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Data do Relatério 28 de maio de 2020;
Avaliadora CBRE CONSULTORIA DO BRASIL LTDA.

A CBRE estabeleceu-se no Brasil em 1979 e se orgulha de fer
constituido uma das maiores plataformas de negécios do pais e da
América Latina. Hoje, a CBRE é lider de mercado em servicos
imobilidrios, no Brasil e mundialmente, com escritérios em
Sao Paulo, Rio de Janeiro, Brasilia, Belo Horizonte e Curitiba.

O Departamento de Valoragdo e Aconselhamento Geral tem
participado de diversas avaliagées e reavaliacées periddicas de Fli,
FIP e fundos de private equity, mantendo-se sempre atualizada e da
possibilidade de futuros negécios. Como referéncia, mais de

2,5 milhées de metros quadrados locdveis em escritérios foram
avaliados pela CBRE no Brasil em 2019.

Destinatdrio FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - VBI PRIME
PROPERTIES, CNPJ: 35.652.102/0001-7;
Administrador: VBI REAL ESTATE GESTAO DE CARTEIRAS
LTDA., CNPJ: 11.274.775/0001-71;

Objetivo Determinar o valor de mercado;

Finalidade Estruturacdo e lancamento de Fundo de Investimento
Imobiligrio (FII);

Instrucdo Conforme proposta P.VAL.RJK.429/20-1 de 11/05/20;

Obijeto Edificio corporativo 100% ocupado pela Prevent Sénior
Private Operadora de Saude Ltda., denominado Park Tower
Sao Paulo;

Localizacao Avenida Brigadeiro Luis Anténio, n® 3.521, Paraiso, Sao

Paulo/SP — Brasil;
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SUMARIO EXECUTIVO 6

Areas Terreno: 6.566,60 m?;
Construida:  36.350,54 m?;
Locdvel: 22.340,11 m2 BOMA;
Titulacao Certidao de matricula-méae n® 118.246 do 1° R.G.I. de Sao

Paulo/SP. Para efeito deste trabalho, assumimos que ndo hé
questdes relativas & titularidade que possam impedir a venda
do imdvel ou influenciar o seu valor de mercado;

Condic¢oes de Considerando o imével no estado em que se encontrava na
Valoragéo data de valoracéo;

Data de Valorqgﬁo Néo realizamos avaliacéo anterior deste imével para este
Anterior destinatdrio;

Data de Valoracgo 02 de maio de 2020;

Opiniéo de Valor  R$ 453.000.000,00 (QUATROCENTOS E CINQUENTA
E TRES MILHOES DE REAIS)
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BASES DE VALORACAO 7

BASES DE VALORACAO

Conformidade com as Os procedimentos e metodologias adotados pela CBRE

Normas de Avaliagéo  estdo de acordo com a norma brasileira para avaliagdo
de bens iméveis — NBR 14.653 (Parte 1 a 4) da ABNT —
e com o “Red Book” do RICS (Royal Institution of
Chartered Surveyors) da Gra-Bretanha, reconhecida
mundialmente e amplamente utilizada em trabalhos de
consultoria imobilidria. Além disso, observamos também
as recomendacdes do IVSC (International Valuation
Standards Council).

Valor de Mercado A valoracdo baseia-se no conceito de "Valor de
Mercado", definido pelo Red Book como:

“A estimativa do montante mais provével pelo qual, &
data de avaliacdo, uma propriedade, apdés um periodo
adequado  de  comercializacGo,  poderd  ser
transacionada entre um vendedor e um comprador
decididos, em que ambas as partes atuaram de forma
esclarecida e prudente, e sem coacdo.”
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BASES DE VALORACAO 8

Aviso Legal e Isencdo de Responsabilidade

Este relatério de valoracdo (o “RELATORIO”) foi elaborado pela CBRE Consultoria do Brasil Ltda.
(“CBRE”) exclusivamente para FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILARIO - VBI PRIME
PROPERTIES (“CLIENTE”), de acordo com os termos da Proposta P.VAL.RIK.429/20-1 de
11/05/2020, celebrada entre a CBRE e o CLIENTE (“PROPOSTA”). O RELATORIO é confidencial
e de uso exclusivo pelo CLIENTE e por qualquer outro destinatdrio identificado neste documento,
estando o CLIENTE e os destinatérios proibidos de divulgar o RELATORIO a quaisquer terceiros,
salvo se expressamente autorizados pela CBRE nos termos da PROPOSTA.

Caso a CBRE tenha expressamente concordado (por meio de uma carta de autorizacéo)

que outras pessoas ou entidades além do CLIENTE ou dos destinatdrios aqui identificados
possam fazer uso ou se basear no RELATORIO (“PARTE AUTORIZADA” ou “PARTES

AUTORIZADAS"), a CBRE néo terd responsabilidade adicional para com qualquer PARTE
AUTORIZADA do que teria se tal parte fosse qualificada como CLIENTE na PROPOSTA.

A responsabilidade méxima da CBRE para com o CLIENTE, destinatdrios e qualquer
PARTE AUTORIZADA, independentemente se decorrente, em conexdo com ou em virtude
deste RELATORIO e/ou com a PROPOSTA, por descumprimento contratual, negligéncia
ou outra forma, ndo excederd o valor total da PROPOSTA.

Sujeito aos termos da PROPOSTA, a CBRE ndo se responsabiliza por lucros cessantes,
perdas ou danos indiretos, independentemente do motivo de que tenha sido originada,
por descumprimento contratual, negligéncia ou outra forma, decorrentes ou relacionados

a este RELATORIO.

Caso algum terceiro que ndo seja o CLIENTE, o DESTINATARIO ou uma PARTE
AUTORIZADA tenha acesso a este Relatério, tal terceiro terd acesso apenas para fins
informativos e ndo pode fazer uso do mesmo. O terceiro ndo poderd se basear no
RELATORIO para qualquer finalidade e a CBRE ndo se responsabiliza por qualquer perda
ou dano que o ferceiro possa sofrer (direto ou indireto) como resultado do uso nédo
autorizado deste RELATORIO ou ainda em virtude do terceiro fer se baseado nele para
qualquer finalidade. A CBRE néo se compromete a fornecer informacées adicionais ou
corrigir quaisquer imprecisdes no RELATORIO.

Nenhuma das informacées deste RELATORIO constitui aconselhamento, sugestdo ou
orientacdo quanto & decisdo de celebrar qualquer forma de transacéo ou operacéo.

Se qualquer pessoa, fisica ou jurfdica, ndo entender este aviso legal, é recomendado
procurar aconselhamento juridico independente.

FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - VBI PRIME PROPERTIES ‘ BRE
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Aviso Importante — Incertezas sobre a Valoracdo em Funcéo do
Novo Coronavirus

A Declaracéo de “Pandemia Global”, promulgada em 11 de marco de 2020 pela OMS
(Organizacdo Mundial da Sautde), em funcéo da proliferacdo do agente patogénico
“Novo Coronavirus” (COVID-19), vem causando enormes incertezas nas condicdes dos
mercados, local e global. O mercado financeiro global registrou significativa queda
desde o final de fevereiro, consequéncia das preocupacdes com as interrupcdes nos
setores de comércio, indUstria e servicos, além de outros, e consequente queda na
demanda. Muitos paises implementaram restricdes de deslocamento e viagens de seus
cidaddos, fechamentos de fronteiras e vdrias outras medidas, além de quarentena e
distanciamento social.

A maioria dos setores econdmicos estd sendo afetada e o segmento imobilidrio ndo ficou
imune aos acontecimentos. Em funcédo disto, na data da avaliacéo, temos que ser mais
conservadores ao analisarmos as evidéncias e dados de mercados pretéritos ao inicio da

|II

“pandemia global” para fins de comparacéo e formacéo da convicgdo de nossas
opinides de valores. De fato, as respostas atuais do mercado imobilidrio ao COVID-19
significam que estamos diante de um conjunto de circunsténcias sem precedentes para
embasar um julgamento mais assertivo.

4

‘incertezas
nas avaliagdes materiais”. Consequentemente, tais incertezas - e maior cautela - devem

Nossas avaliacdes imobilidrias foram e séo, assim, relatadas com base em

ser atribuidas as nossas avaliagdes que normalmente seria o caso. Os valores expressos
podem mudar mais répida e significativamente do que em condigdes normais de
mercado. Dada s incertezas e ao impacto futuro desconhecido que o COVID-19 possa
ter sobre o mercado imobilidrio, recomendamos que mantenham o presente
relatério/laudo de avaliagéo sob constante e frequente revisdo.

A incerteza em torno do COVID-19 estd tendo um impacto direto sobre o mercado
imobiligrio, particularmente no segmento de escritérios. Tal impacto é atualmente
desconhecido e de dificil mensuracéo e dependerd diretamente da escala e da duracdo
desta pandemia.

Nossas andlises de valores foram e sdo baseadas em informacées disponiveis na data da
avaliagdo. Embora tenhamos tomado todas as medidas razodveis para estimar os efeitos
sobre a propriedade, as significativas incertezas sobre os mercados de capitais e os
répidos desdobramentos desses eventos, torna-se dificil avaliar e quantificar os impactos
que esta pandemia teve sobre o valor de mercado para este tipo de imével.
Recomendamos também cautela ao se basear nesta avaliagéo para tomada
de decisoes.

A fim de evitar dividas, a inclusGo deste Alerta de Incerteza ndo significa que esta
avaliagdo néo possa ser invocada. O objetivo deste Alerta é garantir a transparéncia
para o fato que, nas atuais e extraordindrias circunsténcias, pode ser atribuido grau de
precisdo inferior ao comumente auferido em nossas andlises. Portanto, tal Alerta néo
invalida a presente avaliacdo.

FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - VBI PRIME PROPERTIES ‘ BRE
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Condicoes Gerais

Certificamos que, de acordo com a nossa melhor prdtica, os fatos e evidéncias contidos
neste relatério s@o verdadeiros e estdo sujeitos as condicoes e limitacdes descritas a
seguir.

1.

A CBRE declara e garante ndo ter qualquer controle ou participacéo, inclusive
financeira, nas decisdes sobre a locacéo das dreas e gerenciamento do(s) imével(is)
avaliado(s), ressaltando que ndo existe qualquer garantia de que os valores de
aluguel, receitas do(s) imével(is) e/ou despesas projetados serdo efetivamente
realizados.

Este relatério ndo faz qualquer tipo de julgamento sobre a capacidade de qualquer
locatdrio especifico cumprir sua obrigacdo de pagar os valores da locacéo e/ou os
custos e taxas relativas a ocupacdo do(s) imével(is) avaliado(s).

Todas as andlises, opinides, premissas e estimativas deste estudo foram elaboradas
e adotadas dentro do contexto de mercado e conjuntura econdmica na data da
realizacGo deste relatério. Havendo modificacées do cendrio econémico ou
mercadolégico, poderd haver alteracdes significativas nos resultados informados e
conclusées deste trabalho.

Néo foram consideradas quaisquer despesas de venda nem de fributacdo que
possam surgir em caso de alienacéo do(s) imével(is). Do mesmo modo nédo foram
consideradas despesas de aquisicdo em nossa avaliagdo.

Ndo consideramos qualquer saldo pendente de hipotecas, empréstimos ou
quaisquer outras dividas que possam existir para com o(s) imével(is), sejom em
termos de principal ou dos juros relativos aos mesmos.

Nao consideramos quaisquer acordos entre empresas ou quaisquer obrigacdes ou
outros encargos.

Né&o foram considerados quaisquer incentivos fiscais ou de outra natureza por parte
dos governos Federal, Estadual ou Municipal. Foi assumido que of(s) imével(is)
cumpre(m) os requisitos da legislacdo em vigor quanto & satde e seguranca,
encargos trabalhistas e responsabilidade civil.

Todos os cdlculos séo baseados na andlise das qualificagées fisicas da propriedade
em estudo e de informacdes diversas levantadas no mercado, que séo tratadas
adequadamente para serem utilizadas na determinacdo do valor do respectivo
imével. Os detalhes da propriedade em que cada avaliacdo se baseia sdo os
estabelecidos no presente relatério.

FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - VBI PRIME PROPERTIES ‘ BRE



BASES DE VALORACAO 11

9. Diversas premissas adotadas para a elaboracéo do laudo de avaliacdo foram (i)
passadas para nds pelo proprietdrio do(s) imével(is), pelo gestor do Fll; e (ii)
elaboradas por terceiros, inclusive fundacées, entidades governamentais e outras
pessoas, naturais ou juridicas, publicas ou privadas. Nao faz parte do escopo deste
trabalho a realizacdo de uma auditoria de tais premissas, inclusive de informacées e
documentos recebidos de nossos clientes ou terceiros. Deste modo, ao adotd-las
como base, a CBRE presume sua veracidade e completude. Cabe a um potencial
investidor a realizacéo de auditorias para a verificacdo da veracidade e adequacéo
de todos os documentos e informacées utilizados.

10. Se algum dos dados ou hipéteses em que a avaliacdo se baseou for posteriormente
considerado como incorreto, os valores de avaliagdo também podem ser e devem
ser reconsiderados.

11.Todas as medidas, dreas e idades citadas em nosso relatério sGo aproximadas.
12. Na falta de qualquer informagé&o em contrdrio, a CBRE assumiu que:

(a) Nao existem condicdes do solo anormais nem vestigios arqueoldgicos presentes
que possam afetar adversamente a ocupacdo, atual ou futura, e o
desenvolvimento ou o valor do(s) imével(is);

(b) Atualmente ndo hé conhecimento de materiais nocivos ou perigosos ou
tecnicamente suspeitos, que tenham sido utilizados na construcdo dofs)
imével(is);

(c) Osiméveis possuem fitulo firme e aliendvel, livre de qualquer énus ou restricdes;

(d) Todas as edificacdes foram concebidas antes de qualquer controle de
planejomento, ou de acordo com a legislacGo de uso e ocupacdo, com as
devidas licencas de construcdo, permanente ou direitos de uso existentes para a
sua utilizacé@o corrente;

(e) Os iméveis ndo sdo adversamente afetados por propostas de planejamento
urbano;

(f) Todas as edificacdes cumprem os requisitos estatutdrios e de autoridades legais,
incluindo normas construtivas, de seguranca contra incéndio, salubridade e
seguranca.

13. Conforme previsto pela NBR 14.653 — Parte 1, item 7.3, decorrente da situagéo
excepcional causada pela pandemia do COVID-19, néo foi possivel realizar a
vistoria ao imével avaliando. Para fins de avaliacéo, foi adotada uma situagéo
paradigma descrita neste relatério, previamente acordado com o cliente. Para a
realizacdo desta avaliagdo, foram utilizadas fotografias e informagdes da visita
técnica realizada em setembro de 2019 e informacdes atualizadas disponibilizadas
pelo cliente, como plantas baixas, memorial descritivo e fotografias do imével.

14. A elaboracéo do laudo de avaliagdo ndo configura uma recomendacé@o de compra
ou venda do(s) imével(is) avaliado(s), seja pelo valor apontado no laudo, ou por
qualquer outro valor. A decis@o sobre uma transacdo de compra e venda do imével
e sobre o valor a ser transacionado é de responsabilidade da parte compradora e
negociacdo com a vendedora do mesmo.

FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - VBI PRIME PROPERTIES ‘ BRE
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15.A elaboracéo do laudo de avaliacdo ndo deve ser considerada como uma
recomendacdo de investimento no Fll sendo formatado.

16. Ao realizar o laudo de avaliacdo, a CBRE néo estd fazendo qualquer tipo de
julgamento acerca da capacidade dos envolvidos com o FlIl (Estruturador do Fll,
Coordenadores, Construtora, Administrador do  Fll,  Administrador do
Empreendimento, Auditor eftc.) em realizar suas funcées adequadamente e
competentemente e/ou conforme a projecéo do fluxo de caixa do imével e/ou
projecdéo do Fll por nés estimadas. Ressaltamos que a CBRE néo tem qualquer tipo
de controle ou exerce qualquer tipo de influéncia sobre as decisdes tomadas antes,
durante e depois da estruturacdo do Fll ou da entrega dos iméveis avaliados e,
portanto, sua responsabilidade fica limitada apenas & elaboracéo do laudo de
avaliacdo, com base nas informacées de mercado disponiveis naquele momento e
demais condi¢ées informadas neste laudo.

17.Recomendamos ao estruturador do Fll que tome todas as medidas necessérias para
mitigar os riscos imobilidrios envolvidos na transacdo de compra e venda dos
iméveis, inclusive prevendo mecanismos de defesa para o Fll e seus cofistas.

FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - VBI PRIME PROPERTIES ‘ BRE
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Pressupostos Gerais

Sem prejuizo das demais reservas realizadas pela CBRE no laudo de avaliagéo, as
seguintes premissas devem ser consideradas:

1. No melhor conhecimento da CBRE, todas as informacées e documentos recebidos
para andlise sdo verdadeiros, corretos, completos e suficientes para elaboracéo de
ambos os documentos apresentados.

2. As projegdes, estimativas e declaracdes futuras constantes do laudo de avaliacdo
tém por embasamento, em grande parte, expectativas atuais, estimativas sobre
eventos futuros e tendéncias que afetam ou podem potencialmente vir a afetar os
negdcios, o setor de atuacdo, a situacdo financeira e os resultados operacionais e
prospectivos do Fll e dos empreendimentos em que investir. Estas estimativas e
declaracées estéo sujeitas a diversos riscos, incertezas e suposicoes e sdo feitas com
base nas informacées de que atualmente dispomos.

3. "As palavras “acredita”, “pode”, “poderd”, “estima”, “continua”, “antecipa”,
“pretende”, “espera” e expressdes similares t&m por objetivo identificar projecoes,
estimativas e declaracées futuras. As projecdes, estimativas e declaracées futuras
contidas neste documento referem-se apenas & data em que foram expressas, sendo
gue néo temos a obrigacdo de atualizar ou rever quaisquer dessas estimativas em
razdo da ocorréncia de nova informacdo, de eventos futuros ou de quaisquer outros
fatores. Essas estimativas envolvem riscos e incertezas e ndo consistem em garantia
de um desempenho futuro. Os reais resultados ou desenvolvimentos podem ser
substancialmente diferentes das expectativas descritas nas estimativas e declaracées
futuras. Tendo em vista os riscos e incertezas envolvidos, as estimativas e declaracées
acerca do futuro constantes deste documento podem néo vir a ocorrer e, ainda, os
resultados futuros e desempenho do Fll e seus empreendimentos podem diferir
substancialmente daqueles previstos em nossas estimativas em razéo, inclusive, mas
n&o se limitando, aos fatores de risco descritos no prospecto ou no regulamento do
Fll. Por conta dessas incertezas, o investidor ndo deve se basear nessas estimativas
e declaracées futuras para tomar uma decisdo de investimento.

4. O contetdo do laudo de avaliagéo né@o constitui qualquer tipo de opiniGo ou
recomendacdo de investimento ou transacdo. O Gestor do Fll, bem como os demais
responsdveis, ndo estd vinculado as conclusdes da CBRE para tomar suas decisdes
com relacéo ao Fll.

5. A CBRE nao assume qualquer responsabilidade, direta ou indireta, (i) pelas
assuncoes feitas em émbito do laudo de avaliacdo, inclusive em hipdteses de
cendrios ideais exemplificativos de possiveis resultados provenientes de operacoes
com os imdveis avaliados, e (ii) pelo retorno do investimento em cotas do FlI.

6. A CBRE ndo assume qualquer responsabilidade, direta ou indireta, civil ou
administrativa, por qualquer tipo de perda ou prejuizo resultante da interpretacéo
de informacdes contidas no laudo de avaliacéo, efetuada pelo Fll, representado por
seu administrador e/ou gestor, bem como pelas pessoas responsdaveis pela
constituicdo do Fll, pelo Coordenador Lider e pelos potenciais investidores.

FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - VBI PRIME PROPERTIES ‘ BRE
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DISPOSICOES FINAIS

Independéncia

Conflito de Interesses

Autorizagao de Uso
do Relatério

Responsabilidade

Andlises do Mercado

Elaboracéo do
Relatério

FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - VBI PRIME PROPERTIES

Ressaltamos que a relacdo entre a CBRE e a FUNDO
DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - VBI PRIME
PROPERTIES ndo afeta a independéncia e a
objetividade deste trabalho.

Atestamos que néo temos interesse presente ou futuro
no imével objeto de andlise deste trabalho e que nem
os honordrios ou quaisquer outros custos relacionados
a execucdo desta avaliacdo estdo condicionados a
nossa opinido de valor sobre o imdvel aqui expressa.

Néo temos conhecimento de qualquer conflito de
interesses que possa influenciar este trabalho.

Apenas os listados abaixo podem fazer uso e se

basear neste relatério exclusivamente

finalidade

responsabilidade serd aceita para com qualquer outra

para a

neste  estipulada e  nenhuma

parte pelo todo ou parte do contetddo do relatério:

(i) Destinatdrio listado nesse relatério;

(i) Outras
recebido consentimento escrito da CBRE para tal no
formato de uma carta de autorizacéo;

partes que tenham previamente

Este relatério é de uso exclusivo da parte a quem se
dirige e para o fim especifico aqui definido, néo
aceitando qualquer responsabilidade atribuida a
terceiros ¢ totalidade ou parte de seu contetddo.

Todas as andlises, opinides, premissas e estimativas
deste estudo foram elaboradas e adotadas dentro do
contexto de mercado e conjuntura econdmica na data
da realizacéo deste relatério.

Este relatério foi elaborado tomando-se todo o
cuidado na coleta, manuseio e divulgacdo das
informagdes. Entretanto, a CBRE ndo se responsabiliza
pela publicacéo acidental de informacdes incorretas.
Este relatério ndo deve ser considerado como uma
recomendacdo de investimentos.

CBRE
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Publicacao Nenhuma parte do nosso relatério, nem quaisquer
referéncias, pode ser incluida em qualquer
documento, circular, declaracdo, prospecto e ofertas
publicas de FIl, nem publicadas em qualquer forma
sem a nossa autorizacdo prévia por escrito da forma
e contexto em que ele aparecerd.

A publicacdo de parte deste relatério ou referéncia a
ele ndo serd permitida a menos que contenha
referéncia suficiente as premissas especiais utilizadas
e mencionadas neste relatério.

Fica o cliente (FUNDO DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO - VBI PRIME PROPERTIES) desde 4
autorizado a publicar este relatério na infegra e
disponibilizd-lo & CYM' para atender aos requisitos

da instrucao CVM 400/03.

Atenciosamente,

Responsdvel Técnico: Responsdvel pelo Trabalho:

Odemir J. R. Vianna, MRICS, RICS RV  Ricardo Jun K. Vallilo, MRICS, RICS RV
CREA N.°172.783/D Engenheiro Civil

Diretor Consultor Sénior

Para e em nome de

CBRE Consultoria do Brasil Ltda.
T:4+ 551121109180 T:4+551121109180

E: odemir.vianna@cbre.com.br E: ricardo.vallilo@cbre.com.br

' Comisséo de Valores Mobilidrios.
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11 CARACTERISTICAS DO IMOVEL

1.1.1 Localizagéo e Situacdo

O imovel estd localizado & Avenida Brigadeiro Luis Anténio n® 3.521, no bairro Jardim
Paulista municipio de Sao Paulo, estado de S@o Paulo — na quadra também delimitada
pelas ruas Jundiaf, Manuel da Nébrega e Salto.
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PLANTAS ILUSTRATIVAS DE LOCALIZACAO E SITUACAO (FONTES: GOOGLE EARTH® E VBI)
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Como referéncia, o imével estd a:

B 500 m do Gindsio do Ibirapuera;

B 700 m do Parque Ibirapuera;

B 1 km da Avenida Paulista e da Estacdo Brigadeiro — Linha Verde do Metrd;
B 1 km do Corredor Norte-Sul (Avenida 23 de Maio);

B 2 km do Hospital Oswaldo Cruz;

® 3 km Avenida Brigadeiro Faria Lima;

B 4 km do Centro de S@o Paulo/SP;

B 7 km do Aeroporto de Sao Paulo/Congonhas (CGH);

® 30 km do Aeroporto Internacional de Guarulhos (GRU).

1.1.2 Ocupagéo Circunvizinha

O imovel estd situado na regido da Avenida Paulista, reconhecida como um dos mais
importantes centros financeiros e corporativos da América Latina, e com proximidade e
facil acesso & regido da Avenida Brigadeiro Faria Lima, atualmente o polo corporativo
mais nobre da cidade.

A regiGo tem ocupag@o de alta densidade e verticalizacdo, predominando em suas
imediacoes edificios de escritérios, galerias comerciais, hotéis, hospitais, instituicdes de
ensino e comércio e servicos principalmente ao longo da Avenida Paulista, Alameda
Santos e vias imediatas.

As vias secunddrias possuem ocupacdo mista — residencial e comercial de alto padréo
econdémico, inseridas em bairros nobres da cidade como os Jardins e Paraiso. Também
se destaca a proximidade do imével ao Parque Ibirapuera, o Ginésio do Ibirapuera e ao
14° Cartério de Registro de Iméveis da cidade, este Gltimo na mesma quadra do imével
avaliando.

1.1.3 Melhoramentos Urbanos

O local é servido por servicos publicos bésicos: rede de abastecimento de dgua, de
energia elétrica, de esgoto, de comunicacdes, galerias de dgua pluvial, conservacao de
vias publicas, limpeza publica, ruas pavimentadas, iluminagéo publica, coleta de lixo e
entrega postal.

A Avenida Brigadeiro Luis Anténio, logradouro do imével, possui quatro pistas de
rolamento, sendo trés no sentido bairro-centro e uma no sentido centro-bairro exclusiva
para 6nibus, além de passeios para pedestres de ambos os lados.

1.14 Comunicacoes

O imével possui frente e acesso para a Avenida Brigadeiro Luis Anténio, a qual permite
o acesso a importantes vias da regido, como as Avenidas Paulista, Santo Amaro,
Presidente Juscelino Kubitschek, além de fazer ligacao direta com o Centro de Sé@o Paulo.
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O acesso a outros bairros e as rodovias é feito facilmente por vias de fluxo répido, com
destaque para o Corredor Norte-Sul da cidade, a cerca de 1 km do imével avaliando.

Quanto ao transporte publico urbano, a regido é servida de linhas de énibus, que ligam
a regi@o ao centro e demais bairros da cidade, localizados principalmente na Avenida
Brigadeiro Luis Anténio. Também se destaca o acesso a Estacéo Brigadeiro da Linha 2 —
Verde do Metrd, a cerca de Tkm do imével avaliando.

Quanto ao transporte aéreo, o Aeroporto Internacional de Cumbica, em Guarulhos, estd
localizado a cerca de 30 km a nordeste do imével, funcionando com voos domésticos e
internacionais. O Aeroporto de Congonhas estd localizado a cerca de 7 km ao sul,
operando com aeronaves de pequeno e médio porte, além da Ponte Aérea Rio de
Janeiro/Sao Paulo.

1.1.5 Descricdo

a. Terreno

O terreno é formado por uma poligonal irregular, com topografia plana em relacéo ao
logradouro e superficie seca, com drea de 6.566,60 mZ2.

Dimensoes Aproximadas

Frente: 85 m (aprox.) para a Avenida Brigadeiro Luis Antdnio;
Fundos: 85 m (aprox.) confrontando os nes 1.240 e 1.280 da Rua Manoel da Nébrega;
Laterais: 80 m (aprox.) confrontando o n° 80 da Rua Jundiai;

40 m (aprox.) confrontando o n°® 3.421 da Avenida Brigadeiro Luis Anténio;

40 m (aprox.) confrontando o n® 70 da Rua Salto.

Fonte: Google Earth® e visita externa ao local.

b. Construcoes

Trata-se de um edificio corporativo de escritérios de alto padrdo econémico (“Triple A”)
denominado Park Tower Séo Paulo. As construcées datam de 2018 e contam com
Certificacéo LEED-USGBC? Gold de sustentabilidade no quesito de novos edificios.

Ao total, sGo 13 pavimentos de lajes corporativas, 03 pavimentos em subsolos, mais
térreo, dtico e cobertura.

Os andares de escritorios sdo divididos em zona alta e baixa, com drea locavel entre
1.570 m? a 1.850 m?, podendo ser divididos em até duas unidades por andar.

O seu leiaute construtivo pode ser considerado bastante eficiente, principalmente em
razGo do grande porte, do core lateral de servicos e circulacdo, amplo lease span e da
disposic@o espacada dos pilares nas extremidades das lajes.

2 Leadership in Energy & Environmental Design — U.S. Green Building Council.
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Além disso, os pavimentos de escritérios apresentam pé-direito livre em torno de 2,90 m,
com disposicdo para receber piso elevado, forro modular e estrutura de ar condicionado
central (com mdquinas instaladas no terraco de cada andar).

A seguir, apresentamos as ilustracdes do corte esquemético e plantas tipo do edificio:

Cobertura
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Edificio Park Tower — Planta do pavimento tipo — 1° ao 7° pavimento
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Planta do pavimento tipo — 8° ao 13° pavimento

Caracteristicas Construtivas, Acabamentos e Especificagées Técnicas Gerais

Padrao Construtivo

Estrutura Concreto armado

Cobertura Laje impermeabilizada

Fechamento Lateral Alvenaria

Fachada Pele de vidro laminado reflexivo e de alta tecnologia

Acabamentos

Lobby/ Recepgdo Forro modular Porcelanato Porcelanato
Escritorios Forro modular Piso elevado Pintura latex/ acrilica
Subsolos Concreto aparente/ Forro Liso  Pintura Epdxi Pintura latex/ acrilica

Instalagdes e Equipamentos

06 elevadores sociais do térreo ao 13° pavimento com velocidade de 4,00 m/s;
01 elevador de servigo do 3°ss a cobertura, com velocidade de 2,50 m/s; 02
elevadores de transferéncia para a garagem, do térreo ao 3°ss com velocidade
de 1,00 m/s; 02 escadas internas que atendem todos os andares

Circulagao Vertical:

Sistema de Ar

Condicionado: Ar condicionado central VRF

Hidrantes, extintores, sprinklers, sistemas sonoros e visuais de aviso,
Combate ao Incéndio: detectores de fumaga, escadas de seguranca pressurizadas, porta corta-fogo,
alarmes, sistema de comunicag&o e sensores de CO2

Cabine de Entrada e Medicao — Classe 15kV. Disponibilidade de carga (total)
Energia Elétrica: para escritérios de 115kW/m? de &rea de carpete. 02 transformadores de
1.000kVA. Gerador de energia de 300 kVA para &rea comum

Seguranca Predial e

: Condutores de fibra ¢tica/ CFTV / Cancela para estacionamento
Telecom:

Bicicletario/ concierge/ area de docas/ servigo de valet/ vestiarios/ espelho

Apoio e Amenities: i . o
P d’agua/ area externa de convivéncia

503 vagas demarcadas para automoveis, 0 que representa uma relagéo de
vagas por area locavel de cerca de 1:44, o que pode ser considerado
competitivo em relacdo aos prédios de alto padréo da regido, uma vez que o
padréo praticado pelo mercado de alto padrao é cerca de 1:30 a 1:40.

Vagas de Estacionamento:
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1.1.6 Quadro de Areas

Conforme instruido, nés confiamos nas dreas e plantas baixas que nos foram fornecidas

Areas dos Pavimentos em Estudo [m2 BOMA]

Conjunto 1 Conjunto 2
heepies Terrago Terrago Total do
Conjunto Coberto Conjunto Coberto Andar
1° Pavimento 811,14 43,69 948,53 43,69 1.847,05
2° Pavimento 811,14 43,69 948,53 43,69 1.847,05
3° Pavimento 811,14 43,69 948,53 43,69 1.847,05
4° Pavimento 811,14 43,69 948,53 43,69 1.847,05
5° Pavimento 811,14 43,69 948,53 43,69 1.847,05
6° Pavimento 811,14 43,69 948,53 43,69 1.847,05
7° Pavimento 811,14 43,69 948,53 43,69 1.847,05
8° Pavimento 527,41 43,69 953,67 43,69 1.568,46
9° Pavimento 527,41 43,69 953,67 43,69 1.568,46
10° Pavimento 527,41 43,69 953,67 43,69 1.568,46
11° Pavimento 527,41 43,69 953,67 43,69 1.568,46
12° Pavimento 527,41 43,69 953,67 43,69 1.568,46
13° Pavimento 527,41 43,69 953,67 43,69 1.568,46
Total 22.340,11

Fonte: Quadro de Areas — Enciplan, agosto/2018

1.1.7 Estado de Conservacao

Néo foi possivel realizar a vistoria presencial no imével avaliando decorrente da situacéo
excepcional causada pela pandemia do COVID-19. Para fins de avaliagéo, assumimos
a situacdo paradigma que, de modo geral, o imével encontrava-se em bom estado de
conservacdo, ndo necessitando de reparos emergenciais®.

As fotografias do imével estdo anexadas ao Apéndice A.

A CBRE néo foi instruida a verificar as condices estruturais das construcdes ou de suas fundacées, nem
testamos os equipamentos e servigos anteriormente mencionados. Ndo femos razdes para suspeitar de
que exista algum problema sério, mas ndo podemos responder por esses aspectos e suas possiveis
implicagdes. Nés consideramos apenas a vistoria limitada ao propésito desta avaliacdo.
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1.1.8 Questoes Ambientais

Nés ndo realizamos investigacdes de usos anteriores, no imével ou quaisquer adjacentes,
para verificar se existe qualquer possibilidade de contaminacdo de tais utilizacdes ou
locais, ou outros fatores de risco ambientais e, por isso, assumimos que ndo haja risco
algum*.

4 A CBRE néo foi instruida a fazer investigacées em relacdo & presenca ou potencial de contaminacdo do

terreno ou edificio ou a presenca potencial de outros fatores de risco ambiental.
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1.2 PLANEJAMENTO URBANO

1.2.1 Uso e Ocupacdo do Solo

Fizemos consulta & legislacdo em vigor. Destaca-se a Lei Municipal n® 16.402/16, de
22 de marco de 2016, que disciplina o parcelamento, o uso e a ocupacdo do solo no
municipio de Sdo Paulo, de acordo com a Lei n® 16.050, de 31 de julho de 2014 - Plano
Diretor Estratégico (PDE).

Segundo esta lei, o imével pertence ao Distrito da Vila Leopoldina e & Subprefeitura da
Lapa, com as seguintes caracteristicas de aproveitamento, dimensionamento e ocupacéo
definidos na lei:

Lei de Uso e Ocupacao do Solo

Zona de Uso: ZC - Zona Centralidade Taxa de Ocupagdo:  70%
Coeficiente de o, Gabarito de altura

Aproveitamento: 0,3/1,0/2,0 (min./b&s./méx.) maxima (m): 48

Recuo Minimo: Frente: 5,00 m Fundo e Laterais: 3,00 m (Altura>10m)
Usos Permitidos: Residencial®, Ndo Residencialé e industrial”

Conforme informado pela contratante e as informacdes disponibilizadas, o imével
apresenta potencial construtivo méximo de 2,0 vezes a drea do terreno, sendo o potencial
adquirido mediante compra de outorga onerosa e incorporado ao projeto existente.

Consideramos que as construgdes ali existentes estejam em conformidade com a
legislag@o atual, e/ou da época de sua edificacdo, e que eventuais irregularidades G
estejam em processo de regularizagdo. Nao temos conhecimento de quaisquer
problemas que possam ter impacto negativo sobre o valor do imével.

5 Exceto uso R2v-4.
¢ Exceto uso nRa-6.

7 Exceto uso Ind-2.
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1.3 CONSIDERACOES LEGAIS

1.3.1 Titulagao

Recebemos cépia da certiddo de matricula do imével. Segundo a certidéo, constam as
seguintes informacdes:

Titulagao

Certidao de Matricula: N° 118.246 (Matricula-Mé&e)

Cartorio: 1° Oficial de Registro de Iméveis de S&o Paulo - Capital
Data de Emisséo: 08/08/2019

Proprietario(a): CBLA EMPRENDIMENTO IMOBILIARIO S.A.

Area de Terreno (m?): 6.566,60

Construgao Averbada (m?): 36.350,54

"Condominio Park Tower" instituido e especificado no documento.
Comentérios: Unidades autdnomas: Conjuntos 31, 32, 41, 42, 51, 52, 61, 62, 71, 72, 81,
) 82,91, 92,101, 102, 111, 112, 121, 122, 141, 142, 151, 152, 161 e 162,
0s quais totalizam 100,000% da frag&o ideal do imével.

Salientamos que ndo foram feitas investigacdes sobre a situacdo atual da documentacéo,
considerando-se, portanto, como correta e de conhecimento do proprietério.

Para este trabalho, assumiremos a auséncia de quaisquer dividas, ddvidas ou 6nus que
pudessem vir a interferir na determinacéo do valor de mercado do imével.

13.2 Dispéndios

Recebemos cépias da noftificacdo de imposto predial e territorial urbano (IPTU) para o
exercicio de 220, onde constam as informagdes a seguir:

IPTU - 2020

Cadastro do Imovel 036.052.0339-6

Contribuinte CBLA EMPREENDIMENTO IMOBILIARIO S.A.
Area Construida (m?) 37.185,00

Area de Terreno (m?) 6.567,00

Excesso de Area (m?) 6.568,00

Testada (m) 84,84

Ano da Construgao 2.018

Uso do Imével 31 - N&o Residencial

Valor Venal Total (R$) 232.349.026,00

Valor do Imposto (R$): 3.688.742,00

Fonte: Prefeitura do Municipio de SGo Paulo — Secretaria de Financas
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Em adicdo, recebemos as seguintes informagdes quanto as despesas operacionais atuais
do imével avaliando:

Despesas Operacionais

Custo de Condominio Atual (R$/m? més): 9,29
Custo de IPTU Atual (R$/m? por parcela): 16,11

Fonte: Informacées disponibilizadas pelo cliente

Para este trabalho, assumiremos que o cliente tem total conhecimento da situacéo fiscal
do imével e que ndo existem quaisquer pendéncias fiscais em relacéo ao imével que
possam impedir ou afetar o seu valor de venda.
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14 OCUPACAO E HABITABILIDADE

De acordo com as informacdes fornecidas pela contratante, o imével encontra-se

100% ocupado pela PREVENT SENIOR PRIVATE OPERADORA DE SAUDE LTDA.

A seguir, as principais condicées contratuais estabelecidas para a aquisicdo do imével:

INSTRUMENTO PARTICULAR DE CONTRATO DE LOCAGAO PARA FINS NAO RESIDENCIAIS E

OUTRAS AVENGAS, DE 05/04/2019

Locador em Contrato:

Locatario em Contrato:
Objeto da Locagéo:

Area Locavel:
Inicio do Contrato:

Prazo:

Aluguel Mensal - Contrato:

Aluguel Vigente:

indice de Reajuste:

Periodicidade de Reajuste:

Descontos e Caréncias:

Garantia:

Multa por Rescisao Antecipada:

CBLA EMPREENDIMENTO IMOBILIARIO S.A.
PREVENT SENIOR PRIVATE OPERADORA DE SAUDE LTDA.

Edificio Park Tower: totalidade dos conjuntos e 503 vagas de
garagem

22.340,11 m?
05/04/2019 Término do Contrato: 05/04/2034
180 meses

R$2.904.214,30 por més

R$2.878.529,21 por més

+IGP-M/FGV Data-Base de Reajuste: fev/19
Anual

Caréncia: 6 meses contados a partir do Més 2 do contrato;

Descontos: R$ 20/m? por més do 1° ao 12° més do contrato; e R$
10/m? do 13° a0 24° més do contrato.

Fianga bancaria ou Seguro Fianga (12 vezes o Aluguel Mensal)

o Até 0 120° més de contrato: 10 aluguéis mensais vigentes a época,
reduzidos proporcionalmente ao tempo transcorrido de vigéncia de
locagédo, mediante aviso prévio de 6 meses;

e A partir do 121° més de contrato: 9 aluguéis mensais vigentes a
época, reduzidos proporcionalmente ao tempo transcorrido de
vigéncia de locacdo, mediante aviso prévio de 6 meses;

Em ambos os casos, a multa sera acrescida de devolugao dos valores
concedidos em caréncia e descontos de Aluguel Mensal, sem redugéo
proporcional ao tempo transcorrido de contrato.

Nao recebemos cépia do “Habite-se” do imével. Consideramos que o mesmo atende os
requisitos da legislac@o local quanto & habitabilidade e uso. No caso de embargos,
quaisquer que sejam em relacdo & habitabilidade e/ou uso, os valores expressos neste

relatério deverdo ser revistos.
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21 INDICADORES MACROECONOMICOS

2.1.1 Crescimentio Econdmico

Crescimento Anual do PIB no Brasil e Expectativas do Mercado
(2013-2018 e projegbes 2019-2023)
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Fonte: BCB e Relatério Focus, de 15 de maio de 2020.

212 Taxa de Desemprego

Taxa de Desemprego (mar/20)
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Fonte: PNAD Continua - IBGE
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2.1.3 Indicadores de Inflacao

Indicadores de Inflagdo
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Fonte: BCB e Relatério Focus, de 15 de maio de 2020.

2.14 Taxa de Juros (Selic)

Evolugao da Taxa Selic (% a.a.)
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Fonte: BCB e Relatério Focus, de 15 de maio de 2020.
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2.15 Taxa de Cambio

32

Evolugdo da Taxa de Cambio (R$/US$)
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22 O MERCADO LOCAL

1.1.1. O Mercado de Escritérios de Sao Paulo

O mercado de escritérios da Regido Metropolitana de Séo Paulo — RMSP, o principal
mercado do Brasil, é formado por quatro principais regides localizadas no Municipio de
Sado Paulo — MSP: Centro, Paulista, Jardins e Marginal, além de outros polos em
desenvolvimento na Capital, aqui combinados na regido Outros. Além destas, o
Municipio de Barueri também conta com a regido Alphaville.

O mapa a seguir identifica as principais concentracdes de escritério da RMSP e a situagédo

do imdvel em estudo.

.
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Figura T — As principais regides de escritérios da RMSP

A seguir, um breve histérico da Regido Paulista, situacdo mais préxima & unidade em

estudo.
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a. Regido Paulista

A regido Paulista estd localizada no ponto mais alto da cidade e tem como eixo a Avenida
Paulista. Esta comegou a se desenvolver em meados dos anos de 1950, especialmente
quando a RegiGo Centro comecou a ndo acompanhar a demanda corporativa dos
bancos e das empresas em geral.

Através do pujante desenvolvimento urbano nos anos de 1970 que consumiu cerca de
70% dos terrenos disponiveis, a regido foi praticamente desenvolvida (adensada) até
meados da década de 1980. Desde entdo, a Avenida Paulista foi considerada o centro
financeiro da América do Sul, marco e simbolo da cidade até os dias atuais.

Em sequéncia, a limitacdo de dreas para incorporacéo e a limitagdo de investimentos
ocorridos na década de 1990 frente a expansdo econémica e corporativa da cidade,
levou a migracéo de instituicdes financeiras e tecnolégicas a se transferiram para edificios
mais modernos, em localizacdes alternativas, como as regides Jardins e Marginal da
cidade, com destaque para o eixo das Avenidas Brigadeiro Faria Lima, Engenheiro Luis
Carlos Berrini e Marginal Pinheiros.

Nas Ultimas duas décadas, houve um restrito incremento de estoque na Regido, com a
entrega de novos edificios, os quais atenderam rapidamente a demanda existente por
qualidade e localizacéo privilegiada.

Com poucos ferrenos remanescentes, os novos empreendimentos dessa regido sGo em
sua maioria edificios antigos reformados via “retrofit” ou lancamentos de escritérios
boutique, com flexibilidade para ocupac@o em conjuntos comerciais.

7

O prestigio e atratividade da RegiGo é elevado, principalmente em relacéo a sua
localizacdo Unica, com acesso as diversas linhas de metré da cidade, ampla rede de
comércio e servicos e centralidade na cidade, e com acesso imediato das dreas nobres da
cidade, como os bairros Higienépolis e Jardins.
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1.1.2. Principais Indicadores de Mercado

Apresentamos a seguir os principais indicadores utilizados para anélise do mercado de
escritérios.

a. Estoque Total

O estoque total contabiliza a totalidade de espacos de escritérios disponiveis, sejom lajes
corporativas ou salas comerciais, ocupadas ou vagos, na cidade de Séo Paulo.

b. Novo Estoque

Chamamos de novo estoque os novos empreendimentos entregues com habite-se em
cada periodo, assim como os empreendimentos que passaram por retrofit (modernizacéo
e/ou atualizacéo de especificacdes) e foram novamente disponibilizados para ocupacéo.

c. Oferta Disponivel

A oferta disponivel corresponde ao total de espacos disponiveis para locacéo na cidade,
seja de edificios novos ou usados, sendo resultado do novo estoque ainda ndo ocupado
e da movimentacdo das empresas de um prédio para outro.

d. Absorcéo

A CBRE classifica a absor¢céo do mercado em dois tipos: absorcdo bruta e absorcéo
liquida. A absorcéo bruta reflete o total negociado no mercado. A absorcao liquida é a
diferenca entre o total absorvido e o devolvido para o mercado em um mesmo periodo,
refletindo o deslocamento das empresas quanto a expansdes, devolucdes e novas
ocupagoes.

e. Taxa de Vacéncia

A taxa de vacéncia é a relagéo percentual entre a oferta disponivel e o estoque total.
Podemos classificar um mercado como equilibrado quando sua taxa de vacéncia estd
entre 10% e 15%. Taxas de vacdncia acima de 15% tendem a uma queda nos precos
praticados e, opostamente, taxas abaixo de 10% pressionam a elevacdo dos precos
pedidos pela escassez de produtos ofertados.
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22.1 Estoque Total

FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - VBI PRIME PROPERTIES

a. Visao Geral

Ao término do primeiro trimestre, SGo Paulo possuia um estoque total de escritérios de
cerca de 15,73 milhdes de metros quadrados de drea Gtil® em mais de
2.700 edificios.

Mais da metade deste estoque (8.85 milhdes de m2 ou 56% do fotal) sdo edificios com
sistema de ar condicionado central (ACC), item de substancial investimento que diferencia
a qualidade e a ocupacéo corporativa dos edificios.

O gréfico e a tabela seguir ilustram o estoque total de Sdo Paulo por regido e quanto a
disponibilidade de sistema de ar condicionado central.

ESTOQUE TOTAL POR REGIAO E SISTEMA DE AR CONDICIONADO CENTRAL (ACC)
m2 MERCADO DE ESCRITORIOS DE SAO PAULO

5.000.000
4.500.000
4.000.000
3.500.000
3.000.000
2.500.000
2.000.000
1.500.000
1.000.000

500.000

CENTRO PAULISTA JARDINS MARGINAL OUTROS

CBRE Atualizado em: 03/2020

Regides Cczm ACC SemACC Estoque Total Participacao
m?de AU m?de AU m?de AU no Mercado

CENTRO 527.267 1.821.570 2.348.837 15%

PAULISTA 1.245.764 649.975 1.895.739 12%

JARDINS 1.698.303 920.652 2.618.955 17%

MARGINAL 3.439.306 748.366 4.187.672 27%

OUTROS 1.938.216 2.736.895 4675111 30%

TOTAL 8.848.856 6.877.458 15.726.300 100%

Fonte: CBRE Pesquisa

8 Area 0fil: drea de carpete, lobbies (quando o edificio for de um Gnico ocupante), copa, sanitrios e

depdsitos no subsolo.
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Observa-se a concentracdo da maior parte do estoque de edificios com ar condicionado
central na regido Marginal, a qual somada as regides Paulista e Jardins, totalizam mais
de 70% dos edificios com ar condicionado central da cidade.

Com relacéo & qualidade dos edificios, o grdfico a seguir apresenta a distribuicdo do

estoque total quanto a sua classificacdo qualitativa:

ESTOQUE TOTAL POR CLASSIFICAQAO_DOS EDIFICIOS
MERCADO DE ESCRITORIOS DE SAO PAULO

Outros com ACC
34%

Sem ACC
44%

2%
CBRE Atualizado em: 03/2020

Observa-se que os edificios de melhor qualidade (Classes A/AA/AAA) correspondem a
22% do estoque da cidade, ou seja, cerca de 3,5 milhdes de m? os quais estdo
distribuidos em cerca de 200 edificios comerciais da cidade.

b. Estoque Monitorado CBRE

Tendo em vista a adocdo de um critério que identifique um universo representativo de
edificios de perfil corporativo, a CBRE considera em suas andlises o estoque monitorado
de edificios com as seguintes caracteristicas:

Construidos apés o ano de 1965;

®m Com sistema de ar condicionado central (ACC);
® Com drea Util total maior ou igual a 1.000 m?;
B Com lajes com drea Util acima de 250 m2.

Ao final do 1720, a cobertura de mercado correspondia a um estoque de 8,33 milhdes
de metros quadrados de drea Util, distribuidos em mais de 9200 edificios.

7 Os edificios classe A séo aqueles de alto padrdo que possuem sistema de ar condicionado central, pé-

direito minimo de 2,75 m, minimo de uma vaga de garagem para cada 35 m? de drea Util, gerador para
100% das dreas comuns, materiais e infraestrutura de alta qualidade, entre outras caracteristicas
diferenciadoras.
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A tabela a seguir ilustra a distribuicdo deste estoque nas regides de escritério de Sao

Paulo:
Renl66s Estoque Total Participacao
(m?de AU) no Mercado
CENTRO 354.271 4%
PAULISTA 1.166.726 14%
JARDINS 1.600.137 19%
MARGINAL 3.368.326 40%
OUTROS 1.841.177 22%
TOTAL 8.330.637 100%

Fonte: CBRE Pesquisa

Do quadro anterior, observa-se que 74% do estoque monitorado estdo concentrados nas
trés principais regides de escritérios da cidade: Paulista, Jardins e Marginal (PJM).

O grdfico a seguir apresenta a evolucdo do estoque total de Sao Paulo por regido dos
Ultimos cinco anos.

m? ESTOQUE TOTAL POR REGIAO - MERCADO DE ESCRITORIOS
SAO PAULO - CRITERIO CONTABILIDADE
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2.000.000
1.000.000
0
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CBRE CENTRO ®PAULISTA ®JARDINS ®MARGINAL ®OUTROS Atualizado: 03/2020

Observa-se o crescimento do estoque da cidade de Sdo Paulo em cerca de 9% nos
ltimos 5 anos, sendo a maior contribuicdo vinda da Regido Marginal — regido de maior
extens@o territorial e vetor de crescimento do mercado de escritérios da cidade, com
crescimento de 11% de seu estoque (cerca de 330 mil metros quadrados) ao término do
1720, resultando em 40% do estoque total monitorado pela CBRE.
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1.1.3. Oferta Disponivel e Demanda Existente

Atabela e os gréficos a seguir mostram os indicadores de oferta e demanda de Sao Paulo
e a sua evolucdo nos Ultimos 5 anos.

PRINCIPAIS INDICADORES
MERCADO DE ESCRITORIOS DE SAO PAULO
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Atualizado: 03/2020
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Regides Estoque NovoEst  Abs. Bruta Abs. Lig Oferta Vacincia
{m? ities) {m? Urteis) {m? Uteis) {m? Uteis) {m? Uteis) )
CENTRO 354271 - 8450 7511 33.150 94%
PALLISTA 1.166.726 7871 21063 11323 116256 10,0%
JARDING 1.600.137 - 46753 13468 732N 45%
MARGINAL 3.368.326 1248 107612 30472 643454 19,1%
OUTROS 1.841177 4405 30320 18.088 258158 14,0%
TOTAL 8.330637 131524 214607 80862 1.124298 13.5%

Fonte: CBRE Pesquisa

Ao término do 1720, a taxa de vacéncia do mercado geral era de 13,5%, enquanto as
regides mais proximas ao imével avaliando, respectivamente Paulista e Jardins,
apresentaram taxas inferiores ao mercado geral.

Do grdfico, observa-se um periodo inicial at¢é 2016 iniciado em meados de 2013
composto pelo descolamento entre oferta e demanda, com aumento da oferta disponivel
e da taxa vacancia, resultado da reducdo dos niveis de absorcéo liquida e o incremento
de novo estoque no periodo anterior (novo estoque recorde entregue na cidade entre os
anos de 2011 e 2015).

Ressalta-se a movimentacdo intensa de grandes empresas na cidade, evidenciando a
movimentacdo flight to quality por parte dos ocupantes na busca de espacos de melhor
qualidade e custo-beneficio no periodo.

CBRE
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A movimentacdo das empresas pode ser evidenciada pela consténcia da absorcéo bruta
registrada nos Ultimos anos (superiores a 600.000 m2 anuais na cidade), e pelo aumento
da absorcao liquida desde 2016 e mantendo-se em patamares elevados para o 1720.

A Regido Paulista possui participacao relevante no mercado de escritérios da cidade junto
as Regides Jardins e Marginal. Trata-se do core corporativo da cidade, denominado eixo
“PJM” pela CBRE. Ao término de 1T20, estas regides concentraram 82% da absorcdo
bruta, 68% da absorcéo liquida e possuia 74% da oferta disponivel da cidade.

Atualmente, hd projetos pontuais de escritérios previstos nas Regides Paulista e Jardins
para os préximos anos, e ndo hd perspectivas de um novo estoque na mesma proporcdo
que ocorreu entre 2011 e 2015 na cidade.

Neste sentido, a reducéo da taxa de vacéncia na cidade j@ tem resultado em uma
retomada dos precos de locacdo nas regides prime (Jardins, Paulista e Marginal),
sobretudo com uma eventual melhora do cendrio macroeconémico e manutencdo da
demanda para ocupacao dos escritérios.

Salientamos 0 momento excepcional atual de incertezas com a pandemia do Covid-19.
Até o momento, as negociacdes e solicitacdes por parte dos inquilinos tém sido
analisadas com bastante cautela e resiliéncia por parte dos proprietarios. Caracteristicas
como o segmento de atuagd@o, a sadde financeira e as perspectivas de cada empresa
estdo entre os fatores mais analisados. Setores como companhias aéreas e coworking
est@o entre os mais impactados.

No segmento de escritérios mais qualificado da cidade, o Classe AAA do eixo PIM, a
inadimpléncia nos Gltimos meses tem se mostrado pontualmente em poucos edificios. A
aplicacdo de descontos, caréncias e rescisdes contratuais também foi praticamente
inexistente, com préticas pontuais de diferimentos de aluguel.

Por outro lado, os novos processos de locacdes tiveram sua velocidade em sua grande
parte reduzida ou postergada. Contudo, é possivel observar a taxa de vacéncia reduzida
e a manutencdo dos pregos de locacGo destas regides, com diversos processos em
andamento em razdo da visdo de longo prazo e necessidade das empresas.

2.2.2 Valores Praticados

a. Locacao

Para referéncia, a pesquisa de mercado realizada na regi@o do imével avaliando (e suas
imediagdes) identificou evidéncias de mercado — ofertas e transacdes — de edificios de
alto padré@o construtivo, com ar condicionado central, com situac@o acima de 2.000 m?
locéveis, concentrados nas Regides Paulista e Jardins da cidade.

Observa-se que a pesquisa realizada em maio de 2020 identificou 13 evidéncias de
mercado — ofertas e transacdes recentes — com precos pedidos entre R$ 105/m? e
R$ 143/m? mensais aplicdveis & drea locdvel, e precos praticados entre R$ 110/m? a
R$ 185/m2?2 por més, resultando em uma média de precos em torno de
R$ 129/m? por més.
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Em geral, os maiores valores referem-se aos edificios situados nos eixos corporativos mais
nobre da cidade (Avenidas Brig. Faria Lima e Paulista), podendo variar em funcéo de
suas qualidades fisicas e técnica. As evidéncias de mercado para locacéo sdo
apresentadas no Apéndice B deste relatério.

b. Venda

Sobre os precos praticados de venda de escritérios de maior porte e alto padrao
construtivo em regides prime da cidade, apresentamos a seguir, a titulo de referéncia, as
transacdes pUblicas mais relevantes identificadas nos Gltimos 12 meses:

e Area Locavel LD

Edificio Data (m?) Unltanzo

(R$/m?)

1 WBC - Work Bela Cintra Paulista 4Q 2019 3.623 13.387
2 Parque Cultural Paulista Paulista 4Q 2019 2.538 14.500
3 Oscar Freire 585 e Vitacora Paulista/ Jardins 4Q 2019 10.428 18.644
4 JKTorreDeE Jardins/ Marginal 4Q 2019 35.153 29.870
5 The One (Um andar) Jardins 1Q 2020 1.200 23.000
6 Faria Lima 4440 (50%) Jardins 1Q 2020 22111 30.800
7 Rio Claro Offices - Cidade Matarazzo Paulista 2Q 2020 2.427 22.000

Fonte: CBRE Pesquisa e Fatos Relevantes.

Da tabela apresentada, é importante observar que as transacdes abrangem precos
praticados entre R$ 13.400/m? a R$ 30.800/m2. E importante observar a escassez de
ofertas neste segmento, uma vez que geralmente envolvem processos estratégicos de
venda confidenciais.

Em geral, trata-se de iméveis com boa liquidez para ocupacéo, perfil corporativo e com
contratos de locagéo com empresas de renome no mercado. Entre os principais
compradores, destacam-se as property companies e os fundos de investimento
imobilidarios (FII).
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23 O MERCADO DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO

2.3.1 Principais Grupos Atuantes

Para analisar o mercado de investimento imobilidrio, primeiramente convém identificar
os principais grupos atuantes, descritos a seguir.

a. Investidores Nacionais

Property Companies

O nimero de empresas especializadas em investimento imobilidrio no Brasil &,
tradicionalmente, restrito. Sdo empresas com grande capital e muito exigentes na
aquisicdo dos imdveis, preferindo aqueles com boa localizacéo, dificilmente aceitando
iméveis vagos.

Tais empresas apresentam estratégias variadas de investimento, tais como: aquisicdes
para investimento (iméveis alugados), aquisicdes de edificios inteiros com a finalidade de
reformd-los para atualizar suas especificacées técnicas e, posteriormente, ofertd-los ao
mercado de locacdo e/ou venda, além de desenvolvimento/incorporacgéo nos formatos
built-to-suit ou especulativo.

Além das estratégias de investimento listados acima, as empresas também apresentam
portfdlios diversificados em termos do tfipo de imével em que investem (escritério,
industrial/logistica, varejo, shopping centers). Como referéncia, a seguir séo listadas as
principais empresas, conforme seus respectivos mercados imobilidrios predominantes:

Os principais investidores do mercado de iméveis de varejo sdo os prdprios grupos
varejistas. A titulo de exemplo, os principais do segmento de hiper e supermercados:
Grupo Péo de Actcar, Grupo Big, Carrefour.

BR Properties, Sdo Carlos e Barzel.
GLP e Prologis.

brMalls, Aliansce Sonae, Iguatemi Empresa de Shopping Centers, Multiplan, General
Shopping, JCPM e Ancar Ivanhoe Shopping Centers.

CCP, Hines, Partage, Savoy, Brookfield, VBI e HSI.
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a. Fundos de Investimento Imobilidrio

Os fundos imobiliérios, que tomaram forga nas economias mais maduras nos anos de
1990, surgiram como forma de ampliar o leque de investidores, antes restrito as
instituicdes com grande disponibilidade de capital e capacidade de gestdo do portfélio.

Basicamente, estes fundos podem ser de dois tipos: os fundos publicos, listados nas
bolsas de valores, e os fundos privados. O primeiro tipo caracteriza-se por uma maior
regulamentacéo, pois é direcionado ao publico em geral, enquanto o segundo tipo é
mais comumente direcionado a investidores institucionais.

No Brasil, os fundos imobilidrios foram criados pela Lei 8.668/93 e regulamentado pela
instrucgo CVM n° 472 de 2008. Os fundos estdo sujeitos a um regime tributério
incentivado (Lei 9.779/99), assim como o cofista (Leis 11.196/05 e 11.033/04).

O grdfico abaixo apresenta o histérico de registros de fundos imobilidrios na Comisséo
de Valores Mobilidrios (CVM) nos Gltimos anos:

Fundos Imobiliarios
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O salto no volume de registros desde 2009, quando um total de R$ 3,5 Bilhdes foi
registrado, é notével. Em 2010 e 2012 o recorde foi quebrado, com mais de R$ 9,5
Bilhoes e R$ 14 Bilhdes em registros. Em 2013 e 2014, houve uma retracdo no registro
de ofertas pUblicas, para cerca de R$ 10,5 Bilhdes e R$ 4,7 Bilhoes, respectivamente.

O ano de 2018 demonstrou uma forte retomada do registro de ofertas piblicas, sendo

que no ano seguinte, 2019, o volume de ofertas foi recorde, totalizando quase
R$ 23 bilhdes em 67 registros.

b. Pessoas Fisicas

Este segmento é amplo e diversificado e reldne investidores capazes de decidir
rapidamente e que procuram os imdveis como investimento no longo prazo.
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Nos Gltimos anos, o crescimento da economia com consequente acumulacéo de capital
e o cendrio favordvel para investimento em iméveis (queda na taxa de juros), tem
permitido maior demanda neste segmento e até aumento no “ticket” médio dos
investidores.

Em geral, este tipo de investidor se concentra mais em andares de escritérios e pequenos
imdéveis, com o valor das transacées situando-se abaixo da casa dos R$ 5 milhdes, muito
embora algumas transacées possam chegar a R$ 10 milhées e algumas alcancem até
R$ 20 milhoes.

2.3.2 Investidores Estrangeiros

Embora o pafs tenha enfrentado recentemente um cendrio de instabilidade politica e
econdmica, o mercado imobilidrio nacional continua a atrair interesse dos investidores
estrangeiros, principalmente devido & possibilidade de atingir retornos elevados em
comparacéo aos alcancados em mercados mais maduros.

Apesar da preferéncia pelo mercado de acdes, muitos investimentos diretos ocorreram
no periodo, particularmente no mercado de escritérios. O grdfico abaixo mostra
investimento direto por estrangeiros no maior mercado de escritérios brasileiro — Sao

Paulo.
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Nos Ultimos anos, periodo de menor atividade econdmica no pais,
os investidores estrangeiros junto ds property companies foram os principais compradores
de escritérios nas regides, com cerca de 300.000 m?2 de escritérios em aquisicoes.

Com a melhora no cendrio econémico, o ano de 2019 foi recorde em volume de
transacdes, com quase 600.000 m? transacionados. Sao Paulo e Rio de Janeiro mantém
suas posicdes como os mercados mais demandados para investimento.
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2.3.3 Retorno Inicial (Initial Yield)

A taxa bdsica de juros (Selic), indice pelo qual as taxas de juros cobradas pelos bancos
no Brasil se balizam, tem importante influéncia na expectativa de retorno inicial de
investimentos imobilidrios. E sabido que uma Selic baixa reduz o retorno de investimentos
em renda fixa e hd uma “migracdo” de capital para ativos imobilidrios. Paralelamente,

ha maior liquidez no mercado de capitais e os investidores podem “alavancar” aquisicées
a um custo menor.

Nos Ultimos 10 anos, a Selic apresentou um comportamento bastante varidvel, oscilando
entre tendéncias de alta e de queda, conforme variacées nos cendrios politico e
econémico. Destaca-se a elevacdo da taxa bdsica de juros a partir de 2013,
principalmente devido a alteracdo do cendrio macroecondmico, alcancando o maior
patamar da série em 2015 com 14,25% a.a.. Desde entdo, o Banco Central iniciou um
novo ciclo reducédo da Selic, que atualmente encontra-se em 3,00% a.a. '°, conforme a
sua evolucdo histérica ilustrada no gréfico a seguir:

TAXA SELIC (META)
15%

N J_/\

Meta Selic (%a.a.)

>
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5 5 % » 3 2 5 2 p 5 & s 5 2 » 3 2 » 3 2 2 5 & 5 &% » 3 2 =
23 TR F A NRFT AN AN ANRT ANERE? AN TN AN NS
R I e SN S U i SN <l S N T SN i S~~~ Y
s°°eg2==232 MR PJ DWW RERRRGOO G205 I NN 00 R
=—=Taxa Nominal ====Taxa Real Fonte: Banco Central do Brasil

Como referéncia, a tabela abaixo apresenta faixas gerais de yields por tipo de imével:

Tipo de Imével Rentabilidade Projetada (a.a.)
Escritdrio Classe AAA 7,00% - 8,00%
Escritdrio Classe A/AA 8,00% - 9,00%
Escritdrio Classe B/ Outros 8,50% - 11,50%

Frente a escassez de produtos Classe AAA no segmento de escritérios, observa-se
investidores propicios a rentabilidades iniciais mais baixas, porém cautelosos as suas
percepcdes de risco e o descolamento do custo de reposicao.

10230 ° Reuniio Copom de 06 de maio de 2020.

FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - VBI PRIME PROPERTIES ‘ BRE



ANALISE DE VALOR

FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - VBI PRIME PROPERTIES ‘ BRE



ANALISE DE VALOR 47

31 CONSIDERAGCOES DE VALOR

3.1.1 Fatores-Chave de Valoracdo

B Localizacdo em regi@o nobre da cidade em uma via importante da regiéo, com ampla
visibilidade, f4cil acesso ao transporte publico, e disponibilidade de comércio e
servicos locais. Situa-se entre duas das principais regides de escritérios da cidade
(Jardins e Paulista);

B Trata-se de um edificio corporativo de grande porte, novo, com especificacées
técnicas atuais e de étima qualidade, e caracteristicas construtivas de alto padréo;

B Escassez de produtos disponiveis similares ao avaliando nas principais regides
corporativas da cidade, seja para locacéo ou para aquisicGo. Ao mesmo tempo,
também se observa a escassez de terrenos de grande porte para incorporacéo de
empreendimentos na regido do imével em estudo;

B Ocupacao total por uma empresa de renome no mercado, mediante um contrato de
locacdo recente e de longo prazo. Neste sentido, acreditamos que o cendrio mais
provével de venda teria como potenciais compradores os investidores qualificados do
segmento de lajes corporativas, também susceptivel as condicées macroecondmicas
e mercadolégicas do segmento.

3.1.2 Raciocinio de Valor

A definicdo do valor de mercado para o imével foi feita em conformidade com as normas
e baseadas na identificacdo de seus potenciais compradores. Foi utilizado o método que
refletisse de maneira mais fiel a realidade do mercado local e as possibilidades de uso
do imével.

A seguir, sGo descritas as metodologias aplicadas.

a. Receita Potencial de Locacéo | Método Comparativo Direto de
Dados de Mercado

A receita potencial de locagéo aplicavel a um imével foi definida com base em evidéncias
de mercado compardveis, ou seja, iméveis similares na data de valoracdo em oferta ou
transacionados recentemente.

Tais evidéncias foram entdo homogeneizadas de forma a subsidiar a definicdo de uma
faixa de valor, através de ponderacéo dos seguintes fatores:

B Fator de oferta: Com um desconto de 10% sobre as ofertas encontradas,
refletindo a elasticidade do mercado em questdo, com base na
relacdo oferta e demanda da regido;

B Fator localizacdo: Equilibrou as diferencas percebidas de preco em relacéo ao
local em que se encontrava o comparativo, sendo alguns com
melhor acesso a transporte piblico e proximidade de dreas
com melhor infraestrutura e servicos;
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B Fator especificaco: Pondera a diferenca de caracteristicas construtivas dos
comparativos, levando em consideracéo as especificacées das
construcdes, tais como tamanho de laje, layout do pavimento
tipo, ar condicionado central, piso elevado, acabamentos etc.

Assim, a andlise da amostra homogeneizada indicou valores unitdrios entre R$ 122/m?2
e R$ 149/m2 BOMA por més, os quais aplicados a drea de 22.340,11 m2 BOMA do
imével avaliando, resultaram na seguinte faixa de valor provavel:

Receita Potencial de Locacdo — Faixa de Valor Provavel
Base Método Comparativo Direto de Dados de Mercado

R$ 2.720.000 a R$ 3.320.000 (por més)

As evidéncias de mercado, com a homogeneizacdo dos elementos, estdo anexadas no
Apéndice B deste relatério.

b. Valor de Mercado | Venda Para Investimento

Método da Renda — Base Capitalizagdo Direta

Por essa metodologia, pressupde-se a rentabilidade esperada (yield) por um investidor
em um determinado imével, ou seja, baseia-se na andlise pontual do retorno
proporcionado sobre o investimento efetuado.

Esta andlise de valor se baseia na capitalizacdo da receita contratada (sem descontos)
considerando uma taxa coerente com o mercado e que reflita o risco do investimento. O
resultado indica o valor disponivel para a aquisicio do imével do ponto de vista do
investidor.

A tabela a seguir apresenta os resultados obtidos para os intervalos arbitrados para taxas
de capitalizacéo da receita atual entre 7,75% e 8,75% a.a.:

Andlise de Sensibilidade | Capitalizacdo Direta (R$)

Receita Anual Contratada
R$ 37.223.164

Taxa de Capitalizagéo (a.a.)

1,75% R$ 480.298.887
8,25% R$ 451.189.863
8,75% R$ 425.407.585

Valor de Mercado | Faixa de Valor Provavel
Base Método da Renda - Capitalizacdo Direta

R$ 425.400.000 a R$ 480.300.000
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Método da Renda — Base Fluxo de Caixa Descontado

Por essa metodologia, projetamos a receita de aluguel atual, com base no desempenho
atual e histérico, por um periodo de 10 anos, considerando taxas de crescimento
apropriadas e os evenfos de contrato (reajustes, revisdes e renovacoes), ocorrendo na
menor periodicidade definida pela legislacdo incidente sobre os contratos de locacéo.

Para refletir o valor do imével no término do fluxo de caixa/perpetuidade, ao final do
10° ano, capitalizamos a receita estimada para o ano consecutivo.

O fluxo de receitas e o valor de venda no 10° ano sé@o entdo trazidos a valor presente
com taxas de desconto adequadas a percepcdo de risco do mercado.

Assim, o valor presente dos fluxos de caixa representa o valor disponivel para a aquisicdo
do imével do ponto de vista do investidor.

Entre os principais fatores de risco, podemos salientar:

Comentdrios Sobre Taxa de Desconto e Perpetuidade

A teoria de financas (CAPM, WACC efc.) para determinar taxas de desconto é amplamente
empregada para avaliacdo de empresas, mas nédo é aplicdvel para avaliacgo de iméveis. Desta
forma, procuramos ser o mais coerente possivel com a realidade local.

Para estimar as taxas de desconto de um empreendimento de renda, a CBRE utiliza transacées
compardveis de venda, informacées de players do mercado e resultados parciais de fransacées de
venda em curso.

A CBRE estd envolvida na grande maioria das transacées quer diretamente (quando a CBRE é ou
foi a corretora diretamente envolvida ou quando a CBRE é ou fem sido a avaliadora da transacéo),
ou indiretamente, quando a CBRE recebe posteriormente a informacdo das transacées para fins de
avaliacéo.

Todas as fransacées sdo equalizadas, formando um banco de dados de transacées padronizado.
Os ativos avaliados por nés sGo comparados com este banco de dados para a conclusdo das taxas
aplicdveis a cada ativo individualmente. Contato com agentes de mercado e andlise de transacées
de venda em andamento ajudam a identificar o pensamento atual e as fendéncias, tornando
possivel ajustar as taxas, se necessdrio, devido a qualquer obsolescéncia do nosso banco de dados.

Adicionalmente, as taxas devem refletir - além das questées de mercado citadas anteriormente - os
riscos infrinsecos ao imével e ds premissas utilizadas na projecdo do fluxo de caixa, considerando
as caracteristicas individuais de cada propriedade, incluindo construcées, localizacdo,
caracteristicas do mercado local, efc., além do histérico de performance do empreendimento e de
seu estdgio de maturagéo.

Mercados secunddrios ou mercados em que o timing de recuperacdo é mais dificil de prever, por
exemplo, sGo os mercados que exigem taxas de desconto e taxas de capitalizacdo mais altas do
que os afivos mais bem posicionados, devido a um aumenfo nos riscos percebidos pelos
investidores.
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A seguir, as principais premissas utilizadas:

50

Premissas de Valor | Base Fluxo de Caixa Descontado

Més de Inicio:

Més de Término:

Area Locavel:

Receita de Locagdo Vigente (Base mai-20):

Receita de Locagéo Potencial — Ano 1:

Crescimento Real da Receita de Locagdo Potencial:

Ocupac&o Estabilizada:

Despesas Operacionais — IPTU:
Despesas Operacionais — Condominio:
Conservagéo e Manutengao:

Taxa de Desconto (Atratividade):

Taxa de Capitalizagdo (Ano 10):

Mai-2020

Abril-2030

22.340,11 m? (100% ocupado)

R$ 2.878.529,21 por més (R$ 128,85/m?)
R$ 135/m? (Base Comparativos Diretos)
0% a.a.

100% (Ocupagéo monousuaria)

R$ 13,76/m? por més

R$ 9,29/m? por més

2,0% da Receita de Locacdo

8,50% a.a. + 0,50% a.a.

7,25% a.a. £ 0,50% a.a.

A tabela a seguir apresenta os resultados obtidos quanto ao Valor Presente Liquido (VPL)

para os infervalos arbitrados para a taxa de desconto e taxa de capitalizacdo da receita

no Ano 10:

Andlise de Sensibilidade | Valor Presente Liquido (R$)

Taxa de Capitalizagao

Taxa de Desconto (a.a.)

Ano 10 (a.a.) 8,00% 8,50% 9,00%
6,75% RS 485.818.875 RS 469.332.284 RS 453.578.705
7,25% RS 468.691.493 RS 452.978.014 R$ 437.959.333
7,75% R$ 453.774.096 R$ 438.733.973 RS 424.355.364

Valor de Mercado | Faixa de Valor Provavel
Base Método da Renda - Fluxo de Caixa Descontado

R$ 424.400.000 a R$ 485.800.000

A meméria de célculo com o fluxo de caixa projetado estd anexada no Apéndice C deste
relatério.

FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - VBI PRIME PROPERTIES

CBRE



ANALISE DE VALOR 51

Andlise dos Resultados | Concluséo de Valor

O gréfico a seguir apresenta a andlise dos resultados obtidos.

Analise dos Resultados
600.000.000

500.000.000

400.000.000

300.000.000

200.000.000

100.000.000

Método da Renda | Capitalizag&o Direta Método da Renda | Fluxo de Caixa Descontado

mmm nferior  mmm Médio Superior ===Qpinido de Valor

Os resultados apontam para uma faixa de valor para o imével avaliando entre

R$ 424.400.000 e R$ 485.800.000.

Considerando-se as caracteristicas do imével e do mercado local, trata-se de um imével
de alto valor agregado, com étima qualidade construtiva e vinculado a um contrato de
locacdo de longo prazo e especial quanto a descontos, caréncias e outras condigdes
contratuais.

Estas caracteristicas resultam em condicdes excepcionais a regido (praticamente ndo
encontrando-se comparativos diretos na regido), e ao mesmo fempo, conferem
condicdes atrativas a investidores qualificados do segmento, os quais buscariam
rentabilidades compativeis com o risco e a oportunidade as condicdes atuais de mercado.

Desta forma, acreditamos que os valores obtidos através do Fluxo de Caixa Descontado
refletem em maior amplitude as condicées apresentadas, indicando o valor mais provavel
de aquisicdo do imével caso fosse oferecido ao mercado & data-base de valoracdo, ou
seja, convergindo para o valor central obtido de R$ 453.000.000,00.
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32 VALORACAO

3.21 Opinido de Valor

De acordo com as bases de valoracdo estabelecidas, somos da opinido que o valor de

mercado para o imével em questdo, na data de 02 de maio de 2020, estava em torno
de R$ 453.000.000,00 (QUATROCENTOS E CINQUENTA E TRES MILHOES DE
REAIS).

Aviso Importante — Incertezas sobre a Valora¢cdo em Funcdo do Novo Coronavirus

A Declaracéo de “Pandemia Global”, promulgada em 11 de margo de 2020 pela OMS (Organizacdo Mundial da Sadde),
em funcéo da proliferacdo do agente patogénico “Novo Coronavirus” (COVID-19), vem causando enormes incertezas
nas condigdes dos mercados, local e global. O mercado financeiro global registrou significativa queda desde o final de
fevereiro, consequéncia das preocupagdes com as interrupcdes nos setores de comércio, indUstria e servigos, além de
outros, e consequente queda na demanda. Muitos paises implementaram restricdes de deslocamento e viagens de seus
cidadé@os, fechamentos de fronteiras e vérias outras medidas, além de quarentena e distanciamento social.

A maioria dos setores econémicos estd sendo afetada e o segmento imobilidrio néo ficou imune aos acontecimentos. Em
funcao disto, na data da avaliagdo, temos que ser mais conservadores ao analisarmos as evidéncias e dados de mercados
pretéritos ao inicio da “pandemia global” para fins de comparacéo e formagéo da conviccdo de nossas opinides de
valores. De fato, as respostas atuais do mercado imobilidrio ao COVID-19 significam que estamos diante de um conjunto
de circunstancias sem precedentes para embasar um julgamento mais assertivo.

Nossas avaliagdes imobilidrias foram e sé@o, assim, relatadas com base em “incertezas nas avaliacdes materiais”.
Consequentemente, tais incerfezas - e maior cautela - devem ser atribuidas &s nossas avaliacdes que normalmente seria
o caso. Os valores expressos podem mudar mais rdpida e significativamente do que em condicées normais de mercado.
Dada &s incertezas e ao impacto futuro desconhecido que o COVID-19 possa ter sobre o mercado imobiligrio,
recomendamos que mantenham o presente relatério/laudo de avaliacéo sob constante e frequente reviséo.

A incerteza em torno do COVID-19 estd tendo um impacto direto sobre o mercado imobilidrio, particularmente no
segmento educacional e comercial. Tal impacto é atualmente desconhecido e de dificil mensuragéo e dependerd
diretamente da escala e da duracéo desta pandemia.

Nossas andlises de valores foram e sGo baseadas em informacées disponiveis na data da avaliagdo. Embora tenhamos
tomado todas as medidas razodveis para estimar os efeitos sobre a propriedade, as significativas incertezas sobre os
mercados de capitais e os rdpidos desdobramentos desses eventos, torna-se dificil avaliar e quantificar os impactos que
esta pandemia teve sobre o valor de mercado para este tipo de imével. Recomendamos também cautela ao se
basear nesta avaliacdo para tomada de decisées.

A fim de evitar dovidas, a incluséo deste Alerta de Incerteza néo significa que esta avaliacdo ndo possa ser invocada. O
objetivo deste Alerta é garantir a transparéncia para o fato que, nas atuais e extraordindrias circunsténcias, pode ser
atribufdo grau de precisédo inferior ao comumente auferido em nossas andlises. Portanto, tal Alerta ndo invalida a presente
avaliagdo.

3.2.2 Grau de Fundamentacdo

Segundo o item 10.1 da NBR 14.653-4:2002 — Avaliagéo de bens, Parte 4:
Empreendimentos, as avaliagdes serdo enquadradas segundo sua fundamentacdo, de
acordo com a “Tabela 4 — identificacdo de valor e indicadores de viabilidade” e “Tabela
5 — Enquadramento dos laudos segundo seu grau de fundamentacdo (para identificacdo
de valor)”.

O estabelecimento inicial pelo contratante do grau de fundamentacdo desejado tem por
objetivo a determinacdo do empenho no trabalho avaliatério, mas ndo representa
garantia de alcance de graus elevados de fundamentacéo.
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A demonstracdo do enquadramento no grau de fundamentacao é apresentada a seguir:

a. Grau de fundamentacgéo no caso de identificacéo de valor

Item Descri¢ao
7.51.1 Andlise Operacional do Empreendimento
7.5.1.2.  Analise das Séries Histoéricas do Empreendimento
7513 Andlise Setorial e Diagnéstico de Mercado
7.5.1.4 Taxas de Desconto
7515 Escolha do Modelo
7.5.1.5.1  Estrutura Basica do Fluxo de Caixa
7.51.5.2  Cenérios Fundamentados
7.5.1.5.3  Andlise de Sensibilidade
7.5.1.5.4  Andlise de Risco

Total

Grau

Pontos

W NN NN W N

18

Para este trabalho, a pontuacéo atingida foi de 18 de 24 pontos possiveis. Desta forma,

considerando estes e demais condicdes complementares também estabelecidas pela

norma vigente, a avaliacdo realizada atingiu o Grau de Fundamentacao I, conforme

preceitos da NBR14.653-4:2002, item 10.2.3.
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FOTOGRAFIAS

Nao foi possivel realizar a vistoria presencial no imével avaliando decorrente da situacéo
excepcional causada pela pandemia do COVID-19. As fotografias apresentadas a seguir
correspondem a (i) fotografias tiradas in loco pela CBRE em visita técnica realizada no
més de setembro de 2019; e (ii) fotografias fornecidas pela contratante, sendo que néo

fomos informados em qual data elas foram tiradas e sGo meramente ilustrativas.

" now oM

[T T U TR

VISTA EXTERNA — PARK TOWER SAO PAULO
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LOBBY E ANDAR TIPO (HALL DE ELEVADORES)
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ANDAR TIPO — AREA DE ESCRITORIO

.

TERREO: AREA DE CONVIVENCIA E BICICLETARIO
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EVIDENCIAS DE MERCADO | METODO COMPARATIVO DIRETO

Park Tower Sdo Paulo - Elementos Comparativos de Escritérios para Locacao
HOMOGENEIZAGAO POR FATORES

INFORMAGOES GERAIS
Preco
Ref. Nome do Edificio Logradouro Otertal . Data Unit;r;io
Transagéo
(R$/m?)
1 BRAZILIAN FINANCIAL CENTER AV. PAULISTA, 1374 Oferta jan/20 110
2 PATIO VICTOR MALZONI AV. BRIG. FARIA LIMA, 3477 Oferta dez/19 185
3 SAO LUIS GONZAGA AV. PAULISTA, 2300 Oferta jan/20 130
4 BRAZILIAN FINANCIAL CENTER AV. PAULISTA, 1374 Transag&o abr/20 115
5 CYK AV. PAULISTA, 901 Transag&o julr19 143
6 J SAFRA -FREI CANECA | RUA FREI CANECA, 1245 Transag&o jan/20 130
7 JK 180 - ETOILE AV. PRES. JUSCELINO KUBITSCHEK, 180 Transag&o out/'19 105
8 LORENA AL. LORENA, 269 Transagdo fev/20 120
9 PAULISTA 1100 AV. PAULISTA, 1106 Transag&o mai/20 115
10 PAULISTA 1100 AV. PAULISTA, 1106 Transag&o abr/20 117
11 SAFRA - PAULISTA AV. PAULISTA, 1063 Transag&o out/19 140
12 SAO PAULO CORPORATE TOWERS - TORRE NORTE AV. PRES. JUSCELINO KUBITSCHEK, 1909 Transag&o ago/19 135
13 WTJK Il (TORRE E) AV. CHEDID JAFET, 200 Transag&o jan/20 130
MEDIA 129

Oferta

0,90
0,90
0,90
1,00
1,00
1,00
1,00
1,00
1,00
1,00
1,00
1,00
1,00

Local.

0,95
0,80
0,95
0,95
0,95
1,15
1,05
1,05
0,95
0,95
0,95
0,95
0,90

Especif.

1,10
0,95
1,10
1,10
1,10
1,15
1,15
1,20
1,20
1,20
1,10
1,00
1,10

R$/m?

103
127
122
120
150
172
127
151
131
133
146
128
129
134

Fonte: CBRE- Pesquisa, maio/20, Contato: (11) 2110-2100. Algumas informacées foram suprimidas deste relatério em razéo de confidencialidade com os atuais locadores e/ou locatdrios dos

iméveis.
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Park Tower Sao Paulo

Receita Potencial de Locagéo | Método Comparativo Direto de Dados de Mercado

Elementos Comparativos de Escritérios para Locagao

Média (R$/m?) 134  Média Saneada (R$/m?) 134

Limite Inferior - 30% 94 Limite Inferior - 10% 120

Limite Superior + 30% 174 Limite Superior +10% 147

Cdlculo de Valor Conclusdo de Valor

Valor Adotado (R$/m?) 135 Valor Médio R$ 3.020.000 135 /m? por més

Area da Situagao (m?) 22.340,11 Limite Inferior R$ 2.720.000 122 [m? por més
Limite Superior R$ 3.320.000 149 /m? por més
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FLUXO DE CAIXA PROJETADO

VENDA PARA INVESTIMENTO | FLUXO DE CAIXA PROJETADO

Fluxo de Caixa Proietado

VBI Park Tower Sdo Paulo (Valores emR$ da Base)

Data-base: mai/20

Para o Ano Terminando em

Receita de Locagdo
Receita de Aluguel Potencial
Receita de Aluguel Efetiva

Receita de Locagdo - Total

Outras Receitas de Inquilinos
Receitas de Despesas Reembolsaveis

Outras Receitas - Total

Receitas de Inquilinos - Total

Receita Bruta Potencial - Total

Receita Bruta Efetiva

Despesas Operacionais
Condominio
IPTU

Despesas Operacionais - Total

Receita Liquida Operacional

Custos de Desenvolv., Manut. e Conservagao

Conservagdo e Manutengdo

Custos de Desenv, Cons. e Manut. - Total

Custos de Comercializagdo, Conserv. e Manut. - Total

Resultado Liquido

Taxa de Capitalizagdo - Ano 10
Fluxo de Caixa Projetado

Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 Ano 6 Ano 7 Ano 8 Ano 9 Ano 10 Ano 11
abr-2021 abr-2022 abr-2023 abr-2024 abr-2025 abr-2026 abr-2027 abr-2028 abr-2029 abr-2030 abr-2031
34.735.965 37.148.617 36.190.978 36.190.978 36.190.978 36.190.978 36.190.978 36.190.978 36.190.978 36.190.978 36.190.978
34.735.965 37.148.617 36.190.978 36.190.978 36.190.978 36.190.978 36.190.978 36.190.978 36.190.978 36.190.978 36.190.978
34.735.965 37.148.617 36.190.978 36.190.978 36.190.978 36.190.978 36.190.978 36.190.978 36.190.978 36.190.978 36.190.978
6.179.274 6.179.274 6.179.274 6.179.274 6.179.274 6.179.274 6.179.274 6.179.274 6.179.274 6.179.274 6.179.274
6.179.274 6.179.274 6.179.274 6.179.274 6.179.274 6.179.274 6.179.274 6.179.274 6.179.274 6.179.274 6.179.274
40.915.239 43.327.891 42.370.253 42.370.253 42.370.253 42.370.253 42.370.253 42.370.253 42.370.253 42.370.253 42.370.253
40.915.239 43.327.891 42.370.253 42.370.253 42.370.253 42.370.253 42.370.253 42.370.253 42.370.253 42.370.253 42.370.253
40.915.239 43.327.891 42.370.253 42.370.253 42.370.253 42.370.253 42.370.253 42.370.253 42.370.253 42.370.253 42.370.253
2.490.475 2.490.475 2.490.475 2.490.475 2.490.475 2.490.475 2.490.475 2.490.475 2.490.475 2.490.475 2.490.475
3.688.799 3.688.799 3.688.799 3.688.799 3.688.799 3.688.799 3.688.799 3.688.799 3.688.799 3.688.799 3.688.799
6.179.274 6.179.274 6.179.274 6.179.274 6.179.274 6.179.274 6.179.274 6.179.274 6.179.274 6.179.274 6.179.274
34.735.965 37.148.617 36.190.978 36.190.978 36.190.978 36.190.978 36.190.978 36.190.978 36.190.978 36.190.978 36.190.978
694.719 742.972 723.820 723.820 723.820 723.820 723.820 723.820 723.820 723.820 723.820
694.719 742.972 723.820 723.820 723.820 723.820 723.820 723.820 723.820 723.820 723.820
694.719 742.972 723.820 723.820 723.820 723.820 723.820 723.820 723.820 723.820 723.820
34.041.246 36.405.645 35.467.159 35.467.159 35.467.159 35.467.159 35.467.159 35.467.159 35.467.159 35.467.159 35.467.159

499.185.906

34.041.246 36.405.645 35.467.159 35.467.159 35.467.159 35.467.159 35.467.159 35.467.159 35.467.159 534.653.065
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