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1 INTRODUCAO

1.1 Solicitante

Fundo de Investimento Imobiliario (FII) JHSF
RIO BRAVO FAZENDA BOA VISTA
CAPITAL PROTEGIDO FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO — FIl.

1.2 Objeto
Empreendimento:

Fazenda Boa Vista

Endereco:

Rodovia Castello Branco, km 102,5 — Porto Feliz — SP

1.3 Areas

Area Total do Terreno:

11.600.000,00 m?

Area em Estoque:

1.808.598,13 m?

O Fundo é proprietario de 266 unidades residenciais em estoque (Estancias, Lotes e Villas)

*Conforme informado pelo Solicitante

1.4 Data de Referéncia

Dezembro de 2015

1.5 Valor

Valor do Empreendimento

R$ 833.941.900,00

(Oitocentos e trinta e trés milhdes, novecentos e quarenta e um mil e novecentos reais)

Dezembro de 2015

Colliers International Brasil, and certain of its subsidiaries, is an independently owned and operated business and a member firm of Colliers
International Property Consultants, an affiliation of independent companies with over 522 offices throughout more than 62 countries
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PRESSUPOSTOS, RESSALVAS E FATORES LIMITANTES

A data-base desse relatério € marco de 2016, portanto os valores e consideracdes refletem as
caracteristicas do imovel e a situagdo de mercado nesse momento, ndo considerando eventos
extraordinarios e imprevisiveis.

Nao foram feitas vistorias no local do empreendimento, e o material fotografico utilizado neste
laudo foi 0 mesmo utilizado no Laudo de Avaliacéo anterior, datado de Marco de 2015.

Esse trabalho foi baseado Unica e exclusivamente em informac¢8es e dados fornecidos pelo
JHSF RIO BRAVO FAZENDA BOA VISTA CAPITAL PROTEGIDO FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO — FlI, considerando como verdadeiros confiaveis e precisos,
portanto a COLLIERS néo aceitara a imputagéo de qualquer responsabilidade por erro ou
omissao relacionado as informagdes fornecidas. A COLLIERS né&o é responséavel por realizar
nenhuma investigagéo independente, ou outro tipo de verificagéo, acerca dos dados fornecidos
pelo JHSF RIO BRAVO FAZENDA BOA VISTA CAPITAL PROTEGIDO FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO — FIl.

Adicionalmente, o JHSF RIO BRAVO FAZENDA BOA VISTA CAPITAL PROTEGIDO FUNDO
DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO — FIl tem ciéncia que qualquer omissio ou equivoco nos
dados e informacdes por ele fornecidos pode afetar materialmente a andlise e recomendacdes
constantes no Relatério.

As recomendacdes e/ou conclusdes constantes do relatério sao aplicaveis apenas para fatos e
circunstancias especificas a nos apresentadas pelo cliente e serdo utilizados somente para o
propdsito aqui mencionado.

A COLLIERS néo seré& responsavel por atualizar ou suplementar qualquer informacao contida
no Relatério, salvo expressa solicitagcdo da JHSF RIO BRAVO FAZENDA BOA VISTA CAPITAL
PROTEGIDO, e mediante pagamento de FEE adicional.

O relatério foi elaborado com base em informacdes fornecidas pelo consulente, portanto, sdo
premissas aceitas como validas corretas e fornecidas de boa-fé.

O imével foi analisado na suposicao que esteja livre e desembaracados de quaisquer 6nus,
encargos ou gravames de qualquer natureza que possam afetar o seu valor, pressupondo que
as medidas do terreno e de construcdo, bem como, seu respectivos titulos estejam corretos e
devidamente registrados no Registro de Imoveis.

A COLLIERS nao assume responsabilidade sobre aspecto legal e técnico do imével ou a ele
referentes, ainda que fornecidos pelo cliente, excluindo-se as responsabilidades inerentes ao
exercicio de sua funcao para o escopo contratado.

A COLLIERS néo realizou analises juridicas da documentagdo do imdvel, ou seja,
investigacoes especificas relativas a defeitos em titulos, invasdes, hipotecas, desapropriacoes,
superposicéo de divisas e outros, por ndo integrarem o escopo dos servicos ora contratados.

A COLLIERS nao efetuou medi¢Bes de campo para realizacdo deste relatorio.

Colliers International Brasil, and certain of its subsidiaries, is an independently owned and operated business and a member firm of Colliers
International Property Consultants, an affiliation of independent companies with over 522 offices throughout more than 62 countries
worldwide
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A COLLIERS néo fez consulta junto aos 6rgaos publicos de &mbito municipal, estadual, federal,
autarquias, entre outros, no que tange a situacédo legal e/ou fiscal do imovel.

Os valores estao fixados em moeda nacional corrente, ou seja, Real (R$) e sdo validos para a
data base.

As informacdes financeiras projetadas utilizadas em nosso trabalho, baseadas em informagdes
fornecidas pelo consulente, sao tratadas como as condi¢cdes mais provaveis de que se realizem.
E possivel que alguns eventos e circunstancias ndo ocorram conforme o esperado. Portanto,
os resultados atuais durante o periodo de projecdo serdo quase sempre diferentes daqueles
evidenciados no futuro e tais diferencas podem vir a ser substanciais. Como nossa conclusao
esta baseada em projecdes, n0s ndo expressamos opinido sobre a possibilidade de ocorréncias
destas estimativas.

Deve ser salientado que parte da informacao € prospectiva, assim ostenta incerteza inerente
aos dados estimados. Os numeros realizados podem diferir, eventualmente, de forma
significativa, a partir da informacéo utilizada na projecéo.

O presente estudo tem como objetivo a validagdo do estudo de viabilidade apresentado pelo
contratante. As informacdes fornecidas para a elaboragdo do estudo ndo foram auditadas e
foram entendidas pela Colliers como verdadeiras e confiaveis.

Atendendo a solicitacdo do contratante, o estudo apresenta os valores referentes a data de
Dezembro de 2015. O valor apresentado como rendimento pago ao cotista nos meses de
Janeiro e Fevereiro de 2016 corresponde a uma estimativa fornecida pelo contratante.

Nos termos da clausula 6.4.2 do Acordo de Investimentos que, entre outras matérias, norteia a
distribuicdo de rendimentos do projeto pela SPE Holding Fazenda Boa Vista aos seus
acionistas, o presente Relatorio podera ainda ser revisto apés a publicacdo do relatorio final
consolidado de unidades comercializadas no Empreendimento durante o exercicio fiscal em
apuracdo, o qual devera ser enviado & SPE HOLDING em até 10 (dez) Dias Uteis apds a
divulgacdo das demonstragfes financeiras da JHSF. A revisdo do presente laudo ocorrera
mediante negociacdo entre as partes para definicdo de pagamento de FEE adicional.

Este estudo é independente e livre de quaisquer vantagens ou envolvimento das pessoas que
realizaram os servicos.

Colliers International Brasil, and certain of its subsidiaries, is an independently owned and operated business and a member firm of Colliers
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2 CARACTERIZACAO DA REGIAO

2.1 Aspectos da Localizacao

Endereco: Rodovia Castello Branco, km 102,5
Cidade/UF Porto Feliz— SP
Densidade de Ocupacdo: Baixa
Padrao Econbmico: Alto
Categoria de Uso Predominante: Residencial e Rural
Valorizacao Imobiliaria: Em valorizacéo
Vocacdao: Residencial e Rural
Acessibilidade: Muito boa
Intensidade de Tréafego: Moderada
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Mapa 1 Localiza¢c&o Fazenda Boa Vista
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Equipamentos Urbanos

Melhoramentos

Rede de Agua: Existente
Coleta de Lixo: Existente
Energia Elétrica: Existente
Esgoto Pluvial: Existente
Esgoto Sanitério: Existente
Arborizacao: Existente
lluminacao Publica: Existente
Pavimentacéo: Existente
Telefone: Existente

Colliers International Brasil, and certain of its subsidiaries, is an independently owned and operated business and a member firm of Colliers
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Atividades Existentes no Entorno

Servigos
Comércio: Mais do que 5 km
Escola: Mais do que 5 km
Servigos Médicos: Mais do que 5 km
Recreacao de Lazer: Mais do que 5 km
Correio: Mais do que 5 km
Agéncias Bancérias: Mais do que 5 km
Transporte: Mais do que 5 km

Descricao do Entorno

O empreendimento esta localizado na Rodovia Castelo Branco, na altura do km 102,50 no
Municipio de Porto Feliz, na cidade de Sao Paulo. Com uma distancia de cerca 86 km de Séo
Paulo, o uso predominante no entorno imediato é rural, em forma de cultura agricola. Os
préximos centros comerciais estdo na area urbana dos Municipios de Porto Feliz, Itu e
Sorocaba. Existem duas lojas de conveniéncia relativamente perto ao empreendimento,
localizadas na beira da rodovia (Posto Rei da Castelo, Castelo da Pamonha).

O acesso ao empreendimento é feito pelo retorno da rodovia Castelo Branco na altura do km
105,6.

2.2 Caracteristicas da Propriedade

2.2.1 Terreno

O terreno sobre o0 qual esta erigida a Fazenda Boa Vista apresenta as seguintes caracteristicas:
e Superficie: 11.600.000 m? (conforme informado pelo solicitante)
e Formato: Irregular

e Topografia: Acidentado

Colliers International Brasil, and certain of its subsidiaries, is an independently owned and operated business and a member firm of Colliers
International Property Consultants, an affiliation of independent companies with over 522 offices throughout more than 62 countries
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O empreendimento esta inserido em area classificada como Area Urbanizada e pertence a zona
de uso predominante residencial de média densidade, que também permite a instalacdo de
comércio e servicos de apoio.?

2.2.2 Construgtes?

Os empreendimentos imobiliarios objeto de investimento indireto por parte do fundo, integrantes
da Fazenda Boa Vista, tem como publico-alvo os clientes da classe A.

Lancado no final de 2007 é hoje um projeto consolidado, referéncia nacional de
empreendimento de campo destinado a segunda residéncia para o segmento de alta renda,
gue incorpora a natureza do interior de S&o Paulo em um projeto feito pelos melhores
profissionais do setor.

Localizada no km 102 da Rodovia Castelo Branco, no Municipio de Porto Feliz, no Estado de
Séo Paulo, a Fazenda Boa Vista disp6e de uma infraestrutura completa de esportes, lazer e
servigos, proporcionando a seus frequentadores os confortos da vida urbana no campo, com
total seguranca. Entrecortada por alamedas arborizadas com calgamento natural, apresenta
vista para a Serra de Ipanema.

Com cerca de 200 residéncias e Villas construidas, ja estdo em plena operagéo o Hotel Fasano,
0 centro equestre, um campo de golfe, quadras de ténis e poliesportivas, assim como o Kid’s
Club e a fazendinha, destinados a recreacgéo infantil, além de trilhas para bicicleta, cavalgadas
e caminhadas. Tudo isso numa propriedade de aproximadamente 11,6 milhdes de m2 (onze
milhdes e seiscentos mil metros quadrados), sendo um quarto dessa area coberta por matas
nativas, lagos, bosque e jardins, com paisagismo que se integram a vegetacao original do local.

Trata-se de produto até entdo inédito, com planejamento e implantacdo que privilegiam a
harmonia do projeto arquitetdnico do complexo, com plano geral desenvolvido pelo escritério
Cooper, Robertson & Partners, com larga experiéncia no desenvolvimento de
empreendimentos de campo bem sucedidos.

Os projetos das residéncias foram assinados por arquitetos como Marcos Tomanik, Marcio
Kogan, Erick Figueira de Mello, Thiago Bernardes e Paulo Jacobsen, Candida Tabet, Anténio
Scarpa, Sig Bergamin, Carolina Maluhy e Isis Chaulon, Jodo Armentano, Felipe Diniz, Rocco
Associados e Dado Castello Branco.

Para projetar as obras das areas comuns, como o Club House do golfe, o Kid's Club, o Centro
Equestre e o Hotel Fasano, foi escolhido o arquiteto Isay Weinfeld. A paisagista Maria Jodo
D’Orey € quem assina 0 paisagismo da Fazenda Boa Vista, um dos pontos altos do
empreendimento.

1 http://www.portofeliz.sp.gov.br/content.php?t=content&id=100&idm=99
2 Descricdo fornecida pelo solicitante.
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O compromisso da JHSF com a sustentabilidade resultou na instalacdo de equipamentos que
asseguram a protecdo ao meio ambiente. Algumas das iniciativas sao:

. Estacdo de tratamento de esgotos;

. Medidas para garantir eficiéncia energética e para conservacao das fontes naturais de
agua;

. Aquecimento solar nas casas;

. Viveiros ecolégicos para replantio e obtengcdo de mudas de arvores nativas; e

. Mecanismo de reuso de agua para irrigacao e utilizacdo de sistemas de aproveitamento
de &gua de chuva, os quais devem ser instalados em breve, bem como a coleta seletiva
de lixo.

A Fazenda Boa Vista introduziu no mercado brasileiro o conceito de Master Planned
Community® ao oferecer diversas solucbes de segunda residéncia. Buscando ser o mais
completo empreendimento de campo do pais, a Fazenda Boa Vista tem infraestrutura que conta
com:

e Hotel Fasano: O ambiente despretensioso do campo se une ao conforto e sofisticagdo da marca
Fasano. Arquitetura primorosa, decoracao elegante e acolhedora e gastronomia 5 estrelas. Todos
0s 39 apartamentos - sendo 12 suites — disp6em de vistas deslumbrantes. Marca registrada de
todos os hotéis Fasano, o servigo é impecavel, com mordomos a disposicéo para fazer e desfazer
as malas e concierges para organizar as atividades do dia, bem como atender solicitagdes
especiais.

e Campos de Golfe: é o Unico empreendimento no Brasil que contard com dois campos de golfe de
18 buracos projetados pelos dois escritérios mais renomados do mundo. O primeiro é assinado por
Randall Thompson e o segundo, que sera o primeiro Championship Golf Course da América Latina,
€ projetado por Arnold Palmer, um dos mais consagrados golfistas de todos os tempos. Cada um
€ servido por seu proprio club house, concebidos pelo arquiteto Isay Weinfeld, e com o fairway
totalmente integrado a paisagem, com percurso entre lagos e matas nativas.

e Centro Equestre: conta com modernas instalacdes para pratica de salto e adestramento, picadeiro
coberto, pistas de grama e areia, redondéis, sendo um coberto, muitos piquetes e uma sede social.
Havera no local cocheiras para cavalos, veterinaria e sala para treinadores.

e Campos de Polo: dois campos de polo, sendo um de categoria internacional e o outro de treino.

e Centro de Ténis: composto atualmente por 3 quadras, com previsdo de construcéo de outras 4.

3 Inglés: Comunidade planejada. Termo urbanistico que se define pelo planejamento de novos bairros ou cidades
inteiras.
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e Trilhas e Esportes: alamedas arborizadas para caminhadas e corridas somam-se ainda a diversas
trilhas, ideais para passeios de bicicleta e a cavalo. O centro esportivo conta com quadras
poliesportivas e campos de futebol society.

e Heliporto: conta com 6 helipads e um VIP lounge.

e Spa: O Spa Fazenda Boa Vista sera um dos mais modernos do pais e oferecerd uma linha
completa de tratamentos inéditos e inovadores no Brasil destinados a proporcionar bem-estar,
saude e relaxamento.

e Kid’s Center: possui uma brinquedoteca, salas de video e playground. Monitores treinados
cuidam da diversdo dos pequenos. A Fazendinha traz o clima de vida no campo para as criangas,
com um curral com animais tipicos de sitios e fazendas como vacas leiteiras, ovelhas, coelhos e
galinhas, onde as criangas podem acompanhar de perto a ordenha e saborear o leite fresco,
além de poder alimentar os animais.

S&o objeto de estudo os seguintes produtos imobiliarios:

Lotes

238 lotes com area de terreno inferior a 7.000 m2 (sete mil metros quadrados).

Villas

As Villas sao incorporac¢des imobiliarias voltadas para o mercado de segunda residéncia em
gue os proprietarios podem optar pela contratacdo dos servicos de concierge, room service e
governanga do Hotel Fasano.

Villas
25 Villas, sao casas com area Util média de 210 m2.
Villas L

44 Villas L, sdo casas com area Util média de até 400 m2.

Estancias

As 63 Estancias (maiores propriedades do empreendimento) apresentam area de terreno a
partir de 7 mil m2 cada. Além de oferecerem mais privacidade aos proprietarios, estdo
localizadas em areas privilegiadas, entrecortadas por matas nativas, lagos e pelos campos de
golfe.
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Estancias do Laranjal

S&0 objeto desse estudo 5 Estancias do Laranjal, que apresentam areas de 20 mil m2 ou
superior, a serem desmembradas e individualizadas a partir do imével objeto da matricula n°®
50.250, mantida pelo Oficial de Registro de Imoveis de Porto Feliz, SP.

2.2.3 Relatorio Fotografico

Figura 1 - Entrada da Fazenda Boa Vista

Colliers International Brasil, and certain of its subsidiaries, is an independently owned and operated business and a member firm of Colliers
International Property Consultants, an affiliation of independent companies with over 522 offices throughout more than 62 countries

worldwide




Rua das Olimpiadas, 205 1° andar PABX +55 11 3323-0000 C 1]1

04551-000 S&0 Paulo SP FAX +55 11 3323-0001 (§) IS
Brasil INTERNATIONAL
www.colliers.com.br

Figura 3 — Campo de Golf
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2.3 Histérico Comercial?

O Fundo é proprietario de 352 unidades distribuidas entre Villas, Lotes e Estancias, do
empreendimento denominado Fazenda Boa Vista.

A aquisicdo do empreendimento pelo Fundo ocorreu somente apos a captacao dos recursos

da Oferta, portanto, as vendas relativas as unidades de propriedade do fundo iniciaram-se no
més de Julho de 2013. Segundo tabela de vendas fornecida pelo contratante, até o momento
foram vendidas no total, 86 unidades das 352, restando em estoque 266 unidades.

Estoque thal de Estoque
Produto .. unidades ;
Inicial : Final
vendidas
Villas < 210 m2 0 0 0
Villas L > 400 m2 29 4 25
Lotes < 7.000 m2 254 67 187
Estancias > 7.000 m2 64 14 50
Estancia do Laranjal > 20.000 m2 5 1 4
TOTAL 352 86 266

Tabela 1 — Estoque inicial x Estoque Final

O empreendimento apresentou uma velocidade de venda baixa no periodo analisado, os lotes
foram o0s que obtiveram a melhor representatividade, com cerca de 2,23 unidades
comercializadas por més.

Velocidade de

Produto Vendas
(uni/més)
Villas < 210 m? 0,00
Villas L 2 400 m2 0,13
Lotes < 7.000 m2 2,23
Estancias 2 7.000 m? 0,47
Estancia do Laranjal = 20.000 m? 0,03

Tabela 2 — Velocidade de Vendas

4 Os dados fornecidos foram considerados validos e corretos, sendo importante destacar que néo faz parte do escopo
desse trabalho a realizacao de auditoria.
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As unidades comercializadas dos Lotes e Estancia até o momento tiveram pre¢co médio por m?2
de R$ 474,17/m2 e R$ 482,73/m?, respectivamente e de R$ 7.803,08/m? para as Villas L. As
unidades do produto Estancias do Laranjal tiveram até o momento pre¢co médio de R$ 276,00
por m2,

Preco Médio

de Venda

(R$/m2)

Villas < 210 m? R$ -
Villas L = 400 m2 R$ 7.803,08
Lotes <7.000m2 R$ 474,17
Estancias > 7.000m2 R$ 482,73
Estancia do Laranjal = 20.000 m?2 R$ 276,00

Tabela 3 - Preco Médio de Venda

A tendéncia observada na forma de pagamento das unidades ja comercializadas nesse
empreendimento sdo pagamentos a prazo. Apenas 9 unidades dos lotes e 2 das estancias
foram adquiridas a vista, conforme tabela demonstrativa abaixo:

AVista A Prazo

Villas < 210 m? 0% 0%

Villas L = 400 m? 0% 100%
Lotes < 7.000 m? 13% 87%
Estancias 2 7.000 m? 14% 86%
Estancia do Laranjal = 20.000 m2 0% 100%

Tabela 4 — Forma de Pagamento
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2.4 Valor do Ativo

2.4.1 Valor do Ativo

Para a validacao do valor do ativo apresentado pelo contratante foi utilizado Fluxo de Caixa
Descontado, baseado nas seguintes premissas:

2.4.1.1 Receitas

Na data do estudo o empreendimento contava com estoque de 266 unidades, distribuidas
conforme tabela a seguir:

Unidades Estancia 50
Unidades Lotes 187
Unidades Villa -

Unidades Villa L 25
Unidades Estancia L 4
Total 266

Tabela 5 Unidades em estoque

Valor de Venda

O valor de venda adotado nas projecdes foi informado pelo solicitante. A tabela a seguir ilustra
os valores médios e totais adotados para cada tipo de produto:

Unitario das Unidades

R$/m2 unidade Estancia R$ 509,87
R$/m2 unidade Lotes R$ 504,62
R$/m2 unidade Villa R$ -

R$/m2 unidade Villa L R$ 6.944,14
R$/m2 unidade Estancia L R$ 316,389

Tabela 6 Valores Unitarios Médios de Venda
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A tabela a seguir ilustra o preco total da unidade:

Preco da Unidade

Valor unidade Estancia R$ 9.728.434,73
Valor unidade Lotes R$ 2.025.933,26
Valor unidade Villa R$ -

Valor unidade Villa L R$ 2.698.103,93

Valor unidade Estancia L R$ 7.455.727,71

Tabela 7 Valores de venda

Admitiu-se, para fins desse estudo que 10% das Estancias e 5% dos Lotes serdo
comercializados apds o 8° ano do fundo, portanto, o valor de venda dessas unidades esta
concentrado nesse ano.

Estratégia de Venda

A estratégia comercial adotada pelo incorporador determina que um percentual das unidades
em estoque seja vendido a vista e as demais unidades serdo comercializados a prazo. A tabela
a seguir ilustra esses percentuais adotados pelo solicitante:

Estratégia de Venda

Estancias Lotes Vila Vilas L Estancias L
A Vista 6,25% 10,94% 4,26% 4,26% 6,25%
A Prazo 93,75% 89,06% 95,74% 95,74% 93,75%
Total 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Tabela 8 Estratégia de comercializacdo

Velocidade de Vendas

Baseado nas informacdes fornecidas pelo contratante admitiu-se que a velocidade de absorgéo
sera diferente para cada tipo de produto, conforme tabela a seguir:

Velocidade de Vendas

Produto Meses Unidades por més
Estancias 43 meses 1,03
Estancias L 37 meses 0,08
Lotes 51 meses 3,43
Villa 9 meses 0,00
Villa L 20 meses 1,25

Apo6s término da venda do produto Villa, adotou-se velocidade de venda de 2,5
unidades por més para o produto Villa L

Tabela 9 Velocidade de vendas
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Fluxo de Pagamento

Considerou-se que o seguinte fluxo de pagamento para as unidades que serdo comercializadas
a prazo:

Estancias Lotes Vila Vilas L Estéancias L
Ato 20,01% 29,85%  25,35% 25,35% 20,01%
Mensais 79,99% 70,15%  74,65% 74,65% 79,99%
# de parcelas 24 21 23 23 24

Tabela 10 Forma de pagamento

Para efeitos dessa validacdo o Valor Presente Liquido dos recebimentos que ocorrerao
posteriormente ao 8° ano foram concentrados no Ultimo més da andlise.

Juros

Considerou-se recebimento de juros referentes aos pagamentos das parcelas mensais das
unidades Estancias (Estancia S e L) e lotes, adotados com 3,20% a.a., ou seja, 0,26% a.m. O
percentual de juros obtidos foi observado no histérico da Fazenda Boa Vista, conforme
informacgé&o do solicitante.

Crescimento Real

Respeitando-se o acordo de investimento fornecido pelo consulente, adotou-se para fins do
presente estudo crescimento real (linearizado) de 1,50% a.a..

2.4.1.2 Despesas

Comissao

Admitiu-se a premissa do incorporador de que como o empreendimento esta sendo
comercializado por ele foram desconsideradas as despesas com comercializacdo (comissao).

Impostos

Conforme informado pelo solicitante incidem impostos de 6,73% sobre as receitas liquidas
oriundas da comercializagcdo do empreendimento.

Conforme informado pelo contratante, desconsiderou-se a incidéncia de imposto sobre o valor
das wunidades readquiridas pela empresa responsavel pelo desenvolvimento do
empreendimento.
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2.5 Valor do Empreendimento

O valor do empreendimento é equivalente ao valor presente liquido do fluxo de caixa da venda
das unidades do estoque e do fluxo de recebiveis das unidades ja comercializadas.

Para a definicdo dos valores adotou-se as taxas de desconto sugeridas pelo contratante, sendo,
para o fluxo das unidades em estoque 9,78%a.a. (real) e para o fluxo de recebiveis das
unidades ja comercializadas 9,78% a.a. (real).

Valor do Empreendimento

R$ 833.941.900,00

(Oitocentos e trinta e trés milhdes, novecentos e quarenta e um mil e novecentos reais)

Dezembro de 2015

Por tipo de produto, esse valor se distribui da seguinte forma:

VPL
VPL Estancias R$ 369.600.000
VPL Lotes R$ 291.200.000
VPL Vilas R$0
VPL Vilas L R$ 55.100.000
VPL Estancias L R$ 23.200.000
VPL Unidades Vendidas R$ 94.841.899
TOTAL R$ 833.941.899
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R$ mil ANO 1 ANO 2 ANO 3 ANO 4 ANO 5 ANO 6

RECEITAS 125.462
Vendas 123.431
Estancias 56.450
Estancias L 3.082
Lotes 45.305
Vilas

Vilas L 18.593

Unidades Vendidas

Estancias 1.212
Estancias L 79
Lotes 740
Vilas

Vilas L

216.329 238.360 205.134 106.830 24.053
212.189 233.899 200.952 104.909 23.858
101.431 123.235 105.995 47.733 6.720
5.871 7.447 4712 1.771 20
75.404 85.956 87.245 55.404 17.118
29.483 17.261 3.001
4.461 4.182 1.922
2.508 2.724 2.490 783 29
167 184 115 19
1.465 1.553 1.576 1.120 165

DESPESAS (8.307) (14.280) (15.741) (13524)  (7.060)  (1.606)

Imposto (8.307)
Estancias (3.799)
Estancias L (207)
Lotes (3.049)
Vilas

Vilas L (1.251)

Unidades Vendidas

Resultado liquido

Unidades Vendidas ap6s 8° ano
Estancias

Lotes

Vilas

Fluxo de Caixa

117.155

117.155

(14.280)  (15.741) (13524)  (7.060)  (1.606)

(6.826)  (8.294)  (7.133)  (3.212) (452)

(395) (501) (317) (119) 1)

(5075)  (5.785)  (5.872)  (3.729)  (1.152)
(1.984)  (1.162) (202)

202.048  222.619 191610  99.770  22.447

85.558

58.198

27.360

202.048 222.619 191.610 99.770 114.034
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3 ESTUDO DE VIABILIDADE

3.1 Introducéao

s

O Fundo de Investimento Imobiliario (FII) é lastreado pela venda de unidades do
empreendimento Fazenda Boa Vista localizado no municipio de Porto Feliz/SP.

3.2 Premissas

O presente estudo de viabilidade tem por objetivo validar o estudo apresentado pelo contratante
e ilustrar o rendimento do investidor nos primeiros 30 meses de existéncia do fundo.

Foram consideradas as seguintes premissas:

3.2.1 Valor da Oferta
O valor da oferta no lancamento do Fll foi de R$ 125.416.400,00.

3.2.2 Rendimentos distribuidos.

O FII distribuiu aos investidores rendimentos da ordem de R$ 29,6 milhdes até janeiro de 2016
conforme curva fornecida pelo contratante.

3.2.3 Valor Residual

Visando ilustrar a Taxa Interna de Retorno do investidor, considerou-se, conforme solicitado
pelo contratante, que o valor residual do Fll correspondera ao valor da Oferta.

3.2.4 Fluxo de Caixa do FlI

O fluxo de caixa abaixo ilustra o fluxo de caixa do FlI
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Data

PABX +55 11 3323-0000
FAX +55 11 3323-0001

Fluxo informado

27-jun-13 -R$ 125.304.381,89

26-jul-13
30-jul-13
31-jul-13
1l-ago-13
2-ago-13
7-ago-13
8-ago-13
12-ago-13
13-ago-13
14-ago-13
15-ago-13
16-ago-13
26-ago-13
30-ago-13
6-set-13
13-set-13
15-set-13
24-set-13
30-set-13
7-out-13
10-out-13
14-out-13
15-out-13
25-out-13
29-out-13
30-out-13
31-out-13
7-nov-13
8-nov-13
14-nov-13
15-nov-13
18-nov-13
20-nov-13
25-nov-13
2-dez-13
6-dez-13
12-dez-13
13-dez-13
15-dez-13
16-dez-13
18-dez-13
20-dez-13
25-dez-13
26-dez-13
27-dez-13

R$ 216.655,98
R$ 130.630,81
R$ 29.631,37
R$ 56.028,00
R$ 434.482,80
‘R$ 32.970,57
-R$ 400,00
R$ 18.989,26
‘R$ 317,26
-R$ 153,35
R$ 38.299,30
R$ 62,89

R$ 4.975,50
R$ 1.871,70
-R$ 76.109,64
‘R$ 121,63
R$ 1.613,08
R$ 1.646,88
R$ 6.865,07
-R$ 73.099,62
-R$ 5.760,00
-R$ 121,00
R$ 45.413,34
R$ 4.995,79
R$ 1.879,33
R$ 15.683,62
R$ 175.130,68
R$ 13.630,88
-R$ 100,00
R$ 36.072,66
R$ 1.645,15
R$ 1.638,50
R$ 1.479,59
R$ 6.978,19
R$ 33.970,11
‘R$ 69.222,10
-R$ 200,00
-R$ 117,00
R$ 1.654,84
R$ 1.652,54
R$ 38.233,41
R$ 5.573,61
R$ 1.406,23
R$ 7.038,02
R$ 6.372,23

Valor residual

Fluxo TIR

-R$ 125.304.381,89

R$ 216.655,98
R$ 130.630,81
R$ 29.631,37
R$ 56.028,00
R$ 434.482,80
-R$ 32.970,57
-R$ 400,00
R$ 18.989,26
-R$ 317,26
-R$ 153,35
R$ 38.299,30
R$ 62,89

R$ 4.975,50
R$ 1.871,70
-R$ 76.109,64
-R$ 121,63
R$ 1.613,08
R$ 1.646,88
R$ 6.865,07
-R$ 73.099,62
-R$ 5.760,00
-R$ 121,00
R$ 45.413,34
R$ 4.995,79
R$ 1.879,33
R$ 15.683,62
R$ 175.130,68
R$ 13.630,88
-R$ 100,00
R$ 36.072,66
R$ 1.645,15
R$ 1.638,50
R$ 1.479,59
R$ 6.978,19
R$ 33.970,11
-R$ 69.222,10
-R$ 200,00
-R$ 117,00
R$ 1.654,84
R$ 1.652,54
R$ 38.233,41
R$ 5.573,61
R$ 1.406,23
R$ 7.038,02
R$ 6.372,23
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Data
8-jan-14
9-jan-14
10-jan-14
15-jan-14
17-jan-14
20-jan-14
24-jan-14
25-jan-14
27-jan-14
30-jan-14
7-fev-14
13-fev-14
14-fev-14
15-fev-14
17-fev-14
20-fev-14
24-fev-14
25-fev-14
28-fev-14
10-mar-14
11-mar-14
15-mar-14
17-mar-14
18-mar-14
20-mar-14
24-mar-14
25-mar-14
2-abr-14
7-abr-14
10-abr-14
14-abr-14
15-abr-14
20-abr-14
22-abr-14
24-abr-14
25-abr-14
30-abr-14
5-mai-14
7-mai-14
8-mai-14
9-mai-14
12-mai-14
15-mai-14
19-mai-14
20-mai-14
23-mai-14
25-mai-14
26-mai-14
30-mai-14

PABX +55 11 3323-0000
FAX +55 11 3323-0001

Fluxo informado

-R$ 71.500,00
-R$ 708,20
-R$ 5.760,00
R$ 3.205,29
R$ 57.254,12
R$ 5.585,48
R$ 57.538,69
R$ 8.569,25
R$ 7.058,42
R$ 103.448,93
-R$ 75.194,31
R$ 12.766,28
-R$ 119,00
R$ 1.671,41
-R$ 6.273,35
R$ 12.000,84
R$ 1.940,98
R$ 48.722,00
-R$ 13.060,33
R$ 184.399,73
-R$ 49.222,10
R$ 1.678,29
R$ 1.675,27
-R$ 114,00
R$ 5.629,91
R$ 1.950,31
R$ 48.592,83
R$ 160.580,32
-R$ 86.135,99
-R$ 5.760,00
-R$ 114,00
R$ 32.958,63
R$ 1.479,59
R$ 5.887,19
R$ 105.014,43
R$ 37.645,16
-R$ 100,00
R$ 430.266,04
R$ 5.634,64
-R$ 69.367,40
R$ 27.400,61
R$ 27.381,38
R$ 3.326,69
R$ 23.273,14
R$ 5.715,29
R$ 5.112,20
R$ 11.551,95
R$ 73.660,37
R$ 25.488,94

Valor residual

Fluxo TIR
-R$ 71.500,00
-R$ 708,20
-R$ 5.760,00
R$ 3.205,29
R$ 57.254,12
R$ 5.585,48
R$ 57.538,69
R$ 8.569,25
R$ 7.058,42
R$ 103.448,93
-R$ 75.194,31
R$ 12.766,28
-R$ 119,00

R$ 1.671,41
-R$6.273,35
R$ 12.000,84
R$ 1.940,98
R$ 48.722,00
-R$ 13.060,33
R$ 184.399,73
-R$ 49.222,10
R$ 1.678,29
R$ 1.675,27
-R$ 114,00

R$ 5.629,91
R$ 1.950,31
R$ 48.592,83
R$ 160.580,32
-R$ 86.135,99
-R$ 5.760,00
-R$ 114,00

R$ 32.958,63
R$ 1.479,59
R$ 5.887,19
R$ 105.014,43
R$ 37.645,16
-R$ 100,00

R$ 430.266,04
R$ 5.634,64
-R$ 69.367,40
R$ 27.400,61
R$ 27.381,38
R$ 3.326,69
R$ 23.273,14
R$ 5.715,29
R$ 5.112,20
R$ 11.551,95
R$ 73.660,37
R$ 25.488,94
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DEE]
5-jun-14
6-jun-14
13-jun-14
15-jun-14
16-jun-14
20-jun-14
25-jun-14
26-jun-14
27-jun-14
30-jun-14
1-jul-14
7-jul-14
10-jul-14
11-jul-14
14-jul-14
15-jul-14
16-jul-14
20-jul-14
24-jul-14
25-jul-14
29-jul-14
30-jul-14
4-ago-14
7-ago-14
8-ago-14
14-ago-14
15-ago-14
18-ago-14
20-ago-14
22-ago-14
25-ago-14
27-ago-14
29-ago-14
5-set-14
8-set-14
9-set-14
12-set-14
15-set-14
17-set-14
20-set-14
25-set-14
26-set-14
7-out-14
9-out-14
10-out-14

+55 11 3323-0000

FAX +55 11 3323-0001

Fluxo informado

R$ 27.400,61
-R$ 72.108,20
R$ 1.498,16
R$ 1.723,21
-R$ 548,60
R$ 5.748,53
R$ 134.605,05
-R$ 14,30

R$ 1.658.398,03
R$ 40.634,99
R$ 640.972,50
-R$ 30.106,67
-R$ 5.760,00
R$ 220.234,58
R$ 5.174,95
R$ 34.808,25
R$ 10.315,59
R$ 1.479,59
R$ 18.537,41
R$ 240.233,50
R$ 5.262,23
R$ 24.088,51
R$ 1.769,10
-R$ 107.070,99
R$ 5.266,79
-R$ 91,62

-R$ 20.407,53
R$ 1.759,34
R$ 69.031,75
R$ 18.537,41
R$ 40.804,36
R$ 9.430,91
R$ 5.262,23
-R$ 12.414,44
-R$ 64.250,78
-R$ 3.493,00
-R$ 108,80

R$ 3.446,36
R$ 18.537,41
R$ 1.479,59
R$ 58.371,61
R$ 5.257,08
-R$ 66.222,07
R$ 7.226,56
R$ 32.218,52

Valor residual

Fluxo TIR
R$ 27.400,61
-R$ 72.108,20
R$ 1.498,16
R$ 1.723,21
-R$ 548,60

R$ 5.748,53
R$ 134.605,05
-R$ 14,30

R$ 1.658.398,03
R$ 40.634,99
R$ 640.972,50
-R$ 30.106,67
-R$ 5.760,00
R$ 220.234,58
R$ 5.174,95
R$ 34.808,25
R$ 10.315,59
R$ 1.479,59
R$ 18.537,41
R$ 240.233,50
R$ 5.262,23
R$ 24.088,51
R$ 1.769,10
-R$ 107.070,99
R$ 5.266,79
-R$ 91,62

-R$ 20.407,53
R$ 1.759,34
R$ 69.031,75
R$ 18.537,41
R$ 40.804,36
R$ 9.430,91
R$ 5.262,23
-R$ 12.414,44
-R$ 64.250,78
-R$ 3.493,00
-R$ 108,80

R$ 3.446,36
R$ 18.537,41
R$ 1.479,59
R$ 58.371,61
R$ 5.257,08
-R$ 66.222,07
R$ 7.226,56
R$ 32.218,52
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Data
14-out-14
15-out-14
20-out-14
23-out-14
25-out-14
27-out-14

3-nov-14
7-nov-14
10-nov-14
11-nov-14
14-nov-14
15-nov-14
17-nov-14
20-nov-14
24-nov-14
25-nov-14
1-dez-14
2-dez-14
5-dez-14
8-dez-14
10-dez-14
12-dez-14
15-dez-14
18-dez-14
20-dez-14
22-dez-14
23-dez-14
25-dez-14
26-dez-14
2-jan-15
6-jan-15
8-jan-15
9-jan-15
12-jan-15
13-jan-15
14-jan-15
15-jan-15
19-jan-15
20-jan-15
22-jan-15
25-jan-15
26-jan-15
27-jan-15
28-jan-15
30-jan-15
6-fev-15

PABX +55 11 3323-0000
FAX +55 11 3323-0001

Fluxo informado

R$ 23.649,07
R$ 2.899,31
R$ 15.683,62
R$ 18.537,41
R$ 45.282,71
R$ 17.532,30
R$ 82.839,05
-R$ 75.580,41
R$ 6.288,70
R$ 27.069,25
R$ 156.399,95
R$ 1.728,91
R$ 1.723,15
R$ 1.479,59
R$ 2.289,31
R$ 74.070,47
R$ 47.546,57
R$ 36.456,19
-R$ 66.622,10
R$ 6.290,48
-R$ 3.579,43
-R$ 101,65
R$ 8.614,60
R$ 18.537,41
R$ 1.479,59
R$ 2.000,29
R$ 250.081,90
R$ 307.706,77
R$ 2.949,07
-R$ 1.502,34
R$ 1.028,22
-R$ 72.594,30
-R$ 5.760,00
R$ 5.266,79
R$ 169.183,89
-R$ 3.577,29
R$ 3.373,47
R$ 5.168,92
R$ 1.479,59
R$ 21.082,97
R$ 85.384,82
R$ 56.859,21
R$ 2.949,07
R$ 11.973,51
R$ 23.449,82
-R$ 70.118,11

Valor residual

Fluxo TIR
R$ 23.649,07
R$ 2.899,31
R$ 15.683,62
R$ 18.537,41
R$ 45.282,71
R$ 17.532,30
R$ 82.839,05
-R$ 75.580,41
R$ 6.288,70
R$ 27.069,25
R$ 156.399,95
R$ 1.728,91
R$ 1.723,15
R$ 1.479,59
R$ 2.289,31
R$ 74.070,47
R$ 47.546,57
R$ 36.456,19
-R$ 66.622,10
R$ 6.290,48
-R$ 3.579,43
-R$ 101,65
R$ 8.614,60
R$ 18.537,41
R$ 1.479,59
R$ 2.000,29
R$ 250.081,90
R$ 307.706,77
R$ 2.949,07
-R$ 1.502,34
R$ 1.028,22
-R$ 72.594,30
-R$ 5.760,00
R$ 5.266,79
R$ 169.183,89
-R$ 3.577,29
R$ 3.373,47
R$ 5.168,92
R$ 1.479,59
R$ 21.082,97
R$ 85.384,82
R$ 56.859,21
R$ 2.949,07
R$ 11.973,51
R$ 23.449,82
-R$ 70.118,11
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Data
9-fev-15
13-fev-15
15-fev-15
18-fev-15
20-fev-15
24-fev-15
25-fev-15
26-fev-15
27-fev-15
5-mar-15
6-mar-15
10-mar-15
11-mar-15
13-mar-15
15-mar-15
16-mar-15
18-mar-15
20-mar-15
23-mar-15
25-mar-15
26-mar-15
30-mar-15
2-abr-15
8-abr-15
10-abr-15
14-abr-15
15-abr-15
17-abr-15
20-abr-15
22-abr-15
24-abr-15
25-abr-15
27-abr-15
8-mai-15
10-mai-15
11-mai-15
12-mai-15
15-mai-15
19-mai-15
20-mai-15
25-mai-15
27-mai-15
29-mai-15
30-mai-15
1-jun-15
2-jun-15
8-jun-15
10-jun-15

PABX +55 11 3323-0000
FAX +55 11 3323-0001

Fluxo informado

R$ 6.188,47
R$ 13.956,91
R$ 1.765,97
R$ 1.728,70
R$ 1.479,59
R$ 57.671,32
R$ 137.715,40
R$ 6.316,37
R$ 233.765,18
-R$ 7.700,00
-R$ 61.267,19
R$ 467.415,25
-R$ 11.751,16
-R$ 109,00
R$ 1.774,83
R$ 1.741,92
-R$ 5.807,34
R$ 115.803,60
R$ 77.377,14
R$ 160.343,46
-R$ 5.111,12
R$ 68.827,47
R$ 217.494,05
-R$ 73.211,61
-R$ 4.718,28
R$ 234.037,17
R$ 68.669,17
R$ 351.891,68
R$ 1.479,59
-R$ 44.081,63
R$ 19.646,18
R$ 112.394,57
R$ 98.675,88
-R$ 67.132,01
R$ 7.116,91
R$ 1.048,19
R$ 179.073,81
R$ 31.540,09
-R$ 2.429,95
R$ 11.751,63
R$ 131.170,99
-R$ 20.188,02
R$ 4.703,83
R$ 560.229,77
R$ 123.210,38
R$ 17.203,78
-R$ 67.132,01
R$ 8.169,90

Valor residual

Fluxo TIR
R$ 6.188,47
R$ 13.956,91
R$ 1.765,97
R$ 1.728,70
R$ 1.479,59
R$ 57.671,32
R$ 137.715,40
R$ 6.316,37
R$ 233.765,18
-R$ 7.700,00
-R$ 61.267,19
R$ 467.415,25
-R$ 11.751,16
-R$ 109,00
R$ 1.774,83
R$ 1.741,92
-R$ 5.807,34
R$ 115.803,60
R$ 77.377,14
R$ 160.343,46
-R$5.111,12
R$ 68.827,47
R$ 217.494,05
-R$ 73.211,61
-R$ 4.718,28
R$ 234.037,17
R$ 68.669,17
R$ 351.891,68
R$ 1.479,59
-R$ 44.081,63
R$ 19.646,18
R$ 112.394,57
R$ 98.675,88
-R$67.132,01
R$ 7.116,91
R$ 1.048,19
R$ 179.073,81
R$ 31.540,09
-R$ 2.429,95
R$ 11.751,63
R$ 131.170,99
-R$ 20.188,02
R$ 4.703,83
R$ 560.229,77
R$ 123.210,38
R$ 17.203,78
-R$67.132,01
R$ 8.169,90
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Data
15-jun-15
16-jun-15
17-jun-15
18-jun-15
20-jun-15
22-jun-15
25-jun-15
26-jun-15

3-jul-15
6-jul-15
7-jul-15
8-jul-15
10-jul-15
14-jul-15
15-jul-15
20-jul-15
22-jul-15
25-jul-15
27-jul-15
30-jul-15
4-ago-15
7-ago-15
8-ago-15
10-ago-15
11-ago-15
13-ago-15
14-ago-15
15-ago-15
17-ago-15
19-ago-15
20-ago-15
24-ago-15
25-ago-15
26-ago-15
27-ago-15
28-ago-15
31-ago-15
8-set-15
9-set-15
10-set-15
11-set-15
14-set-15
15-set-15
17-set-15
18-set-15
20-set-15
21-set-15
22-set-15
24-set-15

PABX +55 11 3323-0000
FAX +55 11 3323-0001

Fluxo informado

R$ 14.374,03
-R$ 3.704,24
-R$ 3.704,24
R$ 7.888,52
R$ 42.531,28
R$ 5.335,25
R$ 62.031,76
-R$ 107,98
R$ 133.584,34
R$ 133.405,96
-R$ 58.781,31
-R$ 3.793,86
R$ 2.419,93
R$ 5.254,28
R$ 122.127,05
R$ 1.479,59
R$ 127.830,35
R$ 457.342,21
R$ 42.751,31
R$ 37.711,58
R$ 35.247,12
-R$ 38.011,28
R$ 305.527,23
R$ 8.199,44
R$ 8.601,89
R$ 29.970,65
R$ 8.496,59
R$ 91.085,51
R$ 2.026,57
-R$ 5.651,80
R$ 1.479,59
R$ 74.110,75
R$ 62.076,91
R$ 63.915,17
R$ 4.288,44
R$ 145,67

R$ 55.444,20
-R$ 70.118,11
-R$ 2.087,66
R$ 8.205,37
R$ 168.357,94
R$ 8.601,89
R$ 31.324,52
-R$ 3.800,45
-R$ 45,50

R$ 1.479,59
R$ 81.516,88
R$ 277.733,26
R$ 27.316,62

Valor residual

Fluxo TIR
R$ 14.374,03
-R$ 3.704,24
-R$ 3.704,24

R$ 7.888,52
R$ 42.531,28
R$ 5.335,25
R$ 62.031,76
-R$ 107,98
R$ 133.584,34
R$ 133.405,96
-R$58.781,31
-R$ 3.793,86
R$ 2.419,93
R$ 5.254,28
R$ 122.127,05
R$ 1.479,59

R$ 127.830,35

R$ 457.342,21
R$ 42.751,31
R$ 37.711,58
R$ 35.247,12

-R$ 38.011,28
R$ 305.527,23
R$ 8.199,44
R$ 8.601,89
R$ 29.970,65
R$ 8.496,59
R$ 91.085,51
R$ 2.026,57
-R$ 5.651,80
R$ 1.479,59
R$ 74.110,75
R$ 62.076,91
R$ 63.915,17
R$ 4.288,44
R$ 145,67

R$ 55.444,20
-R$ 70.118,11
-R$ 2.087,66
R$ 8.205,37
R$ 168.357,94
R$ 8.601,89
R$ 31.324,52
-R$ 3.800,45
-R$ 45,50

R$ 1.479,59
R$ 81.516,88

R$ 277.733,26
R$ 27.316,62
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Data Fluxo informado Valor residual Fluxo TIR
25-set-15 R$ 39.585,75 R$ 39.585,75
29-set-15 R$ 17.484,68 R$ 17.484,68
30-set-15 R$ 68.063,02 R$ 68.063,02

7-out-15 R$ 61.947,65 R$ 61.947,65

9-out-15 -R$ 6.899,71 -R$ 6.899,71
10-out-15 R$ 28.866,32 R$ 28.866,32
13-out-15 R$ 83.790,05 R$ 83.790,05
14-out-15 R$ 119.972,19 R$ 119.972,19
15-out-15 R$ 38.512,85 R$ 38.512,85
19-out-15 R$ 2.997,65 R$ 2.997,65
20-out-15 R$ 13.345,23 R$ 13.345,23
21-out-15 -R$ 2.338,39 -R$ 2.338,39
23-out-15 R$ 10.272,04 R$ 10.272,04
25-out-15 R$ 18.578,91 R$ 18.578,91
26-out-15 R$ 69.023,45 R$ 69.023,45
27-out-15 -R$ 2.087,91 -R$ 2.087,91
28-out-15 R$ 10.195,58 R$ 10.195,58
29-out-15 R$ 6.643,17 R$ 6.643,17

9-nov-15 -R$ 70.118,11 -R$ 70.118,11
10-nov-15 R$ 15.718,80 R$ 15.718,80
11-nov-15 R$ 267.038,65 R$ 267.038,65
13-nov-15 R$ 6.682,99 R$ 6.682,99
15-nov-15 R$ 53.443,80 R$ 53.443,80
16-nov-15 R$ 19.170,76 R$ 19.170,76
17-nov-15 R$ 309.348,52 R$ 309.348,52
20-nov-15 R$ 1.479,59 R$ 1.479,59
24-nov-15 R$ 10.195,58 R$ 10.195,58
25-nov-15 R$ 62.828,79 R$ 62.828,79
27-nov-15 R$ 3.695,10 R$ 3.695,10
30-nov-15 R$ 36.978,55 R$ 36.978,55

7-dez-15 -R$ 70.942,24 -R$ 70.942,24

9-dez-15 R$ 275.826,02 R$ 275.826,02
10-dez-15 R$ 14.468,34 R$ 14.468,34
14-dez-15 -R$ 96,24 -R$ 96,24
15-dez-15 R$ 243.239,89 R$ 243.239,89
18-dez-15 R$ 33.734,23 R$ 33.734,23
20-dez-15 R$ 1.479,59 R$ 1.479,59
21-dez-15 R$ 51.405,16 R$ 51.405,16
22-dez-15 R$ 103.092,18 R$ 103.092,18
25-dez-15 R$ 30.461,33 R$ 30.461,33
28-dez-15 R$ 54.545,25 R$ 54.545,25
31-dez-15 R$0,00 R$143.493.317,86 R$ 143.493.317,86

PABX
FAX

+55 11 3323-0000
+55 11 3323-0001

Tabela 11 - Fluxo de Caixa do FlI

Colliers

INTERNATIONAL

Respeitando-se 0 acordo de investimento apresentado pelo contratante, o valor referente ao
fluxo de venda das unidades em estoque foi acruado pela inflacdo apurada pelo IPCA

acumulado no periodo compreendido entre julho e a data final da apuracao.

A tabela abaixo ilustra o calculo do valor residual considerado no fluxo de caixa do FlI:
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Calculo do Valor Residual

VPL do Estoque R$ 739.100.000,00
IPCA acumulado 20,94%
VPL acruado R$ 893.867.540,00
VPL das unidades Vendidas R$ 94.841.899,01
Valor Residual R$ 988.709.439,01
Participacao do Fli 14,51%
Valor Residual do FlI R$ 143.493.317,86

Tabela 12- Célculo do valor residual

Colliers International Brasil, and certain of its subsidiaries, is an independently owned and operated business and a member firm of Colliers
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3.2.5 Fluxo de Caixa do Investidor.

O fluxo de caixa abaixo ilustra todos os recebimentos do investidor:

Data Més Ano Fluxo informado Valor residual Fluxo TIR

17-jul-13 7 2013 -R$ 125.416.400,00 R$ 0,00 -R$ 125.416.400,00
9-ago-13 8 2013 R$ 191.257,97 R$ 0,00 R$ 191.257,97
10-set-13 9 2013 R$ 146.651,63 R$ 0,00 R$ 146.651,63
9-out-13 10 2013 R$ 405.286,73 R$ 0,00 R$ 405.286,73
11-nov-13 11 2013 R$ 553.306,76 R$ 0,00 R$ 553.306,76
10-dez-13 12 2013 R$ 814.519,80 R$ 0,00 R$ 814.519,80
10-jan-14 1 2014 R$ 781.848,05 R$ 0,00 R$ 781.848,05
11-fev-14 2 2014 R$ 1.263.827,64 R$ 0,00 R$ 1.263.827,64
13-mar-14 3 2014 R$ 789.416,70 R$ 0,00 R$ 789.416,70
10-abr-14 4 2014 R$ 960.148,24 R$ 0,00 R$ 960.148,24
12-mai-14 5 2014 R$ 4.256.851,51 R$ 0,00 R$ 4.256.851,51
10-jun-14 6 2014 R$ 946.255,22 R$ 0,00 R$ 946.255,22
10-jul-14 7 2014 R$ 676.452,77 R$ 0,00 R$ 676.452,77
11-ago-14 8 2014 R$ 616.071,94 R$ 0,00 R$ 616.071,94
O-set-14 9 2014 R$ 116.589,73 R$ 0,00 R$ 116.589,73
9-out-14 10 2014 R$ 422.807,50 R$ 0,00 R$ 422.807,50
11-nov-14 11 2014 R$ 829.473,53 R$ 0,00 R$ 829.473,53
9-dez-14 12 2014 R$ 626.246,57 R$ 0,00 R$ 626.246,57
13-jan-15 1 2015 R$ 749.173,52 R$ 0,00 R$ 749.173,52
10-fev-15 2 2015 R$ 1.083.097,10 R$ 0,00 R$ 1.083.097,10
11-mar-15 3 2015 R$ 2.325.438,90 R$ 0,00 R$ 2.325.438,90
13-abr-15 4 2015 R$ 1.640.403,82 R$ 0,00 R$ 1.640.403,82
13-mai-15 5 2015 R$ 1.755.885,91 R$ 0,00 R$ 1.755.885,91
11-jun-15 6 2015 R$ 990.241,47 R$ 0,00 R$ 990.241,47
10-jul-15 7 2015 R$ 1.032.888,92 R$ 0,00 R$ 1.032.888,92
12-ago-15 8 2015 R$ 1.105.640,30 R$ 0,00 R$ 1.105.640,30
11-set-15 9 2015 R$ 882.264,40 R$ 0,00 R$ 882.264,40
13-out-15 10 2015 R$ 380.182,65 R$ 0,00 R$ 380.182,65
12-nov-15 11 2015 R$ 781.737,51 R$ 0,00 R$ 781.737,51
10-dez-15 12 2015 R$ 1.128.302,02 R$ 0,00 R$ 1.128.302,02
31-dez-15 12 2015 R$ 0,00 R$125.416.400,00 R$ 125.416.400,00
13-jan-16 1 2016 R$ 1.376.800,49 R$ 0,00 R$ 1.376.800,49
12-abr-16 4 2016 R$ 0,00 R$ 0,00

Tabela 13- Fluxo de Caixa do Cotista

Dado que a rentabilidade acumulada do Investidor no periodo da analise foi superior a
rentabilidade do Fll, ndo tera necessidade de aporte para o periodo analisado.
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Este trabalho é independente e totalmente livre de quaisquer vantagens ou envolvimento do
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O presente relatorio é composto por 31 (trinta e uma) paginas.
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