa existe;
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PREMISSAS E “DISCLAIMERS”

Salvo disposicdo em contrario, ndo foi fornecido um levantamento das zonas de brejo, pantano ou
manancial. Se os dados de engenharia futuramente revelarem a presenga destas zonas regulamentadas,
isso poderia afetar o valor da propriedade. Recomendamos uma pesquisa por um engenheiro profissional
com experiéncia neste campo;

Salvo disposicao em contrario, ndo inspecionamos o telhado nem fizemos uma inspegéo detalhada dos
sistemas mecanicos. Os avaliadores ndo estao qualificados para emitir um parecer sobre a adequagéo ou
condicdo destes componentes. Aconselhamos a contratagdo de um perito neste campo, se a informacao
detalhada for necessaria;

Se, com a aprovagao prévia da CUSHMAN & WAKEFIELD, 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 consideracdes independentes de investimento e os critérios de
subscricdo. A CUSHMAN & WAKEFIELD ressalta que este credor ou investidor. deve compreender todas
as condigdes extraordinarias e hipotéticas e pressupostos e condi¢des limitantes incorporados neste laudo;

A responsabilidade da CUSHMAN & WAKEFIELD limita-se<aos, danos diretos comprovadamente
ocasionados na execugao dos servigos; e

Ao utilizar este laudo as partes que o fizerem concordam vinCular ao uso todas as Premissas e Disclaimers
bem como Condigbes Hipotéticas e Extraordinarias nele contidas.
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CERTIFICADO DE AVALIAGAO

Certificado de Avaliacao

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

= As declaragées e fatos contidos neste relatério sdo verdadeiros e corretos;

= A andlise, opinides e conclusbes sao limitadas apenas pelas Premissas e Disclaimers bem como
Condicoes Hipotéticas e Extraordinarias, e refletem nossas opiniées, analises imparciais e conclusoées;

= Nao temos interesse presente ou futuro na propriedade em estudo bem como interesse pessoal relativo as
partes envolvidas;

= Nao temos viés com relagao a propriedade em estudo ou as partes envolvidas com esta contratacao;

= Nosso comprometimento para com este trabalho n&o foi condicionado adesenvolverOu reportar resultados
pré-determinados;

= Mauricio Itagyba, MRICS, RICS Registered Valuer nado realizou' a inspecao da propriedade objeto deste
laudo;

= Nossas analises, opinides, resultados e este laudo foram desenvolvidos .em conformidade com o que
preceitua a NBR 14.653:2001 e suas partes da ABNT;

= Nossa remuneragado para execugao deste laudo nao depende do desenvolvimento ou conclusao de um
valor predeterminado ou estipulado, que favorega/a necessidade do contratante, ou a ocorréncia de evento
posterior relacionado ao uso deste laudo de avaliagao;

= Esta avaliagdo nao possui premissas extraordinarias; e
= Esta avaliagdo ndo possui premissas hipotéticas.

P/
Bearca ( Wm[/wv) Atan Constantine
Bianca Carvalho (Jan 30, 2023 17:46 GMT-3] Alan Constantino (Jan 30, 2023 17:31 GMT-3)
Aline Leme Alan Constantino
Consultora Retail Coordenador Retail
Cushman & Wakefield, Brasil Cushman & Wakefield, Brasil
Mauricio #ﬂ@ybﬂ /%W/ > . (ossets
Mauricio Itagyba (Jan 30, 2023 18:06 -3) Rogéri Cerreti (Jan 31, 2023 16:45 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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Anexos

Anexo A: Documentacgao recebida
Anexo B: Definicbes técnicas

Anexo C: Fluxo de Caixa Descontado
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REGISTRO DE IMOVEIS
= MATRICIAAN® FICHA
DE
73. IZJ .
SANTA BARBARA D'OESTE - SP
f e . 5 Dr. Marco Antonto Zanatta™=
Oficial Delegado -ﬂ

IMOVEL constituido por um PREDIO COMERCIAL, situado nesta cidade, perimetro urbano, no
jocal denominado “SITIO GERIVA”, com frente para a Rua do Osmio, n° 699, com 29.319,45 m? de
area construida, edificado sobre uma drea de terras identificada por Area B1, resultado da subdivisdo
da Area B, matriculada sob n°® 31.842, que assim se descreve: “Tem inicio no ponto de n® 10, sito a
margem da Rua Osmio e na divisa entre este terreno e terreno do loteamento denominado “Feinando
Mollon’; dai segue com rumo de 12°24°00” SW, numa distancia de duzentos ¢ cinquenta ¢ trés metros
¢ oitenta centimetros (253,80m), confrontando com o loteamento denominado “Fernando Mollon™, até
o ponto n° 02; deste deflete com o rumo de 87°10°00” NW, numa distancia de vinte e quatro metros,
sessenta e seis centimetros e quarenta e dois milimetros (24,6642m), até o ponto n® O1A,
confrontando com o loteamento denominado “Vila Mollon [V?, deste defleie com o rumo de
02°49°59” NE, numa distancia de sete metros (7,00m), até o ponto n® 08A, confrontando com a Arca
B2 (matricula n® 73.125, deste deflete com o rumo de 84°027417 N'W, numa distancia de oitenta ¢
nove melros, sessenta e cinco centimetros c trinta e seis milimetros (89,6536m), até encontrar o ponto
n® 07A, confrontando com a Area B2 (matricula n® 73.125), deste deflele com o rumo de 10°50°47"
NE, numa distincia de onze metros, noventa e dois centimetros ¢ treze milimetros (11,9213m), até o
ponto n® 06A, confrontando com a Area B2 (matricula n® 73.125), deste deflete com o rumo de
24°30°037 NW, numa distdncia de vinle ¢ um imetros, onze centimetros e sessenta e nove milimetros
(21.1169m), alé o ponto n° 05A, confrontando com a Area B2 (matricula n® 73.125), deste deflete com
o rumo de 79°09° 14 NW, numa distancia de cinquenta e sete metros, dezoito centimetros ¢ sessenta e
quatro milimetros (57,1864m), aé o ponto n°® 04A, confrontando com a Arca B2 (matricula n°
73.123), deste deflete com o rumo de 43°51°59” SW, numa distancia de vinte metros, cinquenta ¢
quatro centimetros e setenta e trés milimetros (20.5473m), até o ponto n® 03A, confrontando com a
Area B2 (matricula n® 73.125), deste deflete com o rumo de 10°50°46” SW, numa distdncia de trinta e
cinco melros, vinle e seis centimetros e vinte e nove milimetros (35,2629m), até o ponto n® 02A,
confrontando com a Arca B2 (matricula n® 73.125), deste deflete com o rumo de 87°10°007 NW._ numa
distincia de cemlo-e setenta e um metros, trinta e um centimetros e setenta e sete milimetros
(171,3177m), até o ponto n°® 11, confrontando com o loteamento denominado “Vila Mollon IV?”, deste
deflete com o rume de 01°34° 28" NE, numa distancia de duzentos e sessenta ¢ um metros, vinte
quatro centimetros e quarenta ¢ seis milimetros (261,2446m), até encontrar o ponto n® 12,
confrontande com o imovel identificado pela Gleba 01-B (matricula n1*65.525), de propriedade de
Lara Empreendimentos e Participagdes Ltda e Jr Benetton Empreendimentos ¢ Participagdes Ltda;
deste ponto sito & margem da Rua Osmio, segue em curva muito suave, por quatrocentos e dezesseis
metros, oitenta e oito centimetros e noventa ¢ sete milimetros (416,8897m), até encontrar 0 ponto n°
10, sempre margeando a referida rua; encerrando a drea de 95.572,96 metros quadrados’™.

Cadastrado na PML sob n® 15.07453.44.21.0001.01.001

PROPRIETARIAS: Na proporgio de 41% - TIVOLI EMPREENDIMENTOS K
PARTICIPACOES LTDA, com sede em S@o Paulo-Capital, na Rua Engenheiro Antonio Jovino, n°
220, 7° andar, inscrita no CNPJ/MF sob n° 58.434.937/0001-55; e na proporgéo de 59% - CREDIT
SUISSE IEDGING-GRIFFO CORRETORA DE VALORES S/A, com sede em Sdo Paulo-
Capital, na Rua Leopoldo Couto de Magalhdes Jr., n® 700, 11° andar (parte), 13° andar ¢ 14° andar
(parte), Ttaim Bibi, inscrita no CNPJ/MF sob n° 61 809.182/0001-30, na qualidade de instituigdo
administradora do CSHG BRASIL SHOPPING -FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FII,
fundo de investimento imobilidrio, com sede ecm Sido Paulo-Capital, na Rua Leopoldo Couto de
Magalhdes Junior, 700, 11° andar (parte), 13° andar e 14° andar (parte), Itaim Bibi, inscrito no
CNPJ/MF sob n® 08.431.747/0001-06.
2 7 UUT 2022 cont, verso
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REGISTRO ANTERIOR: Registro n° 03, datado de 10/01/1995, registro n® 27, datado de 22/03/2007,
registro n® 28, datado de 02/07/2007, registro n® 30, datado de 02/07/2007 ¢ registro n° 32, datado de
25/01/2013, da matricula n® 31.842, deste Servigo Registral. Santa Barbara d'Oeste, 20 de abril de
2015. Protocolado sob,n®184.073 em 08/04/2015.

7 oo

Edstn Lufs Domingues de Fafia Carlog Alberto Modesia
Escrevente Iwimlo ’ ecfevenic Autorizado

AV-01/73.124 - TRANSPORTE DE LOCACAO - Santa Barbara d'Oeste, 20 de abril de 2015.
Procede-se a esta averbagio para constar que foi registrado sob n® 17 da matricula n® 31.842, em
13/08/2002, o Contralo de Locagdo, datado de 26/05/1997, pelo qila] o TIVOLI COMLERCIO,
IMPORTAGCAO L EXPORTACAO LTDA, atualmente denominado. Tivoli Empreendimentos e
Participagdes [Ltda, deu em locagdo a SE S/A COMERCIO E IMPORTACAQ, CNPI/MEF.
47.199.658/0001-38, uma parte da drca conslruida do prédio n° 699 da Rua do Osmio, destinada a
supermercado com 6.745,00 m?, pelo prazo de 15 (quinze) anos, com inicio a partir de 26/05/1997,
nos tenmos do que consta-do titulo. C

/ "")(\ Vo JD
TEdson Luis Domingues de faria Y \(_‘nrl Alberto Modesto
Escrevente Llabilitado Estrevente Atitotizade

AV-02/73.124 - TRANSPORTE DE LOCAGCAQ - Santa Barbara d'Qeste, 20 dc abril de 2015,
Procede-se a esta averbagdo para constar que foi averbado sob n® 21 da matricula n® 31,842, em
09/01/2006, o Contrato de Locagio, datado de 02/03/2005, pelo qual a Sierra Enplanta S/A e o Tivoli
Empreendimentos e Participagdes Ltda, deram em locagio ao BANCO DO BRASIL S/A, CNPJ/ME.
00.000.000/0001-91, uma drea de 3,00 m? identificada pelo espago QI5, destinado ao Caixa
Eletrénico da Rede de Banco do Brasil, pelo prazo de 48 (quarenta ¢ oito) meses, retroativamente a

Dra. Ana Regina Romi Zanatta
Oficial Substituta

partir de 01/12/2004795‘1c1'mo§ do que consta do titulo. (—\,
Yl
. ’7"’\ Aot
Iids'?n Luis Damingues doFarin , \ Carfop Albero Moddesto
EW:}:M:» [insferente Autorizada

Dr. Marco Antonio Zanatta
Oficiat Delegado

- AV-03/73.124 - TRANSPORTE DE LOCAGCAO - Santa Béarbara d'Oeste, 20 de abril de 2015.
Procede-se a esta averbagfio para constar que foi registrado sob n® 26 da matricula n® 31.842, em
18/09/2006, o Contralo de Loca¢do, datado de 18/04/2006, pelo qual a Sierra Enplanta S/A ¢ o Tivoli
Empreendimentos e Participagdes Ltda, deram em locagfio a C & A MODAS LTDA, CNPJ/MF.
45.242.914/0001-05, uma arca de 1.448,60 m?, destinada a Loja Ancora I, no piso térreo do prédio
comereial n° 699 da Rua do Osmio, pelo prazo de 120 (cento e vinte) mescs, a partir da inauguragio,
nos termos do que gofista dodjtulo N

Z S odul‘o

N
Albenio Modesto
venle Autorizade

z

REGISTRO DE IMOVEIS

Santa B

Carlo;
F:

'l:iiéﬁl?um..;nalé?&'ﬁnﬁf
. Escreveate Habilitado &
“ e,

AV-04/73.124 - AMPLIACAO - Santa Bérbara d'Oeste, 08 de agosto de 2016. A requerimento das
proprietarias, representadas por Marco Aurélio da Silva Sé. André Luiz de Suntos Freitas ¢ Alexandre
Augusto Leite Machado, instruido da Certiddo de Término n® 475/97 ¢ Projeto aprovado pela
Prefeitura Municipal em 26/06/1997, averba-se que o PREDIO COMERCIAL n® 699 da Rua do
Osmio, objeto desta matricula, foi ampliado em 375,07 m? de construgio. Foi apresentada a Certidio
Negativa de Débitos Relativos as Contribuigdes Previdencidrias e as de Terceiros sob n® 00331201 3-
88888796, emitida em_ 13/10/2015. Valor base RY 514.491,02. Protocolado sob n® 196.326 em
15/07/2016.

sdson Luis L'iomin&.?‘m-'ana
\ Escrevenle Hibilitnda

rbara D’Qeste - SP
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AV-05/73.124 - AMPLIACAO - Santa Barbara d'Oeste, 08 de agosto de 2016. A requeriniento das
proprietarias, representadas por Marco Aurélio da Silva 8¢, André Luiz de Santos Freitas e Alexandre
Augusto Leite Machado, instruido da Certiddo de Término n® 3160/2003, Cenidao n° 0227/2015 ¢
Projeto aprovado pela Prefeitura Municipal em 25/02/2002, averba-se ‘que o PREDIO COMERCIAL
n°® 699 da Rua do Osmio, objeto desta matricula, foi ampliado em mais 222.51 m® de construgio. FFai
apresentada a Ceriddo Negativa de Débilos Relativos as Contribuigdes Previdencidrias e as de
Terceiros sob n® 003252015-88888777, emitida em 13/10/2013. Valor base R$ 305.221.41.
Protocolado sob n® 196:326-em 15/07/2016. =
= %Cp

n Luis mn:m "G:_i.: apeno Fergelra Franco
w@bﬁﬂﬁ.\do Mﬂdn
AV-06/73.124 - AMPLIACAO - Santa Barbara d'Oeste, 08 de agdsto de 2016. A requerimento das
proprietarias, representadas por Marco Aurélio da Silva S¢, André Luiz de Santos Freitas ¢ Alexandre
Augusto Leite Machado, instruido da Certiddo de Término n® 3163/2003, Certiddo n° 0696/2011 ¢
Projeto aprovado pela Prefeitura Municipal em 25/02/2002, averba-se que o PREDIO COMERCIAL
n° 699 da Rua do Osmio, objeto desta matricula, foi ampliado em mais 636,42 m® de canstrugfio. Foi
apresentada a Certiddo Negativa de Débitos Relativos as Contribuigdes Previdencidrias ¢ as de
Terceiros sob n® 003052015-88888389, emitida em 13/10/2015. Valor base R$ 872.990,04.

Ohciul Substitutas

Dra. Ana Regina Romi Zanatta

Oficial de Registro de Imoveis e Anexos
Comarca de Santa Barbara D'Oeste - SP

-

Protocolado sob n® l%)ﬁé-euj 15/07/2016.
e

Edlsciy Luis Domingyes e Fasiu
sserevenie Habilnado

= Protocolado sob n® 196.326.em 15/07/2016.
= S G
ﬁ Ed{on Luis Domingues 8¢ Faria opério Fereprd Franco
o5 Esceevente Hablliado revenie-Tionzade
=2
£ fﬁf AV-07/73.124 - AMPLIACAO - Santa Barbara d'Oeste, 08 de agosfo de 2016. A requerimento das
<z proprictarias, representadas por Marco Aurélio da Silva S¢, André Luiz de Santos Freitas e Alexandre
S < Augusto Leite/Machado, instruido da Certidio de Término n® 3166/2003. Ceniddo n® 0697/2011 e
s Projeto aprovado pela Prefeitura Municipal em 18/10/2002, averba-se que o PREDIO COMERCIAL I~
% n° 699 da Rua do Osmio, objeto desta matricula, foi ampliado em mais 323,00 m? de consirucao. Foi o
) apresenitada a Certidio Negativa de Débitos Relativos as Contribuigdes Previdencidrias e as de W
Tétceiros sob n® 003132015-88888423, emitida em 13/10/2015. Valor base RS 443.065.56. o
Pratocolado sob n® |9§:."26.c@ 15/07/2016. f@i : Lo
Fdsien Lais l)uninm G %u ™
sserevente Habilitado 3
vy o,
m ¥ AV-08/73.124 - AMPLIACAO - Santa Bérbara d'Oeste, 08 de agosto d€ 2016. A requerimento das }
% 5;3 proprictérias, representadas por Marco Aurélio da Silva Sé, André Luiz dec Santos Freitas ¢ Alexandre 1
S ¥ Augusto Leite Machado, instruido da Certiddo de Término n° 3168/2003, Certidao n® 0699/2011 e <
= 9\ Projeto aprovado pela Prefeitura Municipal em 08/01/2003, averba-se que o PREDIO COMERCIAL %
b n° 699 da Rua do Osmio, objeto desta matricula, foi ampliado em mais 117,70 m? de construgfio. Foi 8
p apresentada a Certiddo Negativa de Débitos Relativos as Contribuicdes Previdencidrias ¢ as de ~
-é Terceiros sob n® 003122015-88888279, emitida em 13/10/2015. Valor basc RS 161.451,44. =
3 —
&

REGISTRO Dl

AV-09/73.124 - AMPLIACAO - Santa Barbara d'Oeste, 08 de agosto de 2016. A requerimento das
proprietarias, representadas por Marco Aurélio da Silva $¢. André Luiz de Santos Freilas ¢ Alexandre
continua no verso.
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Augusto Leite Machado, instruido da Certiddo de Término n°® 3164/2003, Certidao n°® 0700/2011 ¢
Pl’OJLtO aprovado pela Prefeitura Municipal em 10/02/2003, averba-se que o PREDIO COMERCIAL
n° 699 da Rua do Osmio, objeto desta matricula, foi ampliado em mais 537,67 m? de construgdo. Foi
apresentada a Certiddo Negaliva de Débitos Relativos as Contribuigdes Previdencidrias ¢ as de
Terceiros sob n® 002952015-88888443, ecmitida em 14/10/2015. Valor base R$ 737.532.69.

Protocolado sob n® 1‘)}3&6— 15/07/2016. C";

ldmwmmg%dé:\;& SN

revente Habilitado
AV-10/73.124 - AMPLIACAO - Santa Bérbara d'Qeste, 08 de agoslo de 2016. A requerimento das
proprietdrias, representadas por Marco Aurélio da Silva S¢, André Luiz de Santos Freitas e Alexandre
Augusto Leile Machado, instruido do Habite-se n® 0641/2011, Certiddo n® 0229/2015 ¢ Projeto
aprovado pela Prefeitura Municipal em 01/06/2011, averba-sé.que o PREDIO COMERCIAL n° 699
da Rua do Osmiio, objeto desta matricula, foi ampliado emi mais 2.583,91 m?, totalizando 34.115,73m?
de construgiio. Foi apresentada a Certiddo Negativa de Débitos Relativos as Contribuigdes
Previdenciarias e as de Terceiros sob n® 003482015-88888777, emitida em 09/11/201S. Valor basc
R3 3.544.401,02. Protoeslado sob n® 196.326 em 15/07/2016.
— G,

ot < @s‘ “e -~ - = —
Eflson Luis Dominpuesde Faria Gt ogenin Ferre nco
Zscrevente aafanizado

Hscu:v:’n_r‘e Habititnda
AV-11/73.124 - DEMOLICAQO - Santa Bérbara d'Ocste, 08 de agosto de 2016. A requerimento das
proprietérias, representadas por Marco Aurélio da Silva Sé, André Luiz de Santos Freitas e Alexandre
Auguslo Leite Machado, instruido do Habite-se n® 0641/2011, Certiddes n°s 0703/2011 e 0229/2015 ¢
Projeto aprovado pela Prefeitura Municipal em 01/06/2011, averba-se que o PREDIO COMERCIAL
n° 699 da Rua do Osmio, objeto desta matricula, teve uma drea de 836,25 m? demolida, resultando em
33.279,48 m* de area construida, Foi apresentada a Cerliddo Negativa de Débitos Relativos as
Contribuicdes Prev1dcncmr1as ¢ as de Tereeiros sob n° 003482015- ‘%8‘%8‘4777 emitida em 09/11/2015. |

Protocolado sob n® 196 15/07/2016.,

Edsefn Luis Dmnmgu;dclmm . . inio Ferveprd Francy
Erareventg Hahilhado -

AV-12/73.124 - AMPLIACAO - Santa Bérbara d'Oeste, 08 de agests de 2016. A requerimento das
proprietdrias, representadas por Marco Aurélio da Silva S¢, André Luiz de Santos Freitas ¢ Alexandre -
Augusto Leite Machado, instruido do Habite-se n® 0224/2015 e Projeto aprovado pela Prefeitura
Municipal em 26/08/2014, averba-se que o PREDIO COMERCIAL n® 699 da Rua do Osmio, objeto
desta matricula, foi ampliado em mais 3.217,96 m?, totalizando 36,497,44 m? de construgfio. Fai
apresentada a Certiddo Negativa de Débitos Relativos as Contribuigdes Previdenciarias e as de
Terceiros sob n°® 000742016-88888154, cmitida em 24/03/2016. Valor base R$ 4.414.140,09.
Protocolado sob n® 196.326-em 15/07/2016. -

Edsdn Luis l)mnmmlu'goi “arth
screvente | pbilitadn

AV-13/73.124 - DEMOLICAOQ - Santa Barbara d'Oeste, 08 de agosto de 2016. A requerimento das
proprietarias, representadas por Marco Aurdlio da Silva 8¢, André Luiz de Santos Freitas e Alexandre
Augusto Leite Machado, instruido da Certiddo n°® 0297/2015 ¢ Projeto aprovado pela Prefeitura
Municipal em 26/08/2014, averba-se que o PREDIO COMERCIAL n® 699 da Rua do Osmio, objeto

desta matricula, teve uma area de 987,26 m? demolida, resultando em 35.510,18 m? de drea construida
continua fls, 03
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Foi apresentada a Certiddo Negativa de Débitos Relativos as Contribui¢des Previdencidrias e as de
Terceiros sob n® 000062016-88888258, emitida em 13/01/2016. Pratocolado sob n° 196.326 em

15/07/2016. o
2on iinges i 0 ; ) Franco

AV-14/73.124 - AMPLIACAO - Santa Bérbara d'Oeste, 08 de agoSto de 2016. A requerimento das
proprietarias, representadas por Marco Aurélio da Silva S¢, Andr¢ Luiz de Santos Freitas e Alexandre
Augusto Leite Machado, instruido do Habite-se n° 0178/2016 e Projeto aprovado pela Prefeitura
Municipal em 24/11/2015, averba-se que o PREDIO COMERCIAL n°® 699 da Rua do Osmio, objeto
desta matricula, foi ampliado em mais 157,41 m?, totalizando 35.667,59 m? de construgdo. Foi
apresentada a Certiddo Negativa de D¢ébitos Relativos as ContribuigSes Previdencidrias e as de
Terceiros sob n°® 001202016-88888353, emitida em 25/05/2016. Valor base R$ 215.922,45.
Protocolado sob n° )ﬁﬁm-‘eﬁg&'ﬁiom. :

Emnmuin Ue Faria
t cesterHabilitado

AV-15/73.124 - DEMOLICAO - Santa Barbara d'Oeste, 08 de agdsto de 2016. A requerimento das
proprietérias, representadas por Matco Aurélio da Silva S, André Luiz de Santos Freitas ¢ Alexandre
Augusto Leite Machado, instruido da Certiddo n° 0232/2016 ¢ Projeto aprovado pela Prefeitura
Municipal em 24/11/2015, averba-se que o PREDIO COMERCIAL n° 699 da Rua do Osmio, objeto
desta matricula, teve uma drca de 345,16 m? demolida, resultando cm 35.322,43 m? de arca
construida. Foi apresentada a Certiddo Negativa de Dcbilos Relativos \as Contribui¢des
Previdenciarias e as de Terceiros sob n° 001202016-88888353, emitida em 25/05/{2016. Protocolado

sobn®196.326 em 1 016. %
i Co
eFaia ' ~Gils ira Franco

i Lals Domingy, sgatopénio Tortl 0
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AV-16/73.124 - AMPLIACAO - Santa Bérbara d'Oeste, 02 de sctepibrole 2016. A requerimento das o
Lo

o

Dra. Ana Regina Romi Zanatta
Oficial Substituta

Oficial de Registro de Imoveis & Anexos
Comarca de Santa Barbara D'Oeste - SP

Dr. Marco Antonio Zanatta
Oficial Delegado

proprietarias, representadas por Marco Aurélio da Silva S¢€, André Luiz de Santos Freitas e Alexandre
Augusto Leite Machado, instruido do Habite-se n® 0177/2016, expedido em 01/04/2016 e Projeto
aprovado pela Prefeitura Municipal em 26/08/2014, microfilmado sob n° 196.326, averba-se que o
n° 699 da Rua do Osmio, objeto desta matricula, foi ampliado em mais
130,00m?, totalizandp 35.452,43m? de construgdio. Foi apresentada a Certidfio Negativa de Débitos
Relativos as ContribiticGes Previdencidrias e as de Terceiros sob n°® 001502016-88888811, emitida em )
16/06/2016. Valor :_(_3__15$ 180.417,90. Protocolado sob n® 197.705 em 25!98!2016.

-
ihicing Alealde Stara . “Gilson/Rogénio FerrelprFranco
Estravente Aularizado Lscrevente rizado
)

AV-17/73.124 - AMPLIACAOQ - Santa Barbara d'Oeste, 31 d bro“de 2017. A requerimento de
Tivoli Empreendimentos e Participagdes Ltda, representada por Antonio José de Mello Mendes,
instruido do Habite-se n° 0680/2017, expedido em 26/06/2017 ¢ Projeto aprovado pela Prefeitura
Municipal em 23/01/2017, averba-se que o PREDIO COMERCIAL n® 699 da Rua do Osmio, objeto
desta matricula, foi ampliado em mais 290,35m?, totalizando 35.742,78 m? de construgdo. Foi

apresentada a Certiddo Negativa de Débitos Relativos as Contribuicdes Previdencidrias ¢ as de Ter-
continua no verso.
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ceiros sob n® 002312017-88888595, emitida cm 20/09/2017. Valor base R$ 466.426,95. Protocolado
sobn”210.513 em 18/10/2017.

x’/-—_‘::‘._-.-.
Edson I.:Qminguel do F _':_\\ ;
v

. Eseieyente Habilitado
__-/

| AV-18/73.124 - SUBSTITUICAO DA ADMINISTRADORA DO FUNDO DE INVESTIMENTO -
- Santa Barbara d'Oeste, 01 de novembro de 2018. Nos termos do requerimento de 22 de outubro de
. 2018, instruido da Ata da Assembléia Geral Extraordindria dos Cotistas, realizada em 10 de outubro
“'de 2018, registrada sob n°® 2166572, no 10° Oficial de Registro de Titulos e Documentos de Sdo
Paulo - SP, averba-se que a administradora do fundo de investimento em dircitos creditdrios,
"CREDIT SUISSb HEDGING — GRIFFO CORRETORA DE VALORES S.A., 1nst1tu1g:ao financeira
jd qualificada, foi substjtt ﬁssia pela HEDGE INVESTMENTS DISTRIBUIDORA DE TITULOS E
VALORES MOBILl{'&R LTDA, inscrita.no CNPJ/MF sob n°® 07.253.654/0001-76, com sede em
S#do Paulo-SP, na Aven d),/Horé.cio Lafer, n°/160, 9° Andar (parte), Itaim Bibi. Protocolado sob n®

232,702 em 24/1 0/201/8,

o<

Vinicius Alealde Stara Wison

wﬁk '
Esueevente Antorizado ereventgMitarizado
'AV-19/73.124 - DENOMINAGCAOQ SOCTAL - Santa Bérbara d'CC‘ 01 de novembro de 2018. Nos
tcrmos do requerimento instruide da Ata da Assembléia Geral de Cotistas, mencionados na
' averbagfo anterior, averbgesg que o fundo de investimento em direitos creditorios, CSHG BRASIL
SHOPPING - FUNDO-IE INVESTIMENTO IMOBILIARIO — FII, teve sua denominagiio social
alterada para HEDGE | BRASIL SHOPPING FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO.
I’rotocolado s0b n®232.702'em 24/10/2018.
\ﬂé Alcalde Stara
Escrevenie Autonzado -

ilson fopérin Ferreirg Mfinco
erevente Augefizndo

- Santa Bérbara d'Oeste, 13 de fgveptiro de 2020. Procede-se a esta
iante revisdo do ato n° 19, para constar que o fundo de investimento,
- FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO — FII, ¢ de direitos

itos creditdrios, como constou,

oA
Vinicius Alvalde Stara Valde Marting
Lscravente Autotizada Escrevente ac{ndo

AV-20/73.124 - REVIS
averbagio “ex-officio”,
. CSHG BRASIL SHOP

imobilidrios, e pdo de dj

AV-21/73.124 - AMPLIACAO - Santa Barbara d'Oeste, 22 de agosto de 2022, A requerimento de
Wilson Guilhermino, ‘instruido do Habite-se n” 0362/2020, expedido em 08/10/2020 e Projcto
aprovado pela Prefeitura Municipal em 03/06/2020, averba-se que 0 PREDIO COMERCIAL n° 699
da Rua do Osmio, objeto desta matricula, foi ampliado em mais 1.209,68 m? Foi apresentada a
Certidio Negativa de Débitos Relativos a Tributos Federais e a Divida Ativa da Unido, sob n°
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AV-22/73.124 - AMPLIACAO - Santa Bérbara d'Oeste, 22 de age$to de 2022. A requerimento de
Wilsonn Guilhermino, instruido do Habite-se n® 0185/2022, expedido em 27/04/2022 e Projeto
aprovado pela Prefeitura Municipal em 17/12/2021, averba-se que o PREDIO COMERCIAL n° 699
da Rua do Osmio, objeto desta matricula, foi ampliado em mais 1.437,74 m?, totalizando 38.390,20
m?. Foi apresentada a Certidéio Negativa de Débitos Relativos a Tributos Federais ¢ a Divida Ativa
da Unifo, sob n® A877.4137.3C84.C566, emitida em 01/08/2022. Valor base R$ 3.360.400,95.
Protocolado sob n° 261.556 em 05/08/2022. Selo Digital: 1203943310T0002268700K22U
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IMOVEL constituido por uma AREA DE TERRA, nesta cidade, perimetro urbano, no local
denominado “SITIO GERIVA”, identificada pela Area B2, resultada da subdivisio da Area B,
matriculada sob n® 31.842, que assim se descreve: “Tem inicio no ponto de n® O1A, sito na divisa entre
este terreno e o terreno do lotcamento denominado “Vila Mollon IV™; distante vinte e quatro metros.
sessenta e seis centimetros e quarenta e dois milimetros (24,6642m) do ponto n° 02 da matricula n®
31.842, dai segue com o rumo de 8§7°10700” NW, numa distancia de ceniwo e setenta e dois metros,
cinquenta e oito centimetros e setenta ¢ nove milimetros (172,5879m), at¢ o ponto n° 02A,
confrontando com a Rua do Césio e o loteamento denominado “Vila Mollon [V”, deste deflete com o
rumo de 10°50°46™ NE, numa distincia de trinta e cinco metros, vinte ¢ seis centimetros e vinte e nove
milimetros (35,2629m), até o ponto n° 03A, confrontando com a Area B1 (matricula n® 73.124), deste
deflete com o rumo de 43°51°59” NE, numa distincia de vinte metros, cinquenta ¢ quatro centimetros
e setenta e trés milimetros (20,5473m), até o ponto n° 04A, confrontando com a Area Bl (matricula n°
73.124); deste deflete com rumo de 79°09°14” SE, numa distdncia de cinquenta e sete metros, dezoito
centimetros e sessenta e quatro milimetros (57.1864m), confrontando com a Area B (matricula n°
73.124), até o ponto n° 05A; deste deflete com o rumo de 24°30°03” SE, numa distancia de vinte € um
metros, onze centimetros e sessenta ¢ nove milimetros (21,1169m), até o ponto n® 06A, confrontando
com a Area Bl (matricula n® 73.124); deste deflete com© rumo de 10°50°47” SW, numa distancia de
onze metros, noventa ¢ dois cenitimetros e treze milimetros (11,9213m), até o ponto n® 07A,
confrontando com a Area B1 (matricula n® 73.124), deste deflete com o rumo de 84°02°41” SE, numa
distancia de oitenta e nove metros, sessenta e cinco centimetros e trinta ¢ seis milimetros (89,6536m),
até encontrar o ponto n° 08A, confrontando com a Arca Bl (matricula n® 73.124), deste deflete com o
rumo de 02°49°59" SW, numa distincia de sete metros (7,0000m), até o ponto n° O1A, confrontando
com a Area B (matricula n° 73.124); encerrando a 4rea de 4.427,04 metros quadrados”.

Dra. Ana Regina Romi Zanatta
Oficiat Substitula

Oficial de Registro de Imoveis e Anexos
Comarca de Santa Béarbara D'Oeste - SP

Cadastrado na PML sob n® 15.07453.44.21.0278.00.000

Oficiul Delegado

PROPRIETARIAS: Na  propor¢do de 41% - TIVOLI EMPREENDIMENTOS E 8
PARTICIPACOES LTDA, com sede em Sio Paulo-Capital, na Rua Engenheiro Antonio Jovino, n° M~
o
Lo
o

Dr. Marco Antonio Zanatfa

220, 7° andar, inscrita no CNPJ/MF sob n® 58.434.937/0001-55; e na propor¢do de 59% - CREDIT
SUISSE HEDGING-GRIFFO CORRETORA DE VALORES S/A, com sede em Sio Paulo-
Capital, na Rua Leopoldo Couto de Magalhdes Jr., n® 700, 11° andar (parte), 13° andar ¢ 14° andar
(parte), ltaim Bibi, inscrita no CNPI/MF sob n° 61.809.182/0001-30, na qualidade de institui¢@o
administradora do CSIIG BRASIL SHOPPING -FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FI,
fundo de investimento imobilidrio, com sede em Sdo Paulo-Capital, na Rua Leopoldo Couto de
Magalhdes Junior, 700, 11° andar (parte), 13° andar e 14° andar (parte), Itaim Bibi, inscrito no
CNPI/MF sob n° 08.431.747/0001-06.

REGISTRO ANTERIOR: Registro n® 03, datado de 10/01/1995, registro n® 27, datado de 22/03/2007,
registro n°® 28, datado de 02/07/2007, registro n® 30, datado de 02/07/2007 e registro n° 32, datado de
25/01/2013, da matricula n® 31.842, deste Servico Registral. Santa Bérbara d'Oeste, 20 de abril de
2015, Protocolado sob n®.184.073 em 08/04/2015. — O
> ' ' IANATTA --Il Mot stO
m;né);nminruﬁm EGISTROS PUBU(OS Caros Albero Modesto
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AV-01/73.125 - SUBSTITUICAO DA ADMINISTRADORA DO FUNDO DE INVESTIMENTO -
Santa Barbara d'Ocste, 13 de feverciro de 2020, Nos termos do requerimento de 22 de janeiro de
2020, instruido da Ata da Assembléia Geral Extraordinadria dos Cotistas, realizada em 10 de outubro
de 2018, registrada sob n® 2166572, no 10° Oficial de Registro de Titulos e Documentos de Sdo
Paulo - SP, averba-se que a administradora do fundo de investimento em direitos creditérios,
CREDIT SUISSE HEDQING — GRIFFO CORRETORA DE VALORES S.A., instituigdo financeira
ja qualificada, foi substifuida pela HEDGE INVESTMENTS DISTRIBUIDORA DE TITULOS E
VALORES MOBILIARIOS LTDA, inscrita no CNPYMF sob n°® 07.253.654/0001-76, NIRE
35230947149, com-sede ept Sdo Paulo-SP, na Avenida Hordcio Lafer, n® 160, 9* Andar (parte), Itaim

Bibi. Protocolado sob n®242.069 em 05/02/2020. Selo digital: 12039433 1E1000Q78698SV20G.
%I ; PN - ~

Vinicios Alealde Stara : UW.S
Escrevente Auntardzado Esergvente Auldrizadn

AV-02/73.125 - DENOMINACAO SOCIAL - Santa Barbara d'Oeste, 13 de fevereiro de 2020. Nos
termos do requerimento adnstruido da Ata da Assembléia Geral de Cotistas, mencionados na
averba¢fo anterior, averbid-sd que o fundo de investimento em direitos imobilidarios, CSHG BRASIL
SHOPPING - FUNDO OE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FII, teve sua denominacio social
alterada para HEDGE BRASIL SHOPPING EUNDO<DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO.
Protocolado sob n® 242,069 em 05/02/2020. Selo digital: 12039433 1SM0000786991B20W.

Vinicius Alcalde Starn PSR ST Valdeirivhutios

Escrevente dulonzado REG Is““)s PUBUCOS ANATTA Esctevente Awtorizade
NADA MAIS CONSTA NESTE SETOR
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CERTICAD

Or. Marco AntSnio Zanatta, Dfizial de Regisire de Iméveis, Thules & Documentss, Civil de Pessea
Juridica e Proteste de Letras e tftulcs da Comarca de Santa Barbara D'Oesle, Estade de Sae
Paulc. Certifizague a presente copis foi extraida de imagem eletronicaments processada, ¢ esta
recrodundc ouarda o mesmo waler do original da matricula n® 73125, arguivada neste Serco,
ros emos éag £9do art, 1% da 181 8.01573. Cerifica mais e finalmente que, ha hipttese dests
imgvel haver sido alienado ou gravade poronus reais e na evenlualidade de existir acdo real cu Lty
pessoal e reipersecuibna registrada o imdvel desta matricula, estes énus e ahenacoes estardo |
devidamente noticiades na mesma, da farma come prevista em lei.

Pretoccies em Centragditério: e

Sants Barbara D'Oeste. 27 de oulubm de 2022 - 11:25

Eg—))‘w_\“mw‘:\ oA dn s %{J(}Zé/(_/ gﬁd% 120354303V 0002352700 Y

Esmarina de Moraes Saclstic Cacere - Escrevente dulorizada

Oficial Estado Sefaz Reg. Civil Tribunal Enc. Municipal Min, Publico |[Total
2817 10,65 7,43 4,61 282 1,91 1,83 34 82




51.831/02

U C ODESA ABA BA A 'O STE U

ESTADO DE SAO PAULO - CNPJ: 46 422 408/0001-52
IMPOSTO PREDIAL E TERRITORIAL URBANG 2022 20 2 2
NOTIFICAGAO DE LANCAMENTO
CPF / CNPJ NOME DO PROFRIETARIO / COMPROMISSARIO
07.253.654/0001-76 HEDGE BRASIL SHOPPING FUND DE INV. IMOB.
07.253.654/0001-76 HEDGE BRASIL SHOPPING FUND DE INV. IMOB.

ENDEREGO DE ENTREGA DO CARNE
AV STA BARBARA 777
VLMOLLON
SANTA BARBARA DOESTE SP 13456-080

R DO OSMIO 639 SHOPPING

SIT GERIVA
DOESTE SP 13456-625
CODIGO DO IMOVEL  INSCRIGAO CADASTRAL QUADRA LoTE TIPO DE IMPOSTO DATA DE VENC. 17 PARCELA ALIQUOTA (%)
51.789 15.07453.44.21.0001.01.001 AREA PREDIAL 20/03/2022 0,30%
o o: VALORES DO IPTU
ZONA TESTADA TOTAL TERRENO VALOR VENAL DO TERRENO (R$) VALOR DO IMPOSTO TOTAL (RS)
416,89 95.572 705 67.472.598,30 330.461.39
uso CATEGOR A TOTAL DA VALOR I DA VALOR VENAL DA CONSTRUCAO (R$) DESCONTO (%)
COMERCIAL 4 36.952 1.165 42.681.199,87 10%
CR)EFSEIEETE VALE COMO DE VALOR VENAL" PARA O A QUE SE VALOR VENAL DO IMOVEL (RS) TOTAL PARA PAGAMENTO A VISTA (RS)
AOS BANCOSZ NAO AUTENTICAR A FOLHA 110.153.798,17 297415’25
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ESTADO DE SAO PAULO - CNPJ: 46.422.408/0001-52
IMPOSTO PREDIAL E TERRITORIAL URBANO 2022

NOTIFICAGAO DE LANGAMENTO
CPF ! CNPJ NOME DO PROF TARIO/ COMP A

08.431.747/0001-06 HG BRASIL SHOPPING-FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIAR
08.431.747/0001-06 HG BRASIL SHOPPING-FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIAR

51.830/02

U
2022

DE ENTREGA DO
AV STA BARBARA 777
VL MOLLON
BARBARA SP 13456-080
LOCAL DO IMOVEL
R DO CESIO
SIT GERIVA
SANTA BARBARA DOESTE SP 13450-000
DO CADASTRAL TIPO DE IMPOSTO DATA DE VENC. 1" PARCELA )
84.596 15.07453.44.21.0278.00.000 AREA TERRITORIAL 20/03/2022 1
VALOR M DO TERRENO MPOSTO TOTAL (R$)
7 1 4.427 3.125.401 70 56.257
CATEGORIA VALOR VENAL DA CONSTRUGADO (RS) DESCONTO (%)
0 0 0.00 10%
OBS. ESTE VALE COMO DE VALOR VENAL" PARA O A QUE SE VALOR VENAL DO IMOVEL (R$) TOTAL PARA PAGAMENTO A VISTA (R$)
REFERE. 3.125.401,70 50.631.51
AOS BANCOS: NAO AUTENTICAR NESTA FOLHA. “ “ ’ " B



ANEXOS

Anexo B: Defini¢gdes técnicas

A seguir transcrevemos algumas definicdes

Avaliacao 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
utilizagbes econdmica, para uma determinada finalidade, situagédo e data.” (NBR 14653-1:2001);

Fator comercializagao: “A diferenca entre o valor de mercado de um bem e o seu custo.de reedigédo 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 quantiadmais_provavel pela‘qual se
negociaria voluntariamente e conscientemente um bem, numa data de referéncia, dentre.das condi¢cdes de
mercado vigente. (NBR 14653-1:2001);

Imovel urbano: “Imével situado dentro do perimetro urbano definidoem lei”. (NBR14653:2001);

Empreendimento: “Conjunto de bens capaz de produzir receitas por meio ‘de comercializagdo ou
exploragcao econdmica. Pode ser: imobiliario (por exemplo: loteamento, prédios comerciais/residenciais),
de base imobiliaria (por exemplo: hotel, shopping center, parques tematicos), industrial ou rural.” (NBR
14653-1:2001);

Empreendimento de base imobilidria: “Empreendimento em imovel destinado a exploracdo do comércio ou
servigos.” (NBR 14653-4:2002);

Homogeneizagédo: “Tratamento dos pregos observados, mediante a aplicagdo de transformagbes
matematicas que expressem, em termos relativos, as diferengas entre os atributos dos dados de mercado
e os do bem avaliando.” (NBR 14653:2001);

Valor de mercado “as is”: Valor de mercado, proposto para uma propriedade em seu estado de
conservagdo, uso e zoneamento<atuais a data da avaliacdo. (Proposed Interagency Appraisal and
Evaluation Guidelines, OCC-4820-33-P);

Tempo de exposigéo: a) O tempo.que uma propriedade permanece no mercado para comercializagao. b.
O tempo estimado que a propriedade em estudo permaneceria ofertada ao mercado até a sua efetiva
comercializagao pelo valor de mercado.da data da avaliagao;

Valor de liquidagéo_forcada: Condigéo relativa a hipétese de uma venda compulséria ou em prazo menor
que o médio de absorgdo.pelo mercado;

Finalidade do lado: Fim a que se.destina o laudo, motivos elencados pelo contratante (locagéo, aquisigao,
alienagao, dacdo em pagamento, permuta, garantia, fins contabeis, seguro, etc.) ao administrativo ou
avaliador. que olevaram a necessidade de obter um laudo de avaliagéo;

Estudo de viabilidade ‘técnico-econdmica: “avaliagdo destinada a diagnosticar a viabilidade técnico-
econdémica de um empreendimento, com a utilizacao de indicadores de viabilidade.” (NBR14653-4:2002);

Analise de sensibilidade: “Analise do efeito de variagdes dos parametros do modelo adotado, no resultado
da avaliacdo”. (NBR14653-4:2002);
Valor maxima 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 padrao 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).

Cushman & Wakefield HEDGE | C



ANEXOS

Anexo C: Fluxo de Caixa Descontado

FL DE CAIXA DESCON

Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 Ano 6 Ano 7 Ano & Ano 9 Ano 10 Ano 11
Anos com fim em: dez-2023 dez-2024 dez-2025 dez-2026 dez-2027 dez-2028 dez-2029 dez-2030, dez-2031 dez-2032 dez-2033
Total Receita Bruta Potencial 28.750.872,00 30.428.644,00 31.397.399,00 32.039.236,00 32.553.972,00 32.949(726,00 33.335.735,00 33.657.510,00 33.985.628,00 34.311.467,00 34.624.173,00
Receita Bruta Efetiva 27.170.268,00 29.330.217,00 30.617.700,00 31.391.057,00 31.897.653,00 32(286.955,00 32.667.376,00 32.982.989,00 33.304.861,00 33.624.592,00 33.931.352,00
Total Despesas Operacionais -3.057.678,00 -2.635.665,00 -2.682.071,00 -2.713.548,00 -2.737.299,00 -2 757.679,00 -2.777.846,00 -2.796.171,00 -2.814.723,00 -2.833.259,00 -2.851.463,00
Resultado Liquido 24.112.590,00 26.694.552,00 27.935.628,00 28.677.509,00 29.160.354,00 29.529.275,00 29.889.529,00 30.186.818,00 30.490.138,00 30.791.333,00 31.079.888,00
Total de Custos de Capital & Locagfes -3.815.392,00 -586.604,00 -612.354,00 -627.821,00 -637.958,00 -645.739,00 -653.348,00 -659.660,00 -666.097,00 -672.492,00 -678.627,00
Fluxo de Caixa Descontado Antes de Dividas e Impostos 20.297.198,00 26.107.948,00 27.323.274,00 28.049.688,00 28.522.401,00 28.883.536,00 29.236.182,00 29.527.159,00 29.824.041,00 30.118.841,00 30.401.261,00
Fluxo de Caixa Diponivel para Distribuigéo 20.297.198,00 26.107.948,00 27.323.274,00 28.049.688,00 28.522 401,00 28.883.536,00 29.236.182,00 29.527.159,00 29.824.041,00 30.118.841,00 30.401.261,00
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