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1. SUMARIO EXECUTIVO

Terreno Multimodal Duque

Solicitante RIO BRAVO RENDA LOGISTICA —FlI

Administrador do Fundo Rio Bravo Investimentos

Finalidade e Uso pretendido Fair' 'V~alue considerando contratos vigentes, para
aquisigao.

Data de Referéncia Novembro de 2018

Enderego Avenida Ol 3

Municipio Duque de Caxias — RJ

Area de Terreno 52.040,27 m? (de acordo com informagdes fornecidas

pelo cliente por e-mail)

Area Construida 1.008,09 m? (de acordo com informagdes fornecidas pelo
cliente por e-mail)

Tipologia do Imével Terreno sem benfeitorias
Metodologias Método da Renda
Fair Value R$ 35.500.000,00

(Trinta e cinco milhdes e quinhentos mil reais)
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2. TERMOS DA CONTRATAGAO

De acordo com a proposta n°® 6292/2018, assinada em 18 de outubro de 2018, a Colliers
International do Brasil (“Colliers”) realizou a estudo do imével localizado na Avenida Ol 3 — Duque
de Caxias — RJ, para data-base de novembro de 2018 para RIO BRAVO RENDA LOGISTICA —

Fll, doravante chamado “Cliente”.

Ap6s a entrega do laudo 7220/18, foi solicitado pelo cliente reconsideracdo da area construida e
de terreno. Por isso foi criado este relatério 7220R/18 que substitui o relatério anterior, que por

sua vez perde seu efeito.

A Colliers entendeu que o Cliente necessitava de uma estudo com a estimativa do Fair Value do
referido imével localizado em Duque de Caxias — RJ, considerando os contratos vigentes, para
aquisicdo, de acordo com o escopo estabelecido na supramencionada proposta aceita pelo
Cliente, com a analise dos documentos solicitados (expostos nos anexos deste laudo) ao Cliente
e recebidos pela Colliers, entrevistas com o Cliente, visita técnica ao imovel e a regido onde se
localiza o imovel, pesquisas e entrevistas com participantes do mercado e de 6rgéos publicos,
realizacado de calculos e elaboragéo deste relatério contendo toda a informacéo verificada e os

calculos realizados.

O Cliente solicitou a Colliers a estimativa do Fair Value, considerando as praticas e padroes
profissionais aplicaveis de acordo com a Norma Brasileira de Avaliacbes NBR 14.653 da ABNT
— Associagao Brasileira e Normas Técnicas, em todas as suas partes, além dos padroes de
conduta e ética profissionais estabelecidos no Red Book em sua edi¢cao 2014 editada pelo Royal
Institute of Chartered Surveyors (“RICS”) e nas normas do International Valuation Standards
Council (“IVSC?), nos seus pronunciamentos 107 — Scope of Work, 102 — Implementation e 103

— Reporting.
A base de valor adotada foi a do Fair Value, definido como:
Fair Value

O prego estimado para a transferéncia de um ativo ou passivo entre partes identificadas,
conhecedoras e dispostas, que reflete os respectivos interesses dessas partes (definicdo

adotada pelo IVSC — International Valuation Standards Council).

Este Estudo de Valor reflete premissas amplamente utilizadas por participantes do mercado,
elencando sempre aqueles que s&o relevantes na sua area de atuagcdo e em sua regido
geografica, assumindo-se que sao independentes, especialistas e que possuem bom

conhecimento sobre o mercado.

Adicionalmente, a Cliente entende que qualquer omissao ou equivoco nos dados e informagdes

fornecidos pode afetar materialmente a analise e recomendagdes constantes no Relatério.
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A Cliente quando do recebimento do Relatério reconhece que conduzira sua prépria analise e
tomara a sua decisao, quanto a prosseguir ou nao com a transacgao de forma independente, ndo

imputando responsabilidade a Colliers.

Ressalte-se que, conforme acordado com o Cliente, os imoveis nao foram vistoriados, as
caracteristicas fisicas do imovel consideradas para esta avaliagdo, se deram pelas descrigoes
feitas pelo cliente e com base em imagens aéreas por meio do programa Google Earth. O Cliente
esta ciente de que eventuais diferencas dessas caracteristicas podem impactar os valores dos
iméveis, ndo cabendo, portanto, imputar responsabilidade a Colliers caso tais eventuais

alteragdes venham a ser confirmadas.
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3. CARACTERIZACAO DA REGIAO

3.1 ASPECTOS DE LOCALIZAGAO E ACESSO

Endereco: Avenida Ol 03, 200 — Jardim Gramacho
Cidade - Estado: Duque de Caxias — RJ

Densidade de Ocupacao: Alta

Padrao Econémico: Baixo

Categoria de Uso Predominante: Industrial e residencial

Acessibilidade: Regular

Principais vias de Acesso da Rodovia Washington Luiz, Rua Luciano Carneiro e
regiao: Avenida Ol

Transporte Publico: Linhas de 6nibus municipais e intermunicipais a 500m

do imovel, na Rodovia Washington Luiz.
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FIGURA 1 — MAPA DE LOCALIZAGAO NO MUNICIPIO - FoNTE: SITE GOOGLE MAPS
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FIGURA 2 — MAPA DE LOCALIZAGAO NO BAIRRO - FoNTE: SITE GOOGLE MAPS

FIGURA 3 — VISTA AEREA - FONTE: GOOGLE EARTH
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3.2 DESCRIGAO DO ENTORNO

Resumidamente, o entorno possui as seguintes caracteristicas:

Ocupacao da Regiao: Heterogénea

Ocupacao Industrial: Expressiva de padrao médio

Ocupacgao Comercial: Inexistente

Ocupacao Residencial: Expressiva de padrao rustico (comunidades)
Distancia do Centro: 9 km até o centro de Duque de Caixas e 24 km até o

centro do Rio de Janeiro

Melhoramentos Publicos: Rede de Agua; Rede de Esgoto Sanitario; Rede de
Esgotamento de Aguas Pluviais; Rede de Telefonia;
Rede de Energia Elétrica; Illuminagcdo Publica;
Pavimentacao; Guias e Sarjetas; Coleta de Lixo.

Atividades existentes em um raio Industrias de grande e médio porte e residéncias de
de 500m: padrao rustico (comunidades)
Pontos de Destaque: Patio Caxias Shopping

3.3 ZONEAMENTO

De acordo com o Plano Diretor da cidade de Duque de Caxias, o imovel esta localizado na Zona

Especial de Negdcios (ZEN) de Industria e Centro Distribuidores.

Os indices urbanisticos previstos para essa zona sao:

e Coeficiente de Aproveitamento Médio = 1,00 vez a area do terreno

FIGURA 4 — MAPA DE ZONEAMENTO — FONTE: PREFEITURA DE DUQUE DE CAXIAS
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4. CARACTERIZACAO DA PROPRIEDADE

4.1 DESCRIGAO DO TERRENO

O terreno sobre o qual esta erigida a constru¢ao possui as seguintes caracteristicas:

Aproximadamente 300m para a Avenida Ol 03, conforme

Frente: . . .
estimativa feita pelo Google Earth.
Configuragao: Poligono irregular
. ~ 52.040,27 m? (de acordo com informagdes fornecidas pelo cliente
Dimensao: .
por e-mail)
O terreno recebe os servigos de infraestrutura basica citados no
Infraestrutura: . -
item 3.2 Melhoramentos Publicos
Acesso: Avenida Ol 03
Topografia: Plana
Area Construida 1.008,09 m? (de acordo com informacgdes fornecidas pelo
cliente por e-mail)
Colliers International Brasil, and certain of its subsidiaries, is Rua das Olimpiadas, 205 — 1° andar
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5. DIAGNOSTICO DE MERCADO

O mercado de condominios logisticos Classe A no Brasil encerrou o primeiro trimestre de 2018
com 13.367 mil m? de inventario existente. No periodo foram entregues 4 empreendimentos,
sendo 2 expansdes e 2 novos condominios logisticos. Os novos inventarios estédo localizados
nos estados de Goias, Minas Gerais, Rio de Janeiro e Sdo Paulo, adicionando aproximadamente

141 mil m? de inventario no territério nacional.

A absorc¢ao liquida registrou saldo positivo nos 3 primeiros meses de 2018, 362 mil m2. Destaque
para os estados de Sao Paulo, 150 mil m?, Parana, 66 mil m2, e Rio de Janeiro, 50 mil m2. Apenas

Pernambuco apresentou absorg¢éo liquida negativa, -9 mil m2

A taxa de vacancia teve queda de 2 pontos percentuais no periodo, se comparado ao trimestre
anterior, de 25% para 23%. Os estados com maior inventario disponivel sdo: Sao Paulo (2.008
mil m?) e Rio de Janeiro (509 mil m?). Juntos, os dois estados possuem 81% de todo inventario
vago no pais. Os estados com menor disponibilidade sdo Goias, Ceara (7 mil m?) e Espirito Santo

(8 mil m2).

Inventario Existente, Absorgao Liquida (mil m?) e Taxa de Vacancia (%) por ano
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O prego dos condominios logisticos no Brasil apresentou leve queda, R$ 19/ m?/més. Desde
setembro de 2015 que os pregos médios pedidos no pais se mantinham em R$ 20/m?/més. Os
maiores precos estéo localizados nas regides de Pavuna (R$ 23), no Rio de Janeiro, e no Grande
ABC (R$ 23) em Séao Paulo.

Estudando especificamente a regido de Duque de Caxias, onde se localiza o imével em estudo,

constata-se que ela esteve a parte deste processo de grande expansao do mercado imobiliario
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industrial. Ainda apresenta grandes areas desocupadas e menor preco médio de locagéo pedido

por seus galpdes, que variam de R$ 20,00/m?/més podendo chegar a R$ 25,00/m?/més.

Mercado Imobiliario

Analisando-se o imdével sob o ponto de vista do mercado imobiliario, tem-se a destacar sua boa

localizagéo, facilidade de acesso e boa logistica para a cidade do Rio de Janeiro.
Como ponto desafiador, tem-se a baixa oferta de servigos e comércio no entorno do imoével.

Devido as especificidades do imdvel, considerou-se um cenario de média-baixa liquidez para

venda e locagédo, com um tempo de exposicéo a mercado de 24 meses para a comercializagao.

Pode-se estabelecer a seguinte relagao entre o imovel e a situagdo do mercado atual:

Cenario de Liquidez: Média-Baixa
Quantidade de ofertas de bens similares: Baixa
Prazo de absorcao para venda e locagao: 24 meses

Investidores de grande porte e empresas

Publico-alvo: o
de logistica e armazenagem.
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6. ESTUDO DO IMOVEL

6.1 REFERENCIAS NORMATIVAS

A metodologia basica aplicada no trabalho fundamenta-se na NBR-14653 - Norma Brasileira para
Estudo de Bens da Associagéo Brasileira de Normas Técnicas (ABNT), em suas partes 1:

Procedimentos Gerais, 2: Iméveis Urbanos e 4: Empreendimentos.

Foi utilizada também a Norma para Estudo de Imdveis Urbanos — versao 2011, publicada pelo

IBAPE - Instituto Brasileiro de Avaliagdes e Pericias de Engenharia, Departamento de Sao Paulo.

Foram observados os padrdes de conduta e ética profissionais estabelecidos no Red Book em
sua edicdo 2014 editada pelo Royal Institution of Chartered Surveyors (“RICS”) e nas normas do
International Valuation Standards Council (“IVSC”), nos seus pronunciamentos 7107 — Scope of

Work, 102 — Implementation e 103 — Reporting.

A estudo foi efetuada em consonéncia com a Resolugéo 472 de 31/10/2008 da CVM — Comisséao

de Valores Mobiliarios.

6.2 FAIR VALUE
6.2.1 METODOLOGIA

Em se tratando de imovel locado, seu estudo foi realizado pelo Método da Capitalizagdo da
Renda, analisando-se o contrato atual e ao final dele. Por este método determina-se o valor de
venda do imdvel através da capitalizagdo da renda liquida possivel de ser auferida por ele,
através da analise de um fluxo de caixa descontado, no qual foram consideradas todas as
receitas e despesas para a operagdo do imoével, descontado a uma taxa compativel com o

mercado.

6.2.2 PREMISSAS

a) Receitas Projetadas

O fluxo de receitas considera o contrato de locagao vigente com prazo que ocupa todo o fluxo
analisado de 10 anos, até o fim do periodo de analise, momento no qual se considera a saida do
investimento (desinvestimento) por meio de uma venda hipotética da propriedade simulando o

principio da perpetuidade.
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e Aluguel — Contrato Vigente
Os dados do contrato vigente, seu valor de locagao atual, e as areas locaveis do imdvel estao

dispostos na tabela a seguir, fornecida pelo cliente:

o Valor de locagao: 5,62 R$/m2 de area de terreno;
o Prazo do contrato: Segundo informagdes fornecidas pelo
cliente, o estudo foi realizado considerando o contrato durante todo o periodo do

fluxo de caixa.

b) Despesas Projetadas

e Comissdo de Venda

A remuneracéo do trabalho do consultor imobiliario responsavel pela venda do imoével no
final do horizonte de analise correspondera a 2% do valor de venda.

c) Valor de Saida do Investimento

Ao final do fluxo de caixa foi considerada a venda hipotética da propriedade simulando o principio
da perpetuidade, por meio da aplicacao do terminal cap rate de 7,50% a.a.:

Desinvestimento = Resultado Operacional Liguido do Periodo 10
Terminal Cap Rate

A taxa utilizada considera a atual pratica de mercado, levando em consideragdo as
caracteristicas do imével em estudo, tem como base a expertise Colliers resultante da interagao
de longo prazo desenvolvida pela empresa com os diversos players do mercado imobiliario, do
seu monitoramento constante das praticas de mercado e de negociagdes ocorridas em
propriedades semelhantes.

d) Taxa de Desconto

Foi adotada a taxa de desconto real de 9,00 % a.a., que leva em conta o custo do capital e os
riscos da propriedade e da locagao, sobre o fluxo de caixa mensal.

A taxa utilizada considera a atual pratica de mercado, levando em consideragdo as
caracteristicas do imovel em estudo, tem como base a expertise Colliers resultante da interagao
de longo prazo desenvolvida pela empresa com os diversos players do mercado imobiliario, do
seu monitoramento constante das praticas de mercado e de negociagdes ocorridas em
propriedades semelhantes.

6.2.3 FAIR VALUE

O Fair Value do ativo é equivalente ao valor presente do fluxo de caixa descontado mensalmente

a taxa de 9,00% a.a., cujo resumo anualizado encontra-se no Anexo IV.
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Em numeros redondos:

R$ 35.500.000,00

(Trinta e cinco milhées e quinhentos mil reais)
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7. APRESENTACAO FINAL DE VALORES

Método Capitalizagdo da Renda — FAIR VALUE R$ 35.500.000,00

Os métodos da Capitalizagdo da Renda foi o método escolhido que melhor representa o fair

value.

Pelo método da Capitalizagdo da Renda, estima-se o fair value do imoével através da
capitalizagao da renda liquida possivel de ser auferida pelo imovel, mediante a analise de um
fluxo de caixa descontado, com premissas aderentes a capitalizacdo e cenarios viaveis

representativos do mercado em que se insere.

Com base nas informagdes fornecidas, nas analises realizadas e nos resultados contidos neste

relatério, o fair value, para o més de novembro de 2018, foi estimado em:

FAIR VALUE
R$ 35.500.000,00

(Trinta e cinco milhdes e quinhentos mil reais)

Este valor é baseado sobre a estimativa de periodo de exposigdo ao mercado de vinte e quatro

meses para a venda, considerando uma transacao direta ao tomador.
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8. TERMO DE ENCERRAMENTO

Este trabalho foi realizado com isencdo de animos, é independente e totalmente livre de

quaisquer vantagens ou envolvimento do profissional responsavel.

Declaramos que nem o signatario, nem seus subordinados, possuem quotas do fundo de

investimento imobiliario proprietario dos iméveis.

Este laudo é composto por 15 (quinze) folhas e 4 (quatro) anexos.

Sao Paulo, 26 de dezembro de 2018

COLLIERS INTERNATIONAL DO BRASIL

CREA 0931874

Cépia Digital Cépia Digital
Paula Casarini, MRICS Mony Lacerda Khouri, MRICS
CREA 5.060.339.429/D CAU 66948-2
Vice-president | Sao Paulo & CIVAS Executive Manager | CIVAS
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