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Este objeto trata-se de atualizagdo do estudo de viabilidade mercadolégica e econdmico-financeira desenvolvido para a Tarjab Incorporadora em
Outubro de 2015 e atualizado em Setembro 2020, que desenvolve o projeto B&B S3o Paulo Luz na cidade de Sdo Paulo (SP), que sera ofertado ao
mercado no modelo de Contrato de Investimento Coletivo (CIC) — Condo-Hotel — Condominio Floréncio de Abreu. O estudo segue a metodologia da

publicacdo Hotels & Motels Valuation and Market Studies do Appraisal Institute.

A CAIO CALFAT REAL ESTATE CONSULTING, localizada na Av. Angélica, 2100 — cjs 51 e 52, Sdo Paulo, SP, inscrita no CNPJ sob o n2 01.498.265/0001-24
realizou este trabalho com o objetivo de identificar a viabilidade mercadolégica e econémico-financeira para esse hotel, localizado na Rua Floréncio de

Abreu, 752, que serd administrado sob a bandeira B&B.

Todas as informacgdes de dados gerais do mercado e da localidade, além da oferta hoteleira atual e futura da foram colhidas e analisadas até o momento
de fechamento deste relatério. Ndo nos responsabilizamos pela insercdao ou alteracdo de informagGes adicionais apds a entrega deste estudo. Estas
informacGes estdo sujeitas a imperfeicdes, variacbes e alteragcdes do cenario social e econdmico analisado que poderdo modificar os resultados

estimados neste estudo.

O modelo econ6mico criado para analisar a viabilidade do empreendimento, apresenta valores basicos médios de mercado, praticados por hotéis do

mesmo padrao do analisado.
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Como esses valores poderao sofrer variacdes devido a diversos fatores fora de nosso controle e por se tratar de material de uso restrito aos profissionais
da CAIO CALFAT REAL ESTATE CONSULTING e das empresas proprietarias do projeto, sem qualquer compromisso relativo a seus resultados, nao
poderdo ser, em nenhum momento, referéncia para justificar lucros ou perdas em qualquer situacdo, destacando-se mais uma vez as possiveis

alteragGes nas varidveis dos cendrios que foram definidos para as estimativas de mercado e desempenho.

A Caio Calfat Consultoria foi contratada Unica e exclusivamente para analisar o mercado em questdo indicando premissas e resultados estimados para o
projeto em estudo e declara que ndo possui conflito de interesses que diminuia a independéncia necessaria ao desempenho de suas fungdes.

A Caio Calfat Consultoria ndo possui unidades de que seja titular e nem tem a inten¢do de adquiri-los durante a oferta.

No periodo de Outubro de 2018 a Setembr0 2020, a Tarjab pagou a Caio Calfat Consultoria a titulo de remuneragdo por assessoria em investimentos

hoteleiros o montante total de R$47.000,00. Desse total, R$11.000,00 referem-se a presente atualizacdo do estudo de viabilidade.

As informagdes contidas neste relatdrio tem consentimento da CAIO CALFAT REAL ESTATE CONSULTING para divulgacdo, desde que mencionada a fonte.
S3o Paulo, Setembro de 2020 .

\ /W

Caio Sérgip Calfat{Jacob Alexandre Pereira Motg
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CONSULTORES RESPONSAVEIS PELO ESTUDO

Caio Calfat

Diretor-geral e fundador da Caio Calfat Real Estate Consulting, é engenheiro civil e atua, hd mais de 30 anos, como consultor no mercado
turistico-hoteleiro, atendendo as principais construtoras, incorporadoras e operadoras hoteleiras atuantes no mercado brasileiro. Na Caio
Calfat, coordenou mais de 400 estudos de mercado no Brasil.

E Vice-Presidente de Assuntos Turisticos-Imobilidrio do SECOVI-SP por quatro mandatos consecutivos (de 2012 a 2020) e membro (MRICS)
do Royal Institution of Chartered Surveyors (RICS) desde 2013. Foi fundador (2006) e integra, desde 2012, o Conselho de Administracdo da
ADIT Brasil (Associagao para o Desenvolvimento Imobiliario e Turistico do Brasil). Desde 2013, faz parte do Conselho Consultivo do SPCVB
(Sao Paulo Convention & Visitors Bureau). Foi fundador (1998), vice-presidente (mandatos de 1998 a 2004), presidente (mandato 2004-
2005) e, desde 2006, é membro do Conselho Deliberativo Vitalicio da LARES (Latin American Real Estate Society).
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CONSULTORES RESPONSAVEIS PELO ESTUDO

Alexandre Mota

E graduado no curso de Tecnologia em Hotelaria do Senac S3o Paulo, com pés-graduacio em Gestdo de Meios de Hospedagem pela
mesma instituicdo, e em Gestdo Mercadoldgica em Turismo e Hotelaria pela ECA/USP (Escola de Comunicagdo e Arte da Universidade de
Sao Paulo. Também é mestre em hospitalidade pela Universidade Anhembi Morumbi. No mercado, atuou como gerente geral de hotel e
controller de grandes bandeiras internacionais e redes independentes. Trabalhou em diversas consultorias nas quais foi o responsavel
técnico para estudos de mercado, de viabilidade financeira e econémica em mais de 200 projetos. Além de diretor na Caio Calfat Real

Estate Consulting, é professor para os cursos de pds-graduacdo da Universidade Anhembi Morumbi e da Fundacdo Instituto de

Administracdo (FIA).
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Estudos CVM dispensados nos tltimos 05 anos Processos dispensados na CVM
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Royal Palm Tower 2014 Royal Palm Tower

Ibis Niteréi Niemeyer 2014 Ibis Niterdéi Niemeyer

Rio Business Soft Inn 2014 Rio Business Soft Inn

Park Inn by Radisson 2015 Park Inn by Radisson

Best Western Multi Suites 2015 Best Western Multi Suites

Hotel Paiquere (BT Valinhos) 2015 BT Valinhos

Soft Inn Sdo Paulo Business Hotel 2015 Soft Inn Sdo Paulo Business Hotel
The Cityplex Osasco 2015 Comfort Osasco

Niteréi Soft Inn Business Hotel 2015 Niterdi Soft Inn Business Hotel
Comfort Campinas 2015 Comfort Campinas

Comfort Sdo Bernardo 2015 Comfort Sdo Bernardo

Best Western Eretez Copacabana 2015 Best Western Eretez Copacabana
Adagio Curitiba Batel 2015 Adagio Curitiba Batel

Condominio Hotel Tatuapé 2015 Ibis Tatuapé

Sleep Inn Jacarei 2016 Sleep Inn Jacarei

Cidade Matarazzo 2016 Cidade Matarazzo

Hotel Premium SBC 2016 Intercity Premium S3o Bernardo do Campo
Edificio Hotel Itu Terras de Sdo José 2016 Novotel Itu

Golden Tulip Campos Hotel 2016 Golden Tulip Campos dos Goytacazes
Condominio Edificio HE Itatiba 2016 Ibis Budget Itatiba

Condominio Hotel Floréncio de Abreu 2017 B&B Hotel Floréncio de Abreu

Share Apartamentos Inteligentes 2017 Share Apartamentos Inteligentes
EDIFICIO HOTEL EKO ARUJA 2017 Ibis Aruja

SAO International Square 2017 Comfort e Quality Sdo Caetano do Sul
Comfort Hotel & Convention Americana 2017 Comfort Americana

Edificio Hotel Beira Mar 2017 Ibis Budget Piedade

Condominio VN Faria Lima 2018 VN Faria Lima

Dall Onder Planalto Hotel Bento Gongalves 2019 Dall Onder Planalto Hotel Bento Gongalves
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Os estudos obedecem a base metodoldgica do roteiro do Hotels & Motels Valuations and Market
Studies, recomendado pelo Appraisal Institute e citado como modelo adequado pelo Manual de
Melhores Praticas para Hotéis de Investidores PulverizadosP, publicado pelo SECOVI-SP em 2012.

O projeto segue a seguinte processo de aprovacao:

Reunido com o cliente para informagao quanto ao conceito e detalhes do projeto;
Pesquisa e levantamento de dados, sociais, politicos e econ6micos;
Levantamento de hotéis concorrentes;

Entrevistas com representantes do municipio e /ou Estado, do trade turistico e hoteleiro;

AN N NN

Anidlise de do terreno (condi¢des de qualidade de vida e espacos ajardinados; vizinhancas e caracteristicas locais de comércio,

servicos e entretenimento; indicativos de crescimento da regido do terreno, em rela¢do aos vetores de desenvolvimento urbano);

(\

Andlise de oferta e demanda do mercado hoteleiro, com intuito de estimar o impacto do projeto no mercado;

v" Estudo de Viabilidade Econémico Financeira com base nos pardmetros identificados no Estudo de Mercado.
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A Caio Calfat Real Estate Consulting atua no setor imobilidrio desde 1996, na 4rea de consultoria para o planejamento e desenvolvimento do setor
imobilidrio por meio de pesquisas de mercado e estudos de viabilidade financeira, bem como apoio a investidores e desenvolvedores na defini¢cdo e

conceituacao de empreendimentos.
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Nota de Apoio

Projeto em estudo

Contrato de Investimento Coletivo — CIC Condo-Hotéis — Condominio Floréncio de Abreu

S3o Paulo — SP

Rede B&B Hotels
Bandeira B&B
Categoria Superecondémico

292

Fevereiro de 2020 — o hotel suspendeu operagdes entre marco e agosto de
Inauguragao 2020 devido a pandemia de COVID-2. Retomou as atividades em Setembro
de 2020.

A
{ N
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HOTELS

= A rede hoteleira foi definida pelos critérios que se descrevem abaixo, desta forma, a escolha da marca se mostra adequada para o

empreendimento:

= Reconhecimento de Marca: A B&B pertence a B&B Hotels. Atualmente a rede conta com cerca de 22.000 UHs e possui forte presenca

na Europa.
= Canais de Distribui¢do: a B&B Hotels é uma rede internacional que atua e possui canais de distribuicdo e comunicacdo mundiais.

= Presenga de mercado: a B&B Hotels estd iniciando a atuacdo no pais, e ja possui uma operacdo em Sao José dos Campos. Sdo Paulo é
considerado um mercado estratégico para difundir a marca aos brasileiros e os estrangeiros que visitam a cidade, uma vez que Sao
Paulo é um dos principais destinos do pais.

11
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Comentarios sobre os critérios de escolha da operadora hoteleira mais adequada para o empreendimento

=*Q projeto foi concebido como um hotel econémico e contard com a

bandeira B&B, administrado pela B&B Hotels.

=A B&B Hotels € uma companhia francesa, considerada colider no mercado
Europeu de hotelaria econdmica. B & B

HOTELS

"A B&B administra mais de 400 hotéis distribuidos na Franca, na
Alemanha, na lItalia, na Pol6nia, na Republica Checa, em Portugal e no

Marrocos.

®0 hotel em estudo terd 292 UHs ofertadas ao mercado conforme o

Memorial de Incorporacédo exigido pela Lei de Incorporacdo 4.591/64.

12
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Tendéncias e perspectivas macroecondémicas

Andlise do mercado hoteleiro por segmento presente e perspectivas de sua evolucdo, em termos de demanda e oferta futura
Andlise da localizacdo geografica do empreendimento e de sua vizinhanca

Andlise do posicionamento competitivo

Andlise da penetracdao do empreendimento no mercado

Estimativa dos custos de construcdo, montagem, equipagem, decoracdo, enxoval, despesas pré-operacionais

Estimativa dos custos administrativos e tributarios a serem incorridos pelo investidor na aquisicdo do CIC Hoteleiro

Metodologia escolhida

© 00 N o U A~ W NP

Estudo de Viabilidade Econdmico-Financeira

10. Cdlculo da taxa interna de retorno do empreendimento para o periodo de 10 (dez) anos, com a indicacdo das premissas e das
fontes dos dados utilizados

11. Comparacao entre a taxa de capitalizacao projetada para o empreendimento (rendimento anual previsto sobre o preco de
lancamento) e a de empreendimentos hoteleiros similares em opera¢cdao no mercado

12. Anexos

13
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Tendéncias e perspectivas macroeconémicas

Andlise do mercado hoteleiro por segmento presente e perspectivas de sua evolucao, em termos de demanda e oferta futura
Andlise da localizacdo geografica do empreendimento e de sua vizinhanca

Analise do posicionamento competitivo

Analise da penetracdao do empreendimento no mercado

Estimativa dos custos de construcao, montagem, equipagem, decoracao, enxoval, despesas pré-operacionais

Estimativa dos custos administrativos e tributarios a serem incorridos pelo investidor na aquisicao do CIC Hoteleiro

Metodologia escolhida
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Estudo de Viabilidade Econ6bmico-Financeira

10. Calculo da taxa interna de retorno do empreendimento para o periodo de 10 (dez) anos, com a indicagao das premissas e das
fontes dos dados utilizados

11. Comparacdo entre a taxa de capitalizacdo projetada para o empreendimento (rendimento anual previsto sobre o preco de
lancamento) e a de empreendimentos hoteleiros similares em operacdao no mercado

12. Anexos
14




1. Tendéncias e perspectivas macroeconémicas

4530 Paulo (Dados Oficiais Disponiveis)

= O municipio de S3o Paulo é a capital do Estado homo6nimo. Sede das
principais industrias e empresas do Brasil, é considerada a principal

cidade do pais.

= O zoneamento da cidade é composto por 5 partes, denominadas:

Centro, Zona Norte, Zona Sul, Zona Leste e Zona Oeste.

» Ocupa area territorial de 248.21,627 km? e tem populacdo estimada

em 2019 de 12.252.023 habitantes.

= Pertencente a Regido Metropolitana de S3o Paulo, e na RMSP faz
fronteira com Barueri, Caieiras, Cajamar, Diadema, Embu, Embu-Guacu,
Ferraz de Vasconcelos, Guarulhos, Itapecerica da Serra, Itaquaquecetuba,
Juquitiba, Mairipora, Maua, Osasco, Santana de Parnaiba, Santo André,
Sdo Bernardo do Campo, Sdo Caetano do Sul e Tabodo da Serra. Além

desses, faz fronteira com Itanhaém e S3o Vicente.

Fonte: IBGE (ultimos dados oficiais disponiveis); Emplasa

Zona Norte

Ful

b

cas dos Responsawvels palo Estuc

Zona Oeste

15
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]
4530 Paulo (Dados Oficiais Disponiveis)

Cidade PIB 2017 (RS) Area em Km? Porr:‘u;a:)gla: P.opulagéo
* S30 Paulo, que é o principal PIB do € Estimada 2020
_ . 1 S3oPaulo  699.288.352 10,62%  1.521,11 12.038.175 12.325.232
Brasil, representa aproximadamente 2 Rio de Janeiro 337.594.462  5,13% 1.200,18 6.498.837 6.747.815
11% do PIB total do pais. 3 Brasilia 244.682.756 3,72%  5.780,00 2.977.216 3.055.149
Con g ad 4 Curitiba 84.702.357  1,29% 435,036 1.893.997 1.948.626
onforme — quadro a0 fado, a 5 Osasco 77.910.496 1,18%  11.401,09 696.382 699.944
disparidade com a segunda cidade é 6 Porto Alegre  73.862.306  1,12% 496,68 1.481.019 1.488.252
grande, tendo S3o Paulo mais que o 7 Manaus 73.201.651  1,11% 64,95 2.094.391 2.219.580
. . 0,95%
dobro do PIB do Rio de Janeiro. 8 Salvador 62.717.483 6 4.026,70 2.938.092 2.886.698
. , . . 9 Campinas 59.053.563  0,90% 314,93 1.173.370 1.213.792
* E também a cidade mais populosa do .
10 Guarulhos  55.743.650  0,85% 692,82 1.337.087 1.392.121
pais, com mais de 12 milhGes de 11 Barueri 47.553.589  0,72% 218,44 264.935 276.982
habitantes. Outros  4.767.008.335 72,41% 8.484.668,69 172.687.931  177.778.483

6.583.319.000] 100% |8.510.820,62| 206.081.432 | 211.755.692

Fonte: IBGE (ultimos dados oficiais disponiveis) —

PIB X 1.000

16



Rubricas dos Responcawvals pelo Estudo [ : ‘T..-'r _/_ P ’
1. Tendéncias e perspectivas macroeconémicas f i T “

4 S30 Paulo — Indicadores Econdmicos (Dados Oficiais Disponiveis)
Distribuicao do PIB de Sao
Paulo por setor (2017)

= O principal contribuinte para a formacdo do PIB de S3o Paulo é o setor de Servicos,

seguido dos setores de Impostos, Industria e Agropecuaria.

0,01% 17 579,
= O PIB da cidade, trazido ao valor presente, teve evolucdo constante até 2014, quando por '
B Impostos
conta da crise econ6mica do Brasil sofreu retragao de 2015 a 2017. Entre 2011 e 2017 o 8,45% M IndUstria
crescimento nominal foi negativo de -3,56%, enquanto o crescimento médio foi de -0,6%. 74,02% Servigos

B Agropecuaria
= Observa-se também que as taxas de crescimento médio no nimero de empresas e de

pessoal ocupado estdo negativas, também reflexo da crise. ~ ~
Evolugao do PIB de Sao Paulo

MRS 725.071.860,75m 599.434 m 6.062.016 m 0,733 RS 755.000.000,00 1
RS 740.000.000,00
Rs 699.288.352,21 567.699 5.539.936 0,805 RS 725.000.000,00 -

L 4. RS 695.000.000,00 -
*TCM = Taxa de Crescimento Médio; PIB X 1000; O PIB complementado pela taxa de ?
crescimento do PIB Brasil 2018 (1,1%) e 2019 (1,3%) , segundo dados do colhidos no IBGE e R$ 680.000.000,00 ' ' ' ' ' ' '

Fonte: IBGE (ultimos dados oficiais disponiveis) 17
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4 Aeroportos

Aeroporto Internacional de Sao Paulo — GRU Airport

® Localizado a 23km do terreno em estudo (aproximadamente
30 minutos de automodvel), o Aeroporto Internacional de Sao
Paulo é o mais movimentado do pais, em passageiros e
aeronaves. Em 2019 registrou movimento de 43.002.119

passageiros, um aumento de 1,8% em relagdo ao ano de 2018.

Movimentacao de passageiros - Aeroporto de Guarulhos

39.539.992 42.230.432 43.002.119

38.983.779
37.765.898
36.606.363

1,8%

d

2014 2015 2016 2017 2018 2019
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Aeroporto de Sdo Paulo / Congonhas

®» Localizado a 12 km do terreno em estudo (aproximadamente 28
minutos de automodvel), o Aeroporto de Congonhas é o terceiro
mais movimentado do pais. Em 2019 registrou movimento de
22.681.392 passageiros, um aumento de 3,3% em relagao ao ano

de 2018.

Total de Passageiros - Aeroporto de Congonhas

18.134.768 19.279.644 20.816.957 21.858.816 21.961.782 22.681.392

5,0% 0,5% 3,3%
A i

2014 2015 2016 2017 2018 2019

6,3% 8,0%

A A

Fonte: Infraero e GRU Airport 18
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4 S3o Paulo — Turismo

= Maior PIB do Brasil, S3o Paulo é atualmente a sexta maior cidade do planeta e Unica megalépole brasileira, com mais de 20 milhdes de
habitantes.

= Centro financeiro da América Latina, a cidade também abriga o maior complexo hoteleiro da América Latina, o mais completo centro
hospitalar do pais e concentra o maior polo cultural brasileiro em seu territério.

= S3o Paulo também é mundialmente conhecida pela oferta de servigos e entretenimento oferecidos para todos os tipos de pessoa, de
todas as partes do mundo, e pela agitada vida noturna, considerada uma das melhores do pais.

= Qutro atrativo turistico do municipio é a gastronomia, baseada na diversidade de culturas que auxiliaram no desenvolvimento da
cidade.

» Dessa forma entende-se porque a cidade recebe mais de 15 milhdes de visitantes por ano (foram 15,44 milhGes de turistas em 2017),
sendo os principais motivos, de acordo com o Ministério do Turismo:

1. Lazer (51,3%);

2. Negocios, Eventos e Convencdes (20,2%);

3. Visita a parentes e amigos (25,2%);

4. Outros (3,3%).

Fonte: Portal Visite Sdo Paulo, SP Turis, Ministério do Turismo

19
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1. Tendéncias e perspectivas macroeconomicas
]
4 Centro de S30 Paulo — Novos Projetos
Foram identificados projetos voltados a mobilidade urbana, com
influéncia na regiao central da cidade, na qual o empreendimento
em estudo se localiza. Estes projetos estao descritos no portal da
Prefeitura da cidade, sem cronograma de obras e investimento.
Podemos destacar o projeto Triangulo SP que pretende aumentar o
numero de pessoas circulando na regidao central. O projeto
compreende a reforma de 68 mil m? de calgadas, melhoria da
iluminagdo publica e a novos equipamentos de mobiliario urbano,
como bancos, jardineiras e quiosques de flores, em todo o
perimetro. A instalacao de 140 cameras de vigilancia e de 50 novas
lixeiras ja comegou a ser feita. Também esta prevista a instalagdao de

contéineres especiais para lixo comum e residuos organicos.

[
_ — = —T 1A y
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1. Tendéncias e perspectivas macroeconémicas

¢ Luz

= Uma das principais e mais tradicionais regides de Sao Paulo, a
Luz é um dos bairros do distrito do Bom Retiro.

" A regido possui bastante forca no comércio de rua,
principalmente nos segmentos de roupas e vestidos de noiva.

= Os atrativos turisticos da cidade de S3o Paulo possuem boa
concentragao naquela regido.

» No bairro Luz, é onde estdo localizadas a Estacdao da Luz (foto ao
lado), a Pinacoteca de S3do Paulo, o Jardim da Luz, Museu da
Lingua Portuguesa, Mosteiro da Luz e Museu de Arte Sacra de Sao
Paulo.

= A Estacdo da Luz é além da principal estacao ferroviaria de Sao
Paulo, uma das areas mais movimentadas do centro da cidade. A

estacao faz ligacdo com a estacao Luz do metro.

Rubricas dos Responsaveis pelo Estudo
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Fonte: Google Imagens
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1. Tendéncias e perspectivas macroeconémicas Py (C

4 Observacdes de Risco: COVID -19

A Organizagdo Mundial da Satde (OMS) declarou, em 30 de janeiro de 2020, que o surto da doenga causada pelo novo coronavirus (COVID-19)
constitui uma Emergéncia de Saude Publica de Importancia Internacional — o mais alto nivel de alerta da Organizagdo, conforme previsto no
Regulamento Sanitdrio Internacional. Em 11 de margo de 2020, a COVID-19 foi caracterizada pela OMS como uma pandemia.

No Brasil, o primeiro caso oficial foi registrado em 26 de fevereiro. Fator que colocou o Brasil em meio a pandemia e suas implicagGes sociais,
politicas e econémicas. Em setembro de 2020, a atividade econémica estd em fase de retomada e as obras civis, bem como os tradicionais

meios de corretagem ainda seguem impactados pelo feito COVID.

Assim destaca-se essa observagdo de risco futuro
conforme pandemia se estabele¢a e seja tratada no BBA
Brasil, prolongando ou nao seus efeitos na sociedade
economia, o que pode alterar a curva de tendéncias

04/08/2020

2020P 2021P 2022P 2023P

dos dados sécios econdmicos apresentados nesse Bras
trabalho e que deram suporte aos estudos de Atividade econdmica
q p PIB nominal — Bilhdes de reais 7309 7.971 8304  B.650
demanda e financeiros. Os efeitos da crise do COVID PIB nominal - Bilhdes de délares 1.423  1.646 1.845 1.920
19 na economia estdo assim estimados para o Brasil , Crescimento real do PIB 45%  3,5%  3,0%  3,1%
conforme o Relatério de Projegﬁes Econdmicas de Taxa de desemprego - média do ano 14,2% 16,3% 159% 14,6%
) Taxa de desemprego - fim de periodo 16,6% 16,2% 157% 14,4%
Longo Prazo do Itau BBA. Taxa de juros
Selic — final do ano 2,00% 3,00% 3,50% 3,15%
Selic — média do ano 2,81% 2,17% 3,08% 3,711%
Taxa real de juros (Selic/IPCA) — fim de periodo| 0,04% 0,15% 0,49% 0,73%
CDI - Acum 1,90% 2.77% 3,33% 3,65%
TJLP (Taxa nominal) — fim de periodo 4,81% 4,21% 4,18% 3,83%
TLP (Taxa real) — fim de periodo 2,39% 1,97% 2,28% 2,21%

Fonte: OMS - Banco Itau https://www.itau.com.br/itaubba-pt/analises-economicas/apresentacoes
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4 Consideracdes

= A cidade é ainda, a principal economia do pais, entre as lideres de atracdo de investimentos além ser a principal no ranking das metrépoles
globais mais influentes.

= Os indicadores de crescimento e qualidade de vida sdo altos, indicando que a cidade consegue proporcionar ao morador uma boa estrutura
de empregos e lazer.

= A cidade possui uma estrutura completa de comércio e servicos disponivel 24 horas por dia e oferece diversas opc¢des de transporte
publico, sdo 15 linhas de metr6 e trem e 1.300 linhas de 6nibus além de uma frota de 34 mil taxis.

= A regido central foi um dos primeiros eixos comerciais de Sdo Paulo. Hoje, além de concentrar grande parte dos atrativos histéricos da
cidade, oferta ao turista uma grande variedade de comércio e opgdes variadas de entretenimento, com a facilidade de locomocgdo via
transporte publico, principalmente metro.

= Desde o inicio do Século XXI hd um esforco do poder publico em revitalizar o Centro Histdérico da cidade, principalmente trazendo
moradores para a regido. Esse processo de convencimento comeca a dar resultados, no entorno imediato do empreendimento em estudo ha
varios lancamentos imobilidrios, fato que tende a melhorar a oferta de servigos fora do horario comercial.

= Em relagdo aos efeitos da Pandemia COVID 19 no momento a situagdo esta sendo considerada como superavel no curto prazo (12/24
meses — ver pag. 23, contudo os caso merece acompanhamento e atualiza¢do frequente, o que pode afetar os resultados aqui projetados.
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2. Andlise do mercado hoteleiro por segmento presente e perspectivas de sua evolugao, em termos de demanda e oferta «
d

futura e

¢ Hotelaria em S3o Paulo

»A hotelaria de Sao Paulo é marcada pela presenca dos seguintes segmentos:

1. Negocios: empresarial, compras e tripulantes.
2. Mice: Eventos empresariais e exposicoes.
3. Lazer e Cultura: Mega eventos de esporte e entretenimento, polo teatral e gastronémico e

compras.
4. Saude & Educacao: Concentragdao de importantes centros médicos, congressos ligados as universidades,

cursos de extensao e pés-graduacao.

»Essa diversidade de segmentos faz de Sdao Paulo um mercado complexo e aberto a varias oportunidades. Dessa
forma, seguindo os geradores de demanda, ha diversos nucleos hoteleiros espalhados pela cidade.

=0 nucleo hoteleiro do Centro da cidade atende a todos os segmentos destacados, com a caracteristica de atender o
publico mais sensivel a preco (preferéncia por hotéis econdmicos e superecondmicos) mas que a partir da regiao

central conseguem com facilidade se movimentar pela cidade .

Fonte: Pesquisa Caio Calfat Real Estate Consulting 25
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4 Hotelaria em S&o Paulo [/

= A partir da constatacdo do COVID-19 em margo de 2020, a hotelaria sofreu um queda abrupta na taxa de ocupacdo e didria média principalmente
nos meses de abril e maio, cerca de 60% da oferta total de hotéis chegou a ser fechada.

= A partir de junho com flexibilizacdo da quarentena e retomada gradual das atividades econémicas, houve leve melhora no desempenho hoteleiro.

= Atualmente 90% dos hotéis se estdo abertos e espera-se que até o final de 2020 todos empreendimentos estejam operando normalmente.

= No comparativo semestral 2019x2020, a médias de taxa de ocupacado teve queda de 54% e a didria média 11%.

Taxa de Ocupacao e Diaria Média 2019x2020 — Janeiro a Julho

RS 400,00 80,00% Média de taxa de
R$ 350,00 70,00% ocupacdo (jan/jul)
R$ 300,00 - 60,00% 2019 66,63%
(o)
RS 200,00 - - 40,00% Y 4e sz . .y
Média diaria média
RS 150,00 - - 30,00% . .
) (jan/jul)
R$ 100,00 - - 20,00% 2019 RS 337,27
R$ 50,00 - - 10,00% 2020 RS 299,52
RS 0,00 - - 0,00%

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul
s DM 2019 =DM 2020 —=—4=T0 2019 =@-=TO 2020

Fonte: Observatério do Turismo de Sdo Paulo — Elaboragdo Caio Calfat Real Estate Consulting 26



’
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futura e

4 Cesta Competitiva

=Para a Cesta Competitiva do hotel em estudo, selecionamos empreendimentos hoteleiros localizados nos bairros centrais
da cidade de Sdo Paulo, como Luz, Bom Retiro, Bela Vista, Consolacado, Liberdade, Republica, Sé, Santa Cecilia, Higiendpolis e
Santa Ifigénia, além de hotéis situados nos bairros Santana, Carandiru e Parque Anhembi, por estarem mais préximos de
alguns dos principais geradores de demanda da regido, os centros de eventos Anhembi e Expo Center Norte.

=A pesquisa resultou em 45 empreendimentos, entre as categorias midscale superior e superecondmica, que juntos
oferecem 7.487 unidades habitacionais ao mercado.

=Como o empreendimento em estudo é de categoria superecondmica, foi feito um primeiro filtro de onde se retirou os
hotéis midscale superior e midscale do grupo competitivo inicial. Dessa forma, restaram 27 hoteéis, que ofertam 3.732
unidades habitacionais.

=Um novo filtro foi colocado para que se pudesse chegar entdao a cesta competitiva final do produto em estudo. Foram
retirados os empreendimentos cuja Diaria Média estivesse abaixo de R$100,00 ou acima de R$260,00, resultando em 17

hotéis, que disponibilizam ao mercado 2.681 unidades habitacionais.

Fonte: Pesquisa Caio Calfat Real Estate Consulting 27
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Tabela de Oferta Geral

ftem | Hote | UH | sc | categoria [ localizagho |

OO NOOULDE WN -

[T
= O

12

Excelsior
San Raphael
Normandie Design Hotel
Brasilia Santana Gold Flat
155 hotel
Nobile Downtown
Leques Brasil
Boulevard Inn Sao Luis
San Juan Business
Ibis Styles Sao Paulo Anhembi
Braston Hotel Augusta
Ibis Budget Sao Paulo Paulista
Augusta Park Suite Hotel
Moncloa
Ibis Budget Sao Paulo S3o Joao
Ibis Budget Frei Caneca
Ramada Encore Tiradentes

198
214
161
60
76
260
56
157
63
187
150
399
56
45
260
160
179

350
350
65
60
100
225
180
120
65
0
220

o O OO OoOOo

Econbmico
Econbmico
Econbmico
Econbmico
Econbmico
Econbmico
Econbmico
Econbmico
Econbmico
Econbmico
Econbmico
Supereconémico
Supereconémico
Supereconémico
Supereconémico
Supereconémico
Supereconémico

Avenida Ipiranga, 770
Largo do Arouche, 150
Avenida Ipiranga, 1187
Rua Doutor Olavo Egidio, 170
Rua Martinho Prado, 173
Rua Araujo, 141
Rua Sao Joaquim, 216
Avenida S3o Luis, 234
Rua Aurora, 909
Avenida Cruzeiro do Sul, 1709
Rua Augusta, 467
Rua da Consolacao, 2303
Rua Augusta, 922
Rua Augusta, 646
Avenida S3o Jodo, 1140
Rua Frei Caneca,826
Avenida Tiradentes, 826

2681

Fonte: Elaboragao Caio Calfat Real Estate Consulting
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4 Cesta Competitiva

=Os hotéis diferenciam-se entre si e com o hotel em estudo, seja por preco, localizagcdao, produto, servicos ou demanda, por
exemplo. Sendo assim, cada hotel da cesta competitiva foi analisado, e comparado ao produto em estudo para entender se ele
competem inteiramente ou nao.
"Foram criados indices de competitividade, onde:
1. Primdria: compete 100% com o hotel em estudo e todas as uhs sdo consideradas no grupo competitivo;
2. Secunddria: compete 50% com o hotel em estudo e metade do niumero total de uhs sao consideradas no grupo competitivo;
3. Tercidria: compete 25% com o hotel em estudo e um quarto do numero total de uhs sao consideradas no grupo competitivo;
€,
4. Nao competitivo: onde o produto é retirado do grupo por ndo oferecer uhs que possam vir a concorrer com o hotel em
estudo.
=Dessa forma, apds essa nova analise, chegou-se a um set competitivo definitivo que conta com 16 hotéis, dos quais 1.842 unidades
habitacionais irdo competir efetivamente com as que serao disponibilizadas pelo empreendimento em estudo.

"Esse grupo competitivo possui taxa de ocupacio de 64,83%, e didria média de R$187,21.

Fonte: Pesquisa Caio Calfat Real Estate Consulting 29



2. Andlise do mercado hoteleiro por segmento presente e perspectivas de sua evolugao, em termos de demanda e oferta
futura

4 Cesta Competitiva

Tabela de Oferta - Grupo Competitivo e Demanda

=

=|C = indice de Competitividade

_item |Inauguracio]l ________Hotel | UH | Categoria | Competitividade{ _IC__]| UH Comp

O 0N O Ul B WN -

T S G S Y
NOoO D WwWNBRLO

1943
1950
1964
2002
2009
2003
2011
1975
1996
2005
1983
2003
1981
2000
2007
2016
2017

Excelsior

San Raphael

Normandie Design Hotel
Brasilia Santana Gold Flat

155 hotel

Nobile Downtown

Leques Brasil

Boulevard Inn Sdo Luis

San Juan Business

Ibis Styles Sdo Paulo Anhembi
Braston Hotel Augusta

Ibis Budget Sdo Paulo Paulista
Augusta Park Suite Hotel
Moncloa

Ibis Budget Sdo Paulo Sdo Jodo
Ibis Budget Frei Caneca
Ramada Encore Tiradentes

=Obs.: O numero de UHs competitivas arredondado.

198
214
161
60
76
260
56
157
63
187
150
399
56
45
260
160

Econbmico
Econdmico
Econdmico
Econdmico
Econdmico
Econdmico
Economico
Economico
Economico
Economico
Economico
Superecon6mico
Supereconémico
Supereconémico
Supereconémico
Superecon6mico
Supereconémico

Secunddria
Primaria
Secunddria
Primaria
Secunddria
Secunddria
Primaria
Primaria
Primaria
Primaria
Primaria
Secunddria
Tercidria
Primaria
Secunddria
Primaria
Primaria

50%
100%
50%
100%
50%
50%
100%
100%
100%
100%
100%
50%
25%
100%
50%
25%
100%

214
81
60
38
130
56
157
63
187
150
200
14
45
130
40

___-E!'_

Fonte: Elaboragao Caio Calfat Real Estate Consulting
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2. Andlise do mercado hoteleiro por segmento presente e perspectivas de sua evolugao, em termos de demanda e oferta

futura
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4 Cesta Competitiva

1 Excelsior

2 San Raphael

3 Normandie Design Hotel

4 Brasilia Santana Gold Flat

5 155 hotel

6 Nobile Downtown

7 Leques Brasil

8 Boulevard Inn S3do Luis

9 San Juan Business

10 Ibis Styles Sao Paulo Anhembi
11 Braston Hotel Augusta

12 Ibis Budget Sdo Paulo Paulista
13 Augusta Park Suite Hotel
14 Moncloa

15 Ibis Budget Sdo Paulo S3o Jodo
16 Ibis Budget Frei Caneca

17 Ramada Encore Tiradentes

C

” _/ —
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Fonte: Google Maps - Elaboragao Caio Calfat Real Estate Consulting 31
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N #27

¢ Pesquisa de Campo — Didria Média

Tabela de Oferta - Grupo Competitivo e Demanda

S ) N T T M
gurag P [ Webpage T Hotel | Decolar | Booking  Corporatva]

1 1943 Excelsior 231, 00 236,00 189,00 204,00 186,80 191,27
2 1950 San Raphael 214 177,45 197,40 226,14 190,29 149,94 163,67
3 1964 Normandie Design Hotel 81 182,75 193,07 183,00 174,89 150,33 156,19
4 2002 Brasilia Santana Gold Flat 60 220,50 220,50 216,86 215,25 176,40 187,81
5 2009 155 hotel 38 171,32 175,50 196,00 175,50 138,73 148,34
6 2003 Nobile Downtown 130 243,30 219,45 243,71 243,14 185,10 202,36
7 2011 Leques Brasil 56 276,10 276,10 277,20 276,10 220,88 241,04
8 1975 Boulevard Inn Sdo Luis 157 199,00 190,00 194,00 193,50 155,60 164,53
9 1996 San Juan Business 63 215,33 227,86 205,14 206,66 177,27 185,84
10 2005 Ibis Styles Sdo Paulo Anhembi 187 241,66 274,80 249,29 253,05 253,05 239,71
11 1983 Braston Hotel Augusta 150 138,35 121,80 172,11 157,49 104,06 113,86
12 2003 Ibis Budget S3o Paulo Paulista 200 255,45 255,45 256,00 267,45 255,45 257,96
13 1981 Augusta Park Suite Hotel 14 217,00 221,00 229,00 229,00 175,20 190,27
14 2000 Moncloa 45 155,00 155,00 0,00 177,00 124,00 132,27
15 2007 Ibis Budget S3o Paulo Sdo Jodo 130 182,25 202,20 183,00 186,75 202,20 173,15
16 2016 Ibis Budget Frei Caneca 40 217,95 240,00 218,43 208,95 240,00 206,80

2017 Ramada Encore Tiradentes 200,07 199,50 222,86 215,27 159,83 174,81

___-____

Fonte: Elaboragao Caio Calfat Real Estate Consulting — Pesquisa Realizada para Estadia em Outubro de 2019 32
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futura

¢ Oferta

=

=Os empreendimento estdo operando com didrias entre RS 113,00 e RS 258,00, sendo que 80% destes operam com didrias
superiores a RS 150,00.

=0 mercado opera com didrias flutuante, variando conforme os eventos que ocorrem no entorno.

=A maior parte dos empreendimentos sao familiares.

®76% da oferta tem mais de 10 anos de operacgdo, as ultimas aberturas foram Ibis Budget Frei Caneca em 2016 e Ramada
Encore em 2017.

="A maior parte dos empreendimentos estao instalados em prédios antigos e ou historicos, exceto os hotéis Ibis, Nobile
Downtown e Ramada Encore.

=Boa parte da oferta possui salas de eventos de pequeno porte, sendo a maior para 350 pessoas.

Fonte: Pesquisa Caio Calfat Real Estate Consulting 33
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4 Demanda

=

=Os entrevistados afirmaram que o segmento de compras e MICE, além dos negdcios sdo os geradores de demanda para os
hotéis;

=Os hotéis que possuem espaco para eventos informaram que ha frequéncia na utilizacdo dos espacos, porém, eventos de
pequeno e médio porte, que nem sempre geram hospedagem, embora consiga-se extrair demanda de algum desses
eventos;

=A maior parte dos eventos realizados nos hotéis sdao treinamentos e palestras;

=Os principais emissores de demanda sao as regides Sul e Nordeste;

=A maior parte das reservas é feita de forma particular e pela internet, e a demanda maior é para apartamentos single;
="Permanéncia média: 2 a 3 dias;

=Maior ocupagao: durante a semana, sendo de segunda a quinta-feira os dias mais fortes;

=*Menor ocupacao: finais de semana.

Fonte: Pesquisa Caio Calfat Real Estate Consulting 34
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¢ Oferta Futura

=Foram feitas buscas através de 6rgaos do ramo hoteleiro, websites e pesquisa in loco, onde foram identificados novos investimentos
em hotelaria na regido em estudo.

=Trata-se do Hotel Ibis Styles Sdo Paulo Downtown, que deverd oferecer mais 198 Uhs ao mercado.

=Também foi inserida uma entrada de seguranca de 250 uhs a fim de evitar algum projeto novo ou ainda ndo divulgado.

=Assim como os hotéis da cesta competitiva, os hotéis da oferta futura também passaram por andlise para se identificar a
competitividade dos mesmos com o B&B Sdo Paulo Luz e qual o real nimero de Uhs consideradas como concorrentes.

»A oferta futura disponibilizard ao mercado mais 448 unidades habitacionais.

Tabela de Oferta Futura - Grupo Competitivo e Demanda
m—m—m Competitivade] 1c_ [UH comp.

1 2020 Ibis Styles Sao Paulo Downtown Econdmico Primaria 100% 198
2021 Entrada de Seguranca Econdmico Primaria 100% 250

= indice de Competitividade

Fonte: Elaboragdo Caio Calfat Real Estate Consulting 35



2. Andlise do mercado hoteleiro por segmento presente e perspectivas de sua evolu¢do, em termos de demanda e oferta
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futura

4 Consideracbes Gerais

Local: A facilidade de acesso e a mobilidade possivel a partir

da Luz, faz o terreno adequado para o hotel em estudo.

Oportunidade de Negdcio: Hotel supereconébmico que seja
uma das melhores op¢des de hospedagem da regidao por um

custo-beneficio adequado.

Ponto de Atencdo: A regido é considerada perigosa,
principalmente no periodo noturno. A administracdo do
hotel devera se engajar nos projetos de requalificagao da

area e projetos sociais da regiao.

Fonte: Portal B&B Hotels
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: 1; |l;’
I!!
g!

u : 3 T, 3
i“ié A 580
, - é

B&B Hotel Miinchen City-West

36



. Rubricas dos Responsaveals pelo Estudo | T" / ? N
Indice i T
=d _J

1. Tendéncias e perspectivas macroeconémicas

Andlise do mercado hoteleiro por segmento presente e perspectivas de sua evolugao, em termos de demanda e oferta futura

3. Andlise da localizagao geografica do empreendimento e de sua vizinhanga

37



Rubricas dos Responsavels pelo Estudo |l :_‘/:‘;: ‘;}/'_,-' ’
3. Andlise da localizagao geografica do empreendimento e de sua vizinhanga Tl T

|
® Macrolocalizacdo

"A Luz é um bairro da regido Central da cidade de Sdo Paulo.

"A regido da Luz abriga importantes pontos turisticos da cidade de Sao Paulo,
como a Estacdo da Luz, Pinacoteca de Sdo Paulo, Museu da Lingua

Portuguesa, Jardim da Luz e Sala S3o Paulo, por exemplo.

*"H4d um movimento de recuperacdo da area, com incentivos para

recuperacao de fachadas e reformas e ocupacdes de edificios abandonados.

=*Nota-se um maior interesse para a construcdo de novas moradias na regido,

com a participacdo de tradicionais incorporadoras e construtoras da cidade. Jardim da Luz

"A regido tem interesse cultural e de compras. No entorno imediato do
terreno em estudo ha diversas atragGes turisticas da cidade, conforme fotos Fonte: Google Imagens

ao lado.

Sala Sao Paulo 38
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3. Andlise da localizagao geografica do empreendimento e de sua vizinhanga

® Macrolocalizacdo
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. . . . 3 Ce R
por estar localizada no Centro da cidade é uma darea AN - 'S b
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qgue possui o comércio como ponto forte além dos g’ 5 »
) © ;
. e - S oz \ 3 &
atrativos turisticos da regido. : &£ '3 R
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. . L. “'\%0 < ,5’ Qu f
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s L. AN re
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="Conforme mapa ao lado, a regido da Luz tem v&e&
" M  Rua da Consolacdo 9 & Universidac
facilidade de entrada, podendo ser acessada através ¢ p S&o Judas Tads
) o ) e Avenida 23 de Ruad
de diversas vias importantes da cidade. Maio
A .7

Fonte: Google Maps — Elaboragdo Caio Calfat Real Estate Consulting
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3. Andlise da localizagao geografica do empreendimento e de sua vizinhanga

studo

C

#Macrolocalizagao

.. . . Museu de Arte Sacra
=QOs principais pontos de interesse conforme pesquisa

Rua José Paulino

com os hotéis, sdo relacionados as compras e eventos. :
Jardim da Luz

Porém, foram destacados também lIgrejas, locais com Pinacoteca de S&o Paulo

apelo cultural e importdncia para a localidade e a Museu da Lingua Portuguesa

. . ) .. . . Estacdo da Luz
Avenida Paulista, considerada a principal via de Sao
Rua Sdo Caetano

Paulo. Fundagdo Casa

=No quadro ao lado, o ponto de interesse e a distancia a Receita Federal

partir do terreno em estudo. Tempo de trajeto estimado B

Feirinha da Madrugada

de automodvel — Google Maps, exceto os localizados na
25 de Margo

propria Rua Floréncio de Abreu. Mercado Municipal de S3o Paulo

Ponto de Interesse Distancia (Tempo) Pateo do Collegio

Expo Center Norte 4,9 Km (20 min) Catedral Metropolitana de Sdo Paulo
Anhembi 4,8 Km (17 min) Liberdade
Mosteiro da Luz 850 m (2 min) Avenida Paulista

Fonte: Google Maps — Elaboragao Caio Calfat Real Estate Consulting

800 m (2 min)
2,3 Km (10 min)
2 Km (7 min)
1,9 Km (6 min)
2,2 Km (8 min)
2,1 Km (7 min)
900 m (3 min)
93 m (1 min a pé)
28 m (1 min a pé)
3 Km (13 minutos)
1,6 Km (6 min)
3,8 Km (13 min)
1,8 Km (8 min)
3,2 Km (13 min)
3,3 Km (14 min)
4,3 Km (14 min)
7,6 Km (23 min)
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]
® Macrolocalizacdo
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Fonte: Google Maps - Elaboragao Calo Calfat Real Estate Consulting
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3. Andlise da localizagao geografica do empreendimento e de sua vizinhanga B T «

4 Macrolocalizagdo
£, - . = Eslado de Sao Faulo

®"A Estacdo da Luz possui estacbes da CPTM e do Metrd, além do Expresso 3 B - E] o B
Estacdo da () - - Vinte e Cinco gg o

Turistico. A Estagao esta localizada, de acordo com o Google Maps, a 900 metros 1 Luz N
do terreno em estudo, porém, ha possibilidade de integracdo com o metr6 através g /| g . e

0 "H Fundagdo Casa 44
de 2 entradas/saidas a aproximadamente 100 metros do terreno. RN =

2 2 r~ ﬁ Terreno
"A linha 7 — Rubi da CPTM faz interligacdes diretas com as linhas Azul, Amarela e & : ‘a\\@}n —

h = J\-I A ml?!.'."--.. -~
Vermelha do metrd, além das linha 8 - Diamante e 11 — Coral da CPTM. 3 ™ Polpatempo ¥ Soyz,

Saara Shopping &

*A linha 11 — Coral da CPTM faz interligagdes com as linhas Azul, Amarela e —

= | A 9N Quej . B
Vermelha do metrd, além das linha 7 — Rubi, 10 — Turquesa e 12 — Safira da CPTM. 2 : B

=A Linha Azul do metr6 faz interligagdes com ramais de trem metropolitanos e com as linhas Am:arela, Verde e Lilas do Metré.

=A Linha Amarela do metr6 faz interligagdes com ramais de trem metropolitanos e com as linhas Azul, Verde e Vermelha do Metro.
=Utilizando-se das interligacOes, a partir da Luz, é possivel acessar todos os centros empresariais e pdlos turisticos da cidade.

=0 Expresso Turistico € um servico em funcionamento desde 2009, que tem como objetivo mostrar os pontos turisticos da Regido
Metropolitana de Sdo Paulo através da malha férrea. Hoje sdo 3 opc¢des de trajeto, todas saindo da Estacdo da Luz: Luz-Jundiai, Luz-

Mogi das Cruzes e Luz-Paranapiacaba.
Fonte: Metro6 de Sao Paulo, CPTM e SPTRANS
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4 Macrolocalizagdo
0B s Q

7
aﬁ'f’f’f £é /5

£
% 02

Y W
4 .{’”’, ! i
et |
mzm@.

O Esmeraia

Fonte: Metro de Sdo Paulo, CPTM e
SPTRANS
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|
# Microlocalizacdo

=Q terreno esta localizado na Rua Floréncio de Abreu, 752, no bairro Luz, Centro de Sao Paulo, ponto préximo a importantes e
tradicionais bairros da cidade como por exemplo Bom Retiro, Bras, Liberdade e Republica.
=A presenca de atrativos turisticos da cidade préximos ao terreno em estudo aliada a presenga do metrd, torna a regiao atrativa.
»A Rua Floréncio de Abreu é um ponto de convergéncia de importantes ruas destinadas ao turismo de compras de Sdo Paulo:
1.Rua 25 de Marco: Considerado o maior shopping a céu aberto da América Latina, pois consiste em um dos mais
movimentados centros de compras varejistas e atacadistas da cidade (SPTuris). Concentra lojas de comércio variado, como
brinquedos, artigos de festa e papelaria, roupas, tecidos, fantasias, material de decoracao e utilidades domésticas, a precos
baixos.
2.Rua Sao Caetano: Rua tradicionalmente conhecida como a “rua das noivas”, pois concentra em toda sua extensao comércio
especializado em trajes e acessorios de noivas.
3.Rua Paula Souza: rua de comércio especializado em equipamentos para restaurantes.
4.Rua Barao de Duprat: rua de comércio especializado em artigos para festas, brinquedos e papelaria.
5.Rua José Paulino: rua especializada comércio de roupas.

6.Av. Senador Queirds: rua especializada no comércio de Cordas, barbantes e lonas.
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3. Andlise da localizagao geografica do empreendimento e de sua vizinhanga

4 Microlocalizagdo
\ - e\ ol 1 SR ey \-\‘,, ‘ / i
AN ) o) W Rua José Paulino f'\{%'éc

. * ik

)

e pn
(4

Distancias

Rua 25 de Margo

. 350 m
| 3 | Rua Paula Souza L Rua Sdo Caetano (4 min.)
-4 g R i L TN e
34,33\ Av. Senador Queirds ol R v s y
e

o oA > » L . p t“a \'\.\ -
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, . 1 km
Rua José Paulino (15 1mini)

*Tempo e distdncia calculados em
trajeto a pé

Fonte: Google Earth — Elaboragao Caio Calfat Real Estate Consulting
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3. Andlise da localizagdo geografica do empreendimento e de sua vizinhanga

|
# Microlocalizacdo

=0 terreno em estudo estd localizado na Rua Floréncio

de Abreu, na Luz, S3o Paulo.

"A rua é uma via de mao Unica, com boas condi¢des de

i 3 r/) &

pavimentacao. ‘4
»

"A regido é cercada de ruas cujo ponto forte é o &

comércio e estacionamentos.

=0 terreno, hoje um estacionamento, estd localizado ao

lado de um outro estacionamento, e da Receita Federal.

. , , i)
=sDurante todo o dia ha constante fluxo de veiculos e |

noturno.
Luis
g

[ ;' || {

Fonte: Google Maps — Elaboragdo Caio Calfat Real Estate Consulting
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3. Andlise da localizagdo geografica do empreendimento e de sua vizinhanga

R
O

Fonte: Pesquisa de Campo Caio Calfat Real Estate Consulting 47
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Rubricas dos Responsavels pelo Estudo T" / ? i
nalise da localizagao geografica do empreendimento e de sua vizinhanga f Y- «
d

4 Consideracdes sobre o Terreno

l Pontos Fracos l t Pontos Fortes t

No periodo diurno a regido é um pouco * Uma das principais regides de Sao Paulo;

barulhenta devido ao grande fluxo de carros; *  Estd préximo a possiveis geradores de demanda;
Concentra¢cao de moradores de rua e usuarios de * Local de facil acesso;

droga; * Visibilidade boa;

Auséncia de servigos e entretenimento noturno * Diversidade de servigos nos bairros ao redor;
nessa regiao; * Ao lado do metro;

A seguranga na regido precisa melhorar, *  Préximo a diversos atrativos turisticos da cidade.
principalmente a noite.
O terreno em estudo possui boa atratividade para um empreendimento de categoria econdmica pois estd localizado em uma
area onde hda boa concentracdo de servigos durante o dia e a proximidade com o metré permite que se possa chegar de maneira
facil a variadas op¢des de entretenimento ao redor. Além disso, o terreno possui boa visibilidade e facil acesso. Dessa forma,
mediante andlise de mercado e territorial, consideramos que o terreno em estudo estd adequado para abertura de um

empreendimento hoteleiro.
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Tendéncias e perspectivas macroeconémicas
Andlise do mercado hoteleiro por segmento presente e perspectivas de sua evolugao, em termos de demanda e oferta futura
Analise da localizagao geografica do empreendimento e de sua vizinhanga

Andlise do posicionamento competitivo
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4. Analise do posicionamento competitivo B i T “
q

|
40 Hotel x Mercado: Posicionamento

» O hotel em estudo esta direcionado para atender o mercado de negdcios.

= Ele deve possuir instalagdes modernas e condizentes com os padrdes atuais da hotelaria. Sugere-se que seja administrado por uma
rede hoteleira de reconhecimento nacional e internacional, com boa referéncia da marca, e que mantém os cuidados e padrdo ja
conhecidos dessa rede hoteleira.

= Sugere-se que seja um hotel de categoria superecondmica, com quartos confortdveis e servicos reduzidos.

= O hotel devera possuir um restaurante que atenda o café da manha e que seja uma area de conveniéncia Grab & Go para rapidas
refei¢des.

= Em termos de servicos e didria média, devera se posicionar como um hotel de categoria supereconémica, com DM inicial de R$187,00

sem café da manha.
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Tendéncias e perspectivas macroeconémicas

Andlise do mercado hoteleiro por segmento presente e perspectivas de sua evolugao, em termos de demanda e oferta futura
Analise da localizagao geografica do empreendimento e de sua vizinhanga

Andlise do posicionamento competitivo

Andlise da penetracdo do empreendimento no mercado
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5. Andlise da penetragao do empreendimento no mercado i T “

]
40 Hotel x Mercado: Projecdo de Demanda e Oferta

= Para efeito de cdlculo da taxa de projecdo de demanda foram utilizados os seguintes dados:

Andlise de indices e Taxas

1. PIB da Cidade de S3do Paulo de 2011 e 2018 — sendo 2011-2017 os ultimos dados oficiais Sdcio Econémicos

disponibilizados pelo IBGE da cidade e complementados pela taxa de crescimento do PIB _
2018

RS 716.171.270,90
Brasil 2018 e PIB Brasil 2019 de 1,1% e 1,3% segundo dados do colhidos no IBGE, o que gerou 2011 RS

742.577.270,69

-0,45%

indice de crescimento de -0,45% a.a. no periodo.

2018 566.037

2013 618.713
2019 pois ndo ha dados disponiveis além da data especificada, porém cobre cinco anos e Aeroporto

2. Crescimento de empresas entre 2013 e 2018. Esse dado ndo pdde ser complementados até

apontam tendéncia, o que gerou indice de -1,76% a.a. no periodo. 2019 65.683.511 2 63%
2014 57.674.760 '
3. Crescimento médio da utilizacdo dos aeroportos da cidade de Sdo Paulo entre 2014 e 2019, Hoteleiro

Congonhas e Guarulhos, o que gerou no periodo taxa de crescimento de 2,63% a.a. 2019 1.266 > 56%
’ 0
906
4. Hoteleiro: Taxa de crescimento médio anual de didrias na cidade de Sao Paulo entre 2006 e
2019 conforme os dados de taxa de ocupacdo registrado pelo Observatdrio do Turismo, as Fonte: IBGE, Firjan, INFRAERO. Observatério

do Turismo de S3ao Paulo e GRU Airport -

quais foram aplicadas ao nimero de uhs disponiveis no Grupo Competitivo definido para esse h )
Ultimos dados oficiais disponiveis

estudo, o que gerou taxa de crescimento de 2,56% a.a.



5. Andlise da penetragao do empreendimento no mercado

Rubricas dos Responsaveals

40 Hotel x Mercado: Projecdo de Demanda e Oferta

= A partir das taxas apresentadas, foram ponderadas a partir
de pesos e critérios definidos pela equipe Caio Calfat, e se
obteve a taxa de 1,92% a.a. para a estimativa de projecao

futura da cidade.

= As taxas ja estdo diretamente influenciadas pelo ambiente
econdmico brasileiro, desta maneira ponderou-se manter o

crescimento da cidade estavel para os préximos anos.

=A projecdo de demanda foi ajustada devido o impacto da
pandemia COVID-2. Na proje¢ao de demanda houve
ponderagao de retomada. A curva adotada esta baseada nos
estudos do relatério Recuperagdo da hotelaria Urbana no

Brasil — 2020 (anexo) .

Taxa de Projecdo de Demanda
|| 7axa | Peso |

[ 05> 1
176% 1
2,63% 2
259% 7
Taxa de Projegdo 1,92% 11

Taxas de Projecdo de Demanda

| | cote | Taxa

2019 a 2021 0% 1,92%
2022 a 2024 0% 1,92%
25 a 20 0% 1,92%

2025 a 2028

Fonte: Elaboragao Caio Calfat Real Estate Consulting

pelo Estudo : :I_}.}:.’ 4/‘,

%

C

Proje¢io Demanda

1154
365

992

1201
1289
1313
1339
1364
1390
1417
1444

Demanda: Didrias vendidas/dia

|_Ano_| Demanda | Ajustada |
1154
1217
1240
1264
1289
1313
1339
1364
1390
1417
1444
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5. Andlise da penetragao do empreendimento no mercado
]

40 Hotel x Mercado: Proje¢cdo de Demanda e Oferta
= A oferta futura identificada foi somada a oferta do grupo competitivo destacado.

Projecdo de Oferta

1842 1842
Entradas: 1842 1842
Soft Inn — 198 Uhs (2020) | 2020 [EEYV) 198 356,5 1684
Entrada de seguranga — 250 Uhs (2021) | 2021 [T 250 1934

| 2022 [EEEEV 1934
Saidas: | 2023 JEBEEV 1934
2019 - 357 Uhs de diversos | 2024 JRCEY 1934
empreendimentos que foram afetados | 2025 BTV 1934
pela crise pandémica COVID-2 e dindmica | 2026 NEEZ 1934
de mercado com reposicionamento | 2027 RTEY 1934
conforme a entrada de novos m 1934 1934

empreendlmentos. Os hotéis considerados na coluna de saidas referem-se ao

reposicionamento dos mesmos em novos grupos competitivos,

conforme a entrada de novos hotéis na cesta em analise. Obs.:
numeros arredondados.

Fonte: Elaboragao Caio Calfat Real Estate Consulting




[ Rubricas dos Responsdweais pelo Estudo : I."-' __/ P ’
5. Andlise da penetragao do empreendimento no mercado f i T “

40 Hotel x Mercado: Desempenho

Hotel X mercado
D. Ideal m“

1934 2226 13,12% 23 24,28% 185,00
1934 2226 13,12% 105% 23 992 160 54,70% 188,70
1934 292 2226 13,12% 105% 25 1201 190 65,23% 203,80
1934 2226 13,12% 106% 27 1289 206 70,62% 213,99
1934 2226 13,12% 106% 29 1313 212 72,48% 224,69

Desempenho: Adequado ao posicionamento #

Produgdo Anual adequada por volta de 65% de ocupagdo para hotéis dessa categoria

Didria Média: Posicionamento Intermedidrio Supereconémico/Econémico
Posicionamento de melhor custo/beneficio da regiéio — O hotel terd quartos para familias , uma inovagéo no mercado que influenciard no posicionamento
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40 Hotel x Mercado: Desempenho

Legenda:

Mercado: Disponibilidade de Uhs para venda no ano;
Hotel : acréscimo de oferta do hotel em estudo no grupo competitivo;

Total: Hotel em Estudo + Grupo Competitivo;

D. Ideal: Percentual que divide proporcionalmente a demanda entre os hotéis do grupo competitivo. O valor indicado é a propor¢do da
demanda que cabe ao hotel em estudo;

Penetracdo: Desempenho do hotel positivo ou negativo em relacdo a sua D. Ideal — Considerou-se penetracdo neutra pois apesar de ser
um produto novo, ele entrard com uma didria mais baixa e melhor qualidade de produto que a de alguns dos concorrentes atuais.

Pick up: Demanda captada fora do grupo competitivo estimado. Pratica usual de equivaléncia entre 5% e 10% da oferta do hotel, pois o
corte da cesta ndo abarca o mercado inteiro.

Demanda do Hotel: Aplicacdo do Fair Share e da taxa de penetracdo na demanda estimada para o grupo competitivo;

% TO: Estimativa de taxa de ocupacdo para o hotel em estudo.
DM: Didria Média. Projecao de valores a serem cobrados pelo hotel; ndo inclui café da manha3, valores correntes de dezembro de 2019.

Projecdo de didria média: Didria média ano 1 foi baseada na analise da cesta competitiva — pag. 32, e as caracteristicas do hotel e de seu

posicionamento. Os demais anos refletem processo de posicionamento do hotel no mercado — marca, localizacdo e publico alvo.
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5. Andlise da penetragao do empreendimento no mercado

O Hotel x Mercado: Desempenho

Ful

br

cas dos Responsavels pelo Estudo

C

= Abaixo estdo as projecdes de mercado antes e depois da entrada do hotel em estudo. O calculo é feito considerando as ponderagoes de

crescimento da cidade e da oferta hoteleira citadas nos slides anteriores. Observa-se que o hotel em estudo devera operar com taxa de

ocupacao maior que a taxa de ocupacao prevista para o mercado.

Legenda:

Demanda: Demanda estimada para o grupo
competitivo; Oferta: Disponibilidade de Uhs para
venda no ano ja com base nas previsdes de entradas e
saidas do set competitivo; TO Mercado: Estimativa de
taxa de ocupagdo para o mercado competitivo; Hotel
em Estudo: acréscimo de oferta do hotel no grupo
competitivo; TO Mercado + Hotel em Estudo: Taxa de
ocupacado do set competitivo + hotel em estudo.

Fonte: Pesquisa Caio Calfat Real Estate Consulting

2

&
R

(=5}

202
2024
202
2026
2027

L%y

1194
1217
1240
1264
1289
1313
1339
1364
1350
1417

1842
1842
1684
1934
1934
1934
1934
1934
1934
1934
1934

Projecio de Mercado

10 Mercado| Hotel em | T0 Mercado +

64,83%
66,07%
73,68%
65,39%
66,64%
67,92%
69,23%
70,56%
71,91%
73,29%
74,70%

292
292
292
292
292
292
292
292
292

84,83%
86,07%
62,79%
56,81%
57,90%
59,01%
60,14%
61,30%
62,48%
63,68%
84,90%
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6. Estimativa dos custos de constru¢ao, montagem, equipagem, decoragao, enxoval, despesas pré-operacionais «
q

4 Estimativa dos custos de construgdo, montagem, equipagem, decoracdo, enxoval e despesas
pré-operacionais

Tipologia__| _N°de Uhs | _m?privativo_| Valor UHa Vista

Tipo 1 230 15,12 273.000

Tipo 2 30 13,75 248.264

=Os precos de venda sugeridos estdo apontados Tipo 3 10 29,60 534.444
na tabela abaixo, com os valores em separado da Tipo 4 5 27,00 487.500
unidade (construcdo + terreno). Ndo ha Tipos 1 27,30 492.917
Tipo 6 4 25,40 458.611

desembolso previsto para FF&E inicial e pré- Tipo 7 6 25,46 459.694
operacional e afiliacio. Os mesmos serdo Tipo 8 1 27,62 498.694
L. Tipo 9 1 36,26 654.694

arcados pela B&B Hotels — Locataria. Tipo 10 p 24,00 e

Fonte: Elaboragdo Caio Calfat Real Estate Consulting 59
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¢ Custos Estimados
Gastos Contratuais e Remuneracdo dos proprietarios:

* O contrato firmado entre a B&B Hotels e os proprietarios de hotel é de loca¢dao, sendo uma parte fixa e outra variavel.

* A B&B Hotels paga aluguel de RS 3.750.000 (valor de setembro de 2020), conforme contrato, e complementa a parte varidvel em

33% do resultado operacional antes dos gastos de capital.

* A taxa contratuais existentes a favor da B&B Hotels é a relacionada como Gastos Administrativos que corresponde a 9% da receita

bruta.

Custos Tributarios:

* A operacdao do hotel serd regida pela legislacdo vigente, comi ISS, Pis e Cogisn — todos considerados no demonstrativo de

resultados .

* O sobre o pagamento de aluguel sera aplicado a legislagdo vigente, conforme o perfil do proprietdrio (pessoa juridica ou fisica) para

o IRRF e CSLL.

Retencdes e Descontos: do valor total de aluguel apurado serdao retidos os valores para pagamento de IPTU e outras taxas da

propriedade, seguros, despesas com consultorias para os proprietarios — hotel asset manager, e valor equivalente de 50% da taxa

contratual para reposicao do FF&E. 61
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€ Custos Tributarios

Ru

b

cas dos Aesponsaveals ps

T

studo

A L. Registro de Imoveis e Tabelionato
“ Imposto de Transmissdo de Bens Imoéveis (ITBI) & s s S

Tipo 1
Tipo 2
Tipo 3
Tipo 4
Tipo 5
Tipo 6
Tipo 7
Tipo 8
Tipo 9
Tipo 10

15,12
13,75
29,60
27,00
27,30
25,40
25,46
27,62
36,26
24,00

3%
3%
3%
3%
3%
3%
3%
3%
3%
3%

RS 8.190,00
RS 7.447,92
RS 16.033,32
RS 14.625,00
RS 14.787,51
RS 13.758,33
RS 13.790,82
RS 14.960,82
RS 19.640,82
RS 12.999,99

RS 6.043,66
RS 5.435,78
RS 6.850,09
RS 6.043,66
RS 6.043,66
RS 6.043,66
RS 6.043,66
RS 6.043,66
RS 6.850,09
RS 6.043,66
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8. Metodologia escolhida 7= ‘
4

4 Premissas para o Estudo de Viabilidade Econémico Financeira - Projecdo das receitas, despesas
e resultados para um periodo de pelo menos 5 anos de operacao hoteleira

=A projecao de resultados foi baseada no desempenho estimado para o hotel nos primeiros cinco anos de operacdo, conforme os itens
Andlise do Posicionamento Competitivo e Analise da Penetracdo do Empreendimento no Mercado (taxa de ocupacdo e didria média
prevista).

=0 Fluxo de Caixa para as analises financeiras foram estimados em 10 anos, sendo os cinco primeiros anos conforme as projecoes de
resultados, que serdo apresentadas a seguir, e para os demais anos foi adotado um crescimento vegetativo de 0,5% a.a. Para o fluxo de
caixa, tendo como base o resultado do quinto ano de operacdo.

=0 crescimento vegetativo adotado entre o quinto e décimo ano de operacao simulam a curva do ciclo de vida do empreendimento,
periodo em que o ciclo de crescimento cede lugar paulatinamente para a maturidade e as politicas de vendas e controles de custos estdo
mais maduras e sdo utilizadas para defender posicionamento de mercado, aumentar lucratividade e preparar hotel para o ponto de
reciclagem.

=Os valores sdao correntes de setembro de 2020, sem inflagdo, apresentados antes do Imposto de Renda.

=Os resultados operacionais estdao apresentados no modelo do Uniform System of Accounting for the Lodging Industry, modelo mundial
reconhecido pela industria hoteleira e utilizado pelas principais redes hoteleiras do mundo. Separando os centros de receita

(departamentos operacionais) dos centro de custo (gastos ndo distribuiveis).
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4 Premissas para o Estudo de Viabilidade Econémico Financeira - Projecdo das receitas, despesas
e resultados para um periodo de pelo menos 5 anos de operacao hoteleira

=As receitas foram estimadas conforme valores médios de receita; esses valores foram pesquisados nos hotéis da cesta competitiva.

=0 Estudo de Viabilidade ndo contempla as taxas cobradas durante o periodo pré-operacional, pois as mesmas serdo arcadas pela B&B
Hotels.

=Os gastos foram estimados conforme médias de mercado e pesquisa direta na cidade, principalmente o gasto médio de folha de
pagamento (cargos e salarios).

=Termos especificos do demonstrativo de resultado foram detalhados no Glossario.

=Todas as despesas e remuneragao das partes (Arrendadora (B&B) e Proprietarios) ja estao previstas no DRE.

=Os resultados podem ndo ser atingidos, sdo frutos de premissas mercadoldgicas e de ambiente sécio e econdmico verificada no
momento da pesquisa, mudangas nessas premissas alteram o resultado.

= Gastos estimados por pratica média de mercado e informacgdes cedidas pela B&B, conforme modelo de gestdo da empresa.

=Devido a crise financeira e sanitaria deflagrada pela pandemia COVID-2, houve acordo entre B&B e proprietario para reducdo do aluguel
entre 2020 e 2022, podendo se estender até 2023, conforme as condi¢cdes e regras negociadas a aprovadas em Assembleia Geral

Extraordindria em 21 de agosto de 2020:
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¢ Custos Estimados

Acordo entre B&B Hotels e investidores devido a crise econOmica e sanitaria relacionada ao COVID-2 — Acordo definido em

Assembleia Geral Extraordindria em 21 de Agosto de 2020, que deliberou:

1. Em 2020, a B&B hotels ndo pagard aluguel (fixo) aos proprietarios.

2.  Em 2020, os valores de IPTU e Seguros da propriedade serdo rateados igualmente entre B&B Hotels e proprietarios. Nao serd
recolhido valores para o Fundo de Reposicao.

3.  Em 2021 e 2022, o aluguel fixo tera desconto proporcional a diferenca apurada entre o RevPar Realizado em comparacao ao
REVPAR definido para o ano como referéncia para o acordo (quadro na pdagina seguinte).

4. 2023, se no ano anterior (2022) o REVPAR realizado for equivalente a pelo menos 90% do REVPAR de referéncia para o ano, o
acordo se estingue, voltando a base contratual normal. Se ndo houver essa situacdo, ao aluguel fixo de 2023 serd aplicado

eventual diferenca entre o REVPAR realizado no ano e o REVPAR referencial para o ano.
5. 2024, o acordo se estingue, valendo o contrato original firmado entre B&B e proprietarios.

6. Entre 2020 e 2023, se houver desconto no aluguel fixo, a base de calculo para o aluguel variavel considerara o valor contratual

primario e nao o valor com desconto. 66
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¢ Custos Estimados

Quadro de REVPAR Referencial
2020 2021 i 2022 ’ 2023 2024

Taxa de Ocupacao 64,4% 66,4% 68,3% 70,3% 72,3%

Diaria Media 190,00 193,50 205,49 213,70 224,39

Revpar , 122,43 | 132,40 140,40 150,27 | 162,30

Esse quadro foi apresentado na Assembleia Geral Extraordinaria do empreendimento em 21 de agosto de 2020 e servira de base

para aplicacdao dos eventuais descontos no aluguel fixo, conforme deliberado pelos proprietarios.
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]
4 Premissas para o Estudo de Viabilidade Econémico Financeira - Projecdo das receitas, despesas
e resultados para um periodo de pelo menos 5 anos de operacao hoteleira

Demonstrativo de Resultados do Exercicio — DRE: O DRE foi montado a partir das expectativas de vendas coletadas e estimadas no
estudo de mercado, a apresentac¢do do resultado do hotel em estudo foi estruturado a partir dos centros de receitas, centro de custos e
gastos de propriedade/capital. Receitas e Gastos foram balizados por pesquisas nos hotéis similares e dados médios de mercado.

Centro de Receitas: Habitacdo, Alimentos e Bebidas e Departamentos Menores (Lavanderia, Estacionamento e Outras Receitas); foram
consideradas receitas e custos e despesas ligadas a cada setor, tais como folha de pagamento, material de limpeza, suprimentos
operacionais, lavanderia, entre outros; Impostos diretos sobre receita.

Centro de Custos: Administracdo e Geral, Manutencdo e Agua e Energia. Os gastos destes departamentos mais relevantes s3o: (1) ADM &
Geral — folha de pagamento, comissdo de cartdo de crédito, seguranca, RH & Administrativo, Tl, dados e telecomunicacdes; (2)
Manutencdo: gastos gerais com a manutencdo e conservac¢do do empreendimento e folha de pagamento; (3) Agua e Energia.

Gastos de Propriedade/Capital: Seguros, taxas e impostos da propriedade, retencdo para o fundo de reposicdo de FF&E, remuneragdo do

asset manager que tem como base a Receita Bruta Total, e outros gastos e receitas ndo operacionais.
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#Receitas - Projecdo das receitas, despesas e resultados para um periodo de pelo menos 5 anos de operagdo hoteleira

Estimativa de Vendas - Hospedagem

[ 2020 [ 20m [ 202 [ 203 [ 20m
106.580 106.580 106.580 106.580 106.580
Observacdes: 24,3% 54,7% 65,2% 70,6% 72,5%
0 desempenho do ' 881 58296 e9s21 75267 77253
: N 185 189 204 214 225
empreendlmenjco foi estlmado- em 5 4.788.015  11.000.514 14.168.291  16.106.387  17.357.921
anos, a partir do 6° estima-se 37.528 84.530 100.805 109.137 112.017
estabilidade nos niveis do 5° ano de 44,92 103,21 132,94 151,12 162,36

operagao.

Receita de Alimentos e Bebidas

| oo 2021 2023 2024

=»Os valores de diarias consideram
gque o empreendimento ird se

- Receita ARB £81.900,58 | 2.065.904,76 | 2.511.048,10 | 2.769.901,18 | 2.895.632,82
posicionar no mercado conforme sua Alimentaos 617.330,40  1.446.133,33 1.757.733,67 1.938.930,82 2.026.942,97
categoria. Bebidas 264.570,17 619.771,43 753.314,43 830.970,35 868.689,85

N # Couverts 41.280,45 92.932,62 110.885,30 120.050,88 123.218,42
=Projecdes baseadas no Item 4 deste .
Valor Médio por Venda 21,36 22,22 22,65 23,07 23,50

estudo e premissas apresentadas na
introducdo desse item (6).

Departamentos Menores
[ 200 | oon ]| 202 [ 203 | 202
Estacionamento - 1.377.875,00 1.391.653,75 1.405.570,29 1.419.625,99
Outros 11.970,04 27.501,29 35.420,73 40.265,97 43.394,80

Total de Receitas 11.970,04 1.405.376,20 | 1.427.074,48 | 1.445.836,26 | 1.463.020,79
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#Folha de pagamento - Projecdo das receitas, despesas e resultados para um periodo de pelo menos 5 anos de

operacao hoteleira

Estimativa de Folha de Pagamento

| Jruncionarios| 2020 [ 2021 | 2022 | 2023 | 2024 _

Hospedagem 28 516.600 521.766 526.932 532.098 537.264
Alimentos e Bebidas 2 25.200 25.452 25.704 25.956 26.208
Eventos e Deptos. Menores 13 228.600 230.886 233.172 235.458 237.744
Administragdo e Seguranga 2 100.440 112.716 113.832 114.948 116.064

Manutengao 58.200 58.782 59.364 59.946 60.528

_“ 929.040 | 949.602 | 959.004 | 968.406 | 977.808

+ Encargos e Beneficios 100% 929.040 949.602 959.004 968.406 977.808

otal de Folha de Pagamento | | 1.858.080 | 1.899.204 | 1.918.008 | 1.936.812 | 1.955.616
Salario Médio Ano 1 _ 1.613

Projecoes baseadas no item 4 deste estudo e premissas apresentadas na introdugdo desse item (6). 71
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9. Estudo de Viabilidade Economico-Financeira

ibricas dos Responsdwveis

aelo

Estudo

#DRE: 1/3 - Projec3o das receitas, despesas e resultados para um periodo de pelo menos 5 anos de operacdo hoteleira

Obs.: (o]
desempenho do
empreendimento
foi estimado em 5
anos, a partir do 6°
estima-se
estabilidade nos
niveis do 5° ano de
operagao.

Contribui¢ao do item
Habitagbes: margem
de contribuicao
dentro da média de
mercado

| 200 | | 2om | |
ReceitaBrata | sestsss | | 1aarayes | |
178407 | |

Receita Liquida 5.178.497
Habitagbes

| 2022 | |
| 18106014 | |

| 2003 | |
| 20322125 | |
5 .

13192005 | | 16506310 | | 18526867

2.024
21.716.575
19.799.000

Receita Bruta 4.788.015 11.000.514 14.168.201 16.106.387 17.357.921
Receita Liquida 4.373.852 10.048.970 12.942.734 14.713.185 15.856.461

434,817 9,1% 879.951 8,0%
Folha de Pagamento 1.033.200 21,6% 1.043.532 9,5%

Lucro ou Prejuizo do Departamento 2.905.834 8.125.486 73,9%
Alimentos e Bebidas

Gastos Gerais

Receita Liquida 793.711 1.859.314 | 90,0%
Custos de A&B 231.058 26,2% 541.267 26,2%
Gastos Gerais 35.753 4,1% 69.710 3,4%

Folha de Pagamento 50.400 5, 2,5%

1.072.296 7,6%
1.053.864 74%

10.816.574

90,0%
657.895 26,2%
82.738 3,3%
51.408 2,0%

1.188.466 74%
1.064.196 6,6%

12.460.522 77,4%

Receita Bruta £81.901 2.065.905 2.511.048 2.769.901 | 100,0%

2.492.911 90,0%
725.714 26,2%
90.552 3,3%

51.912 1,9%

1.253.963
L.074.528

13.527.970

2.805.633
2.606.070

758.656
94.631
52.416

7% 50.904
Lucro ou Prejuizo do Departamento 476.499 1.197.434 1.467.903 1.624.733 1.700.367

Departamentos Menores

Receita Bruta 11.970 1.405.376 1.427.074 1.445.836 1.463.021
Receita Liquida 10.935 1.283.811 1.303.633 1.320.771 1.336.469

2247 " 19,6% 66.027 | 4,7%
Folha de Pagamento 457.200 3819,5% i 461.772 32,9%

Lucro ou Prejuizo do Departamento -448.612 -3747,8% 756.013 53,8%

Gastos Gerais

67.005 | 47%
" 466,224 32,7%
770.244

0% 781.936

67.920
470.916

" A%
32,6%

68.713
475.488

1% 792.268

L/P dos Centros de Receita 2.933.721 10.078.933 13.054.720 14.867.191 16.020.604

Projecoes baseadas no item 4 deste estudo e premissas apresentadas na introdugdo desse item (6).
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®DRE: 2/3 - Projecdo das receitas, despesas e resultados para um periodo de pelo menos 5 anos de operacdo hoteleira

Administragio e Geral 200 | | 20 | | 2w | [ 23 | | 20m
Gastos Gerais 603.852 | 10,6% 854526 | 59%  96L1%2 = 53% 1026600 ' 51%  1.067.186
Folha de Pagamento 35% | 225432 "o7664  13% 11% | 232128

Obs.: o [N 804.732 1.079.958 1.188.856 1.256.496 1.299.314
desempenho do
Manutengdo e Conservagao

empreendimento
foi estimado em 5

Gastos Gerais 127882 | 23% 25838 | 16% 266799 | 1,5% 29185 | 14% 307.491
116.400 " 17564 " 118728 " 11989 " 12105

anos, a partir do 6° r
estima-se Folha de Pagamento

estabilidade  nos
niveis do 5° ano de

operagio.

Resultado Antes Aluguel e G. Capital 1.657.472 8.250.226 | 57,0% | 10.998.241 | 60,7% | 12.667.165 | 62,3% | 13.726.778

Gastos Corporativas 51370 | 9,0% | 1302462 | 90% | 1629577 | 90% | 188991 | o0% [ 195049
Aluguel Fixo [ | 09% [ 2923023 | 202% | 3550748 [ 196% [ 3.750.000 3.750.000

Resultado apos Aluguel Fixo m 20,2% | 4.024.741 |27,8%| 5.817.916 |32,1%| 7.088.177 |34,9%| 8.022.286

Projecoes baseadas no item 4 deste estudo e premissas apresentadas na introdugdo desse item (6). 73
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I
#DRE: 3/3 - Projecdo das receitas, despesas e resultados para um periodo de pelo menos 5 anos de operacdo hoteleira

Resultado Proprietirios 0 N S O ™

Aluguel Fixo 2.923.023 3.550.748 3.750.000 3.750.000
Aluguel Variavel (33% do Resultado apds aluguel fixo) 988.898 1.854.159 2.204.973 2.504.025
Retengbes Contratuais 328.880 484.476 639.590 682.098

Quadro de Retencoes Contratuais : Gastos de Capital + 50% do Fundo de FF&E

Gastos de Capital fRetengies | 200 | | 20 | | 200 | | 203 | | 202 |

Seguros 11.364 0,2% 11.591 0,1% 11.762 0,1% 11.875 0,1% 11.932
Taxas da Propriedade 110.000 1,9% 112.200 0,8% 113.850 0,6% 114.950 0,6% 115.500
Asset Management 0,0% 60.371 0,4% 87.269 0,5% 106.323 0,5% 120.334
Fundo de Reposicdo (50% da Cota) 0,0% 144.718 1,0% 271.596 1,5% 406.442 2,0% 434.332

otal de Gastos de Capital 121.364 328.880 484.476 639.590 682.098

Projecoes baseadas no item 4 deste estudo e premissas apresentadas na introdugdo desse item (6). 74
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10. Calculo da taxa interna de retorno do empreendimento para o periodo de 10 (dez) anos, com a indicagao das « S
premissas e das fontes dos dados utilizados e o= P 2y e—= /

Cenarios de Rentabilidade:

Considerando os grupos de unidades habitacionais, o prego total de venda (unidade + FF&E e taxas hoteleiras) e o fluxo de caixa para o
investidor (antes do IR mas retido Fundo de Reinvestimento). O Fluxo de caixa foi calculado conforme o coeficiente de

proporcionalidade da fra¢do ideal apresentado na pagina 78 .

Observagdes do Quadro Retorno ao Comprador da Unidade: 1) Fluxo de caixa do hotel antes do IR e sem inflagdo — pregos correntes de setembro
de 2020 2) - Rentab.: rentabilidade simples; 3) Média 10 anos: rentabilidade simples média do Ano 1 ao 10; 4) Média Ano 3 a 10: rentabilidade
simples média do ano 3 ao 10; 5) FC com aplicagdo de CapRate: Capitalizacdo do FC de 2029 conforme pesquisa em empreendimentos similares e
definicdo de patamar minimo da taxa de atratividade para a analise especifica do negécio em estudo, conforme se apresenta no item Comparagdo
entre a taxa de capitalizacdo projetada para o empreendimento (rendimento anual previsto sobre o preco de langcamento) e a de empreendimentos
hoteleiros similares em opera¢do no mercado. 6) TIR calculada com o FC de 2029 + FC com CapRate. A estimativa de resultados operacionais foi
realizada entre os anos de 2020 e 2024, a partir de 2025 foi considerado crescimento vegetativo de 0,5 % ao ano do fluxo de caixa.

A Taxa Interna de Retorno - TIR foi calculada para o cenario de pagamento a vista e reflete o pagamento integral da unidade hoteleira
no primeiro ano de lancamento. IMPORTANTE: A TIR estimada pode variar significativamente conforme a condi¢ao de pagamento
negociada, para aquisicdo da unidade hoteleira, o investidor deve considerar como dado referencial de analise o Cenario de TIR
apresentado nesse estudo — o cendrio nao inclui saldo a financiar apds a entrega da unidade, o que pode acarretar cobranga de juros
no saldo devedor financiado.

Fonte: Elaboragao Caio Calfat Real Estate Consulting 76
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premissas e das fontes dos dados utilizados

¢ Quadro de areas das UHS

Tipo 1
Tipo 2
Tipo 3
Tipo 4
Tipo 5
Tipo 6
Tipo 7
Tipo 8
Tipo 9
Tipo 10

Total /Média | 292 | 16 31 4. 762 64
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10. Calculo da taxa interna de retorno do empreendimento para o periodo de 10 (dez) anos, com a indicagao das « S
premissas e das fontes dos dados utilizados T T e Py Ty e——r /

Calculo da Taxa Interna de Retorno

=Para o cdlculo de rentabilidade, utilizou-se a fracdo ideal do apartamento conforme tabela abaixo:

Tipologia m Valor UH a Vista | Fragdo Ideal

Tipo 1 15,12 273.000 0,003175
Tipo 2 30 13,75 248.264 0,002887
Tipo 3 10 29,60 534.444 0,006209
Tipo 4 5 27,00 487.500 0,005669
Tipo 5 1 27,30 492.917 0,005730
Tipo 6 4 25,40 458.611 0,005333
Tipo 7 6 25,46 459.694 0,005346
Tipo 8 1 27,62 498.694 0,005799
Tipo 9 1 36,26 654.694 0,007610
Tipo 10 4 24,00 433.333 0,005039

Fonte: Tarjab Incorporadora 78
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|
Cenarios de Rentabilidade:

CENARIO 1 : Pagamento Integral em 2020

Tipo do Apto - m? 15 12 13 75

Observagoes: -18.055,55
Investimento Rentab Rentab. Rentab.
-273 -248 264 - 34

Na andlise do imobilidrio, CapRate de 5,31%;

2020 -273.000 N/A -248.264 N/A -534.444 N/A
Fc antes do IR; sem inflagio. Valores 2021 11.376 4,2% 10.344 4,2% 22.247 4,2%
. . 2022 15.622 5,7% 14.205 5,7% 30.551 5,7%
estimados, ndo sdo promessa de resultado; A
2023 16.876 6,2% 15.346 6,2% 33.003 6,2%
TIR estimada pode variar significativamente 2024 17.691 6,5% 16.086 6,5% 34.596 6,5%
conforme a condigdo de pagamento 2025 17779 " 6,5% 16.167 ' 6,5% 34769 ' 6,5%
. . . . 2027 17.958 6,6% 16.329 6,6% 35.118 6,6%
hoteleira, o investidor deve considerar como r - r
) » o 2028 18.047 6,6% 16.410 6,6% 35.293 6,6%
dado referencial de analise o Cenario de TIR 2029 18.138 r 6,6% 16.492 r 6,6% 35.470 r 6,6%
apresentado nesse estudo — o cendrio ndo Capitalizagao do Caprate 341.426 310.455 667.689
inclui saldo a financiar apés a entrega da Rentabilidade média 2020 -2029 6,2% 6,2% 6,2%
unidade, o que pode acarretar cobranca de Rentabilidade média 2023- 2029 6,5% 6,5% 6,5%
) o devedor f g TIR com Caprate 8,0% 8,0% 8,0%
juros no saldo devedor financiado. VPL 54,728 49.738 106.486

Fonte: Elaboragao Caio Calfat Real Estate Consulting 79
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|
Cenarios de Rentabilidade:

CENARIO 1 : Pagamento Integral em 2020

Tipo do Apto - m’ 27 30

Observagoes: -18 055, 55 18.055,55
Investimento Rentab Rentab. Re tab.
-487 500 -492 917 -458 611

. . o 2021 20.312 4,2% 20.538 4,2% 19.108 4,2%
Fc antes do IR; sem inflagdo. Valores
) o 2022 27.894 5,7% 28.204 5,7% 26.241 5,7%
estimados, ndo sdo promessa de resultado; A 2023 30.133 6,2% 30.468 6,2% 28.347 6,2%
TIR estimada pode variar significativamente 2024 31.587 6,5% 31.938 6,5% 29.715 6,5%
conforme a condicio de pagamento 2025 31.745 : 6,5% 32.098 : 6,5% 29.864 : 6,5%
. R . 2026 31.904 6,5% 32.258 6,5% 30.013 6,5%
negociada, para aquisicdo da unidade r r r
2027 32.063 6,6% 32.420 6,6% 30.163 6,6%
hoteleira, o investidor deve considerar como 2028 32.224 r 6,6% 32.582 r 6,6% 30.314 r 6,6%
dado referencial de anélise o Cenario de TIR 2029 32385 ' 6,6% 32745 " 6,6% 30465 = 6,6%
apresentado nesse estudo — o cenario ndo Capitalizacdo do Caprate 609.619 616.394 573.487
. . . . i Rentabilidade média 2020 -2029 6,2% 6,2% 6,2%
inclui saldo a financiar ap6s a entrega da — —
Rentabilidade média 2023- 2029 6,5% 6,5% 6,5%
unidade, o que pode acarretar cobranga de TIR com Caprate 8,0% 8,0% 8,0%
juros no saldo devedor financiado. VPL 97.665 98.752 91.872

Fonte: Elaboragao Caio Calfat Real Estate Consulting 80



10. Calculo da taxa interna de retorno do empreendimento para o periodo de 10 (dez) anos, com a indicagao das
premissas e das fontes dos dados utilizados :

|
Cenarios de Rentabilidade:

CENARIO 1 : Pagamento Integral em 2020

27,62
Opservages: s || o [ | s | T
259,694 Rentab. 298,69 Rentab. — T Rentab. Rentab.
Na andlise do imobilidrio, CapRate de 5,31%; il il el

-459.694 N/A -498.694 N/A -654.694 N/A -433.333 N/A
Fc antes do IR; sem inflagio. Valores | 19.155 42%  20.778 42%  27.267 42% " 18.055 4,2%
r r r r
estimados, ndo s3o promessa de resultado; A i 26.305 5,7% i 28.534 5,7% i 37.444 5,7% B 24.794 5,7%
. o 28.416 6,2% 30.824 6,2% 40.450 6,2% 26.784 6,2%
TIR estimada pode variar significativamente r r r r
29.788 6,5% 32.312 6,5% 42.402 6,5% 28.077 6,5%
conforme a condigdo de pagamento 29936  6,5% 32473 | 65% 02614 " 65% 28.217 6,5%
negociada,  para aquisicio da unidade 30086  65% 32636 = 6,5% 42827 " 65% 28.358 6,5%
r r r
hoteleira, o investidor deve considerar como 30.237 = 6,6% 32.799 . 6,6% 43.042 = 6,6% 28.500 6,6%
. - - 30.388 6,6% 32.963 6,6% 43.257 6,6% 28.643 6,6%
dado referencial de analise o Cenario de TIR r r r
30.540 6,6% 33.128 6,6% 43.473 6,6% 28.786 6,6%
apresentado nesse estudo — o cenario ndo 574.885 623.599 818.346 541.872
inclui saldo a financiar apés a entrega da 6,2% 6,2% 6,2% 6,2%
unidade, o que pode acarretar cobranga de 6,5% 6,5% 6,5% 6,5%
juros no saldo devedor financiado. 8,0% 8,0% 8,0% 8,0%
92.129 99.890 130.839 86.803

Fonte: Elaboragao Caio Calfat Real Estate Consulting
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Andlise do posicionamento competitivo

Andlise da penetracdo do empreendimento no mercado

Estimativa dos custos de construgcdao, montagem, equipagem, decoragdo, enxoval, despesas pré-operacionais

Estimativa dos custos administrativos e tributarios a serem incorridos pelo investidor na aquisicao do CIC Hoteleiro

Metodologia escolhida
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10. Calculo da taxa interna de retorno do empreendimento para o periodo de 10 (dez) anos, com a indica¢do das premissas e das

fontes dos dados utilizados
11. Comparacdo entre a taxa de capitalizacdo projetada para o empreendimento (rendimento anual previsto sobre o preco de

langamento) e a de empreendimentos hoteleiros similares em operagdo no mercado
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11. Comparagao entre a taxa de capitalizacdao projetada para o empreendimento (rendimento anual previsto sobre o
preco de langamento) e a de empreendimentos hoteleiros similares em operagao no mercado

Atratividade, Rentabilidade e CapRate para o setor:

CapRate Minimo (Atratividade para o negdcio em
analise): 3,22%

Composicao do CapRate Atratividade

C

Rubricas dos Responsas valo Estudo A / 4

Em pesquisa direta nos sites de imobilidrias etetronicas Viva
Real ( www.vivareal.com.br) e S6Flats (www.soflatsnet.com), -
informacGes que ndo foram auditadas, foram obtidos os
seguintes dados referéncias de mercado secunddrio de
empreendimentos localizados préximos ao mercado em
estudo e comparaveis ao hotel em estudo:

Taxa Livre de Risco Longo Prazo: 2,70%

. Valor Rentabilidade |Rentabilidade
Empreendimento . . " %
Anunciado anunciada meés

(Ano 2024) Projecdo Banco Santander — Selic Sem Inflagdo - Ver Nobile Downtown 190.000 800,00 0,42% 5,17%
Anexos Holiday Inn Anhembi 230.000 1010,00 0,44% 5,40%

+ Ibis Budget Sdo Jodo 180.000 840,00 0,47% 5,75%

Ibis Budget Frei Caneca 300.000 1206,27 0,40% 4,93%

Spread Utilizado: 0,52%

19,3% de Risco Operacional do Hotel ndo atingir FC Estimado pela
proporcdo das Vendas no Ponto de Equilibrio em relagdo as vendas
estimadas para o numero de didrias vendidas em 2028 — Ver Anexos

5,31%

Se CapRate Mercado < CapRate Minimo = CapRate Minimo
Se CapRate Mercado > CapRate Minimo = CapRate Mercado
5,31% CapRate Mercado > 3,22% CapRate Minimo = 5,31% para Capitalizacdo do FC 2029

Fonte: Elaboragao Caio Calfat Real Estate Consulting
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Andlise do posicionamento competitivo
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Estimativa dos custos de construgcdao, montagem, equipagem, decoragdo, enxoval, despesas pré-operacionais
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Absorcédo de Mercado
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Calcula o equilibrio de oferta e demanda de acordo com a taxa de ocupacéo estipulada para tal equilibrio. O resultado é o
numero de UHs que pode ser acrescido ou subtraido para se atingir a taxa de ocupacéo estipulada.
Area Comum E a area que pode ser utilizada em comum por todos os héspedes do hotel, sendo livre 0 acesso e o uso, de forma
comunitaria. Por exemplo: lobby, areas de lazer, corredores de circulacdo e escadas.
Mesmo que area Util. No mercado imobiliario, é a area do imdvel da qual o proprietério tem total dominio. Em hotéis, € a
Area Privativa unidade habitacional, & qual somente o héspede que a alugou tem acesso. E composta pela superficie limitada da linha que
contorna externamente as paredes das dependéncias.
Mesmo que &rea privativa. E a area individual. E a soma das areas dos pisos do imével, sem contar as paredes, ou seja,
Area Util restrita aos limites. Também é conhecida como area de vassoura. E a &rea mais importante no momento da compra do imével,
devendo ser item a ser questionado durante a transacao do negécio.
B2B Sigla que define atuacéo do hotel com outras empresas, ndo o consumidor final.
B2C Sigla que define atuag&o do hotel com o consumidor final.
Basic Fee
Budget

Normalmente esta taxa é de 5%.

Taxa béasica de administragéo e incentivo a vendas, calculada sobre a Receita Bruta (receita liquida mais impostos).

Hotéis que compdem a base do mercado. Sdo extremamente enxutos (geralmente séo do tipo cama e café e as areas comuns

resumem-se a circulacdo somente) e ocupam-se em prestar servi¢cos voltados as necessidades estritamente basicas do
héspede. Muitos deles apresentam configuracdes e servicos amadores.
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Cap rate

Cap rate é 0 niUmero que representa a porcentagem da renda anual conseguida através de um imével sobre o seu valor de
aluguel.

Demanda Hoteleira

Utilizacao efetiva das unidades habitacionais oferecidas e disponiveis em um hotel.

Departamentos menores

Em hotelaria, os grandes geradores de receita sdo os setores de hospedagem e alimentos e bebidas (restaurantes e
banquetes). Outros setores, com menor estrutura e pessoal alocado séo geralmente agrupados sob a nomeclatura
Departamentos Menores.

Despesas Pré-Operacionais

Despesas de implantagao do sistema hoteleiro realizadas antes da abertura oficial do hotel. Inclui despesas de salarios,
treinamento, compras de estoque, mkt de lancamento e etc.

Diaria Média

Total da receita gerada pela venda de apartamentos em um determinado periodo dividido pelo nUmero de apartamentos
vendidos no mesmo periodo. E um dos indices operacionais mais usados para avaliar a produtividade do hotel.

Estudo de Absorcao

Estudo que simula o impacto da entrada de novos hotéis no mercado (oferta futura) e se ha espaco para novos hotéis
conforme uma taxa de ocupacéo definida como adequada para o mercado.

Fair Share ou Market Share

Termo mercadoldgico que mede a participagdo proporcional de um produto em relacéo ao mercado geral ou em mercado
concorrente definido.

Faturamento

Liquidacao de uma despesa mediante apresentagéo das respectivas notas de débito a elas referentes. Em hotelaria, costuma-
se usar o sistema de faturamento para empresas, geralmente em periodos de quinze a trinta dias depois de encerrada a
hospedagem.
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Sigla em inglés que significa "Furniture, Fixtures and Equipments". A sigla faz mencéo aos moveis, equipamentos, maquinas

FF&E e instalacdes que ndo fazem parte da construcdo mas que completam o produto hoteleiro, por exemplo: cama ou o carrinho de
malas.
Tipo de meio de hospedagem onde as unidades habitacionais sdo geralmente compostas por uma sala de estar, apartamento e
Flat uma pequena cozinha, destinados a hdspedes permanentes ou ndo. A administracdo pode ser equivalente a de um condominio, ou

mista entre condominio e hotel. Sdo regidos pela Lei de Condominio: “edificios constituidos por unidades autbnomas e
correspondentes areas comuns”.

Tipo de administragdo também usado em hotelaria, na qual o franqueador atribui ao franqueado o direito de utilizagdo de sua

Franquia . . .
q marca ou dos seus produtos ou servicos, cabendo ao franqueado a venda e o pagamento do uso da marca, denominado royalties.

Fundo de Reposi¢do de Ativos | Destinado a reposi¢cdo dos ativos fixos imobilizados das areas comuns do hotel (como caixilhos, instalagGes elétricas, hidraulicas e
(FRA) mecanicas etc.). Normalmente é calculado sobre a Receita Liquida, variando entre 3% e 7%

Grupo contdbil que consolida as informagdes de gastos e receitas ndo operacionais e aquelas especificamente relacionadas a

Gastos de Capital propriedade (hotel), ex: IPTU.

Termos contdbil e financeiro para os gastos realizados em uma empresa que nao podem ser alocados diretamente em um centro
Gastos ndo distribuiveis de receita, pois sdo gastos que impactam toda a organizacdo; por exemplo salario do gerente geral ou gastos com marketing e
vendas.

Grupo Competitivo, Cesta
Competitiva, Grupo
Referencial ou Cesta

Referencial

Definicdo de participantes de um mercado em que o hotel em estudo devera atuar diretamente.

Funciondrio encarregado do exercicio da administragao central de um hotel, e pela coordenacdo de todos os setores da casa. Tem

Gerente Geral . .. . . .
sob sua responsabilidade gerentes setoriais e assistentes, de acordo com a filosofia da empresa.
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Gross Operational Profit
(GOP)

E o lucro operacional bruto, e representa um 6timo indicador de rentabilidade do investimento hoteleiro, ja que leva em
consideracdo todas as receitas do hotel (e ndo sé a de hospedagem) e todos os custos e despesas operacionais.

HIIP

Sigla de Hotel para Investidores Imobilidrios Pulverizados, uma outra denominagao para condo-hotel: empreendimento aprovado
nos orgdos publico como hoel e submetido ao regime de condominio edilicio.

Hotel Asset Manager

Profissional contratado pelos investidores para representar seus interesses frente a gerenciadora hoteleira, sua atuagdo pode
ocorrer de varias maneiras, porém o escopo do trabalho geralmente tem como objetivo: analisar monitorar a operagao, monitorar
e, se preciso, incentivar melhorias nas condigdes fisicas do empreendimento e dos servigos da gerenciadora e orientar os
investidores quanto a situagdo atual e futura do investimento.

IDHM

Sigla de indice de Desenvolvimento Humano Municipal: mede a qualidade de vida com dados de longevidde, educagdo e renda.

Incentive Fee

Taxa de incentivo de administracado, calculada sobre o Lucro Operacional.

Ocupagao

Em hotelaria, refere-se ao preenchimento total ou parcial das disponibilidades de hospedagem oferecidas por um estabelecimento.
indice determinado pela comparagdo da oferta com a ocupagdo das unidades habitacionais, calculado dividindo-se o total de
unidades habitacionais vendidas pelo nUmero de unidades habitacionais disponiveis.

Oferta Hoteleira

Numero total de unidades habitacionais, ou de leitos, disponiveis anualmente em um hotel ou localidade.
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Operadora Hoteleira

Pax

Empresa especializada na administracdo de empreendimentos hoteleiros. Pode ser proprietdria de hotéis, mas, na maioria dos
casos, recebe dos proprietarios uma participacdo no faturamento do hotel (basic fee) e no resultado liquido do hotel (incentive fee)
como remuneracgao pelos seus servigos. Contratando uma operadora hoteleira, os proprietarios asseguram-se de uma
administracdo profissional e afiliam sua propriedade a uma marca de reconhecimento nacional ou internacional, além de
beneficiarem-se dos esforgos de marketing e vendas realizados por essas empresas em grande escala.

Penetragdo de Mercado

Termo usado internacionalmente para designar pessoas em transito, fazendo turismo.

Perpetuidade

Conceito Mercadolégico que mede a eficiéncia de captagdao de demanda de um produto comparado aos seus concorrentes. Se
maior que 1, o produto tem penetracdo positiva e estd ganhando mercado em relagdo aos seus concorrentes; se menor que um, o
produto esta perdendo mercado em relagao aos seus concorrentes.

PIB

Considera que o fluxo de caixa do periodo analisado estende-se infinitamente. O valor residual neste caso seria o valor presente
deste fluxo de caixa perpétuo, calculado para o ultimo ano do periodo de andlise.

Pick-up (de demanda)

Sigla que significa Produto Interno Bruto: a soma (em valores monetarios) de todos os bens e servigos finais produzidos numa
determinada regido (quer sejam paises, estados ou cidades), durante um periodo determinado (més, trimestre, ano, etc).

Pool Hoteleiro

Termos que aponta a capacidade de absorver demanda de fora do mercado em analise.

Dentro da modalidade de flats existem unidades que podem ou ndo estar dentro do pool hoteleiro. Unidades dentro do pool fazem

parte do inventario para venda de didrias, funcionando como hotelaria normal. Enquanto que unidades fora do pool ndo fazem
parte da oferta hoteleira.
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Receita Bruta

Receita total obtida pelo hotel antes de descontados os impostos.

Receita de Hospedagem

Receita gerada pela venda de apartamentos em um hotel. Normalmente, equivale a mais de 50% da receita total e pode incluir a
receita gerada pela venda de café-da-manha.

Receita Liquida

Receita bruta menos os impostos.

Rede Hoteleira

Conjunto de estabelecimentos hoteleiros vinculados a uma mesma empresa operadora, que dita as regras de operacdo e se
encarrega da administracao dos estabelecimentos. Os estabelecimentos ndo necessariamente pertencem aos mesmos
proprietarios.

Rentabilidade

Conceito que mede o retorno de um investimento, geralmente expresso em percentual sendo calculado pelo resultado da
operacgdo do negdcio comparado com o valor investido no negécio.

Reposicionamento de
Mercado

Quando produtos e servigos sdo direcionados para publicos alvos diferentes do que eram originalmente direcionados.

Revpar

RevPAR (Revenue per Available Room — Receita por apartamento disponivel ) - significa a receita que cada UH esta gerando,
ela mede a receita total de hospedagem dividida pelo nimero de UH’s disponiveis em um determinado periodo.

Segmento de Demanda

Termo mercadolégico que é o resultado de filtros aplicados a um determinado mercado consumidor que divide em grupos
relativamente homogénios os consumidores, orientando esfor¢os de vendas e posicionamento de produto.
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Taxa de Atratividade

Significa a taxa de rentabilidade que orienta investidores na escolha de seus investimentos. No mercado afirma-se que um
investimento estd adequado a determinado tipo de investidor se a taxa de atratividade (rentabilidade estimada) esta atendida.

Taxa Interna de Retorno (TIR)

Taxa de desconto que iguala o valor presente das entradas de caixa ao investimento inicial de um projeto, resultando, assim, em
um VPL=0. Sinaliza a rentabilidade maxima que um fluxo de caixa pode gerar em relagdo ao investimento relacionado a este fluxo
de caixa.

UH ou unidade habitacional

Unidade autébnoma - drea privativa do apartamento que forma o hotel.
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o B . B F,
" (1+TIR) (1+TIRY

Legenda:

F: Fluxo de Caixa

Numeros que Acompanham a letra F: Correspondem ao periodo do fluxo de caixa correspondente

TIR: Taxa de desconto que permite descontar os fluxos de caixa e que o resultado da soma, considerando os valores dos fluxos
de caixa descontados, incluindo o valor de investimento, seja 0.

No caso do estudo atual, no FC 10 soma-se o FC Capitalizado pela taxa adotada de CapRate ao valor correspondente ao FC 10.
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12. Anexo - Taxas e indices Econémicos de Longo Prazo

21/09/2020

VoltarVolver/Go back

Brasil - Variaveis EcondmicasiBrasil - Variables Econdmicas/Economic indicators - Brazil

Projegoes/Proyecciones/Forecasts
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

PIB/PIB/IGDP

Crescimento real (YeMCrecimiento real (% WReal GDP (%) 1,1 £4 44 32 25 23 2.2 22 22
PIE Agropecudria (% a.a.WPBl agricola (% a.a.MAgricutture (% YoY') 12 19 30 43 25 2.3 22 22 22
PIB Industrial (% a.a.WPBlindustrial (% a.a.)Industry (% Yo'} 0.4 -8 49 52 25 23 22 22 22
PIB Servigos (% a.a NPBI servicios (% a.a. WServices (% YoY') 12 £3 43 25 25 23 2.2 22 22
PIE Consumo das famiias/PBI Consumo de las familias (% a.a.)/Private Consumption (Yo%) 18 57 36 28 25 23 22 22 22
PIE Consumo da Administracdo/PBI Consume del Gobierno (% a.a.WPublic Consumption (Yo%) -04 -1.4 -0.2 0.5 25 23 2.2 22 22
PIB per capita anual (USEWPBI per capita anual (USSWGOP Per Capita (USD) h 2.644 6.399 T.443 3.564 0247 0643 10,042 10.475 10,922
Taxa de Juros (% a.a.)/Tasa de interés (% YoY)/Interest rate (% YoY)

Taxa SELIC meta em final de ano/Tasa Selic (meta para fin de afoWSELIC rate target - end of vear 450 2,00 2,00 400 6,00 6,00 5,00 6,00 6,00
Selic (efetiva)'Selic (efectiva)/Selic - effective 4,58 30 21 28 50 6,0 6,0 6,0 6,0
Taxa de Juros Nominal - CDI (taxa efetiva) /Taza de interés nominal - CDI (tasa efectiva)Nominal interest rate - CDI 595 30 21 23 5,0 6,0 6,0 60 6,0
CDI (final de periodoMCDI {final de periodoWCDI - end of period h 455 21 21 37 6,0 6,0 6,0 60 6,0
Taxa de Juros Real s/ Inflacée - IPCA/Taza de interés real (sin inflacion - IPCA)Real interest rate (IPCA deflated) 1,58 14 34 -07 1,7 27 259 25 29
Taxa de Juros Real s/ Inflacdo - IGP-M/Tasa de interés real (sin inflacian - IGP-M}/Real interest rate (IGP-M deflated) -1,26 -11,3 32 -1,2 1,0 19 1.9 19 19

www.santander.com.br — acesso em 25.09.2020 — Previsdo base de 21 de setembro de 2020
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12. Anexo - Taxas e indices Econémicos de Longo Prazo

ECOEMID
RESUMO

Ocupacgdo
Diaria Média (R$)
RevPAR (R$)

Ocupacgdo
Diaria Média
RevPAR

Ocupacgdo
Diaria Média
RevPAR

Em 2019, periodo pré-pandemia, o desempenho anual foi de
70% em ocupacao, R$ 306 em diaria e R$ 214 em RevPAR

RESUMO DAS PROJECOES DE DESEMPENHO PCR ANO*

Cenério moderado

Cenério otimista

Desempenho anual
2020 2021 2022 2023
35% 61% % T2%
278 293 324 348
98 180 232 252

Varia¢do anual (YoY)
2020 2021 2022 2023
-49% T4% 16% 1%
-9% 5% 1% 7%
-54% B4% 29% 9%

Comparagdo com 2019
2020 2021 2022 2023
51% 88% 103% 104%
91% 96% 106% 114%
46% 84% 108% 118%

Fonte: Recuperagao da Hotelaria Urbana no Brasil — Hotel Invest

Desempenho anual

Cenério conservador

Desempenho anual

2020 2021 2022 2023

2020 2021 2022 2023

32% 56% 66% T1%
273 279 am 332
&7 155 199 235

Variacdo anual (YoY)

27% 458% 59% 65%
268 261 278 307
72 126 64 199

Variagdo anual (YoY)

2020 2021 2022 2023

2020 2021 2022 2023

-55% 75% 19% %
-11% 2% 8% 10%
-59% 79% 28% 18%

Comparagdo com 2019

-62% 0% 22% 10%
-13% -2% 6% 10%
-66% 76% 30% 21%

Comparagdo com 2019

2020 2021 2022 2023

2020 2021 2022 2023

45% 80% 95% 102%
89% 91% 98% 109%
41% 73% 93% 110%

38% 69% 85% 93%
B7% 5% 91% 100%
34% 59% 7% 93%
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12. Anexo - Volume de Vendas no Ponto de Equilibrio

Quadro de Ponto de Equilibro e Risco Dperaciunal

Dados de Anglise

Receita Total 21.716.575

Gastos Varidveis 7.128.738 32,8%
Gastos Fixos 2.815.551 13,0%
Lucro Operacional Bruto Ajustado 11.772.286 54,2%
Receita por Uh Vendida 281,11

Vendas no Ponto de Equilibrio 4.191.445

Vendas no Ponto de Equilibrio 14.910

Taxa de Ocupacdo no Ponto de Equilibrio 14,0%

Risco Operacional Vendas

Ponto de Equilibrio: Calculo do volume de vendas para atingir Lucro = 0. Foram utilizados os dados do
ano 2024 (quinto ano de operacdo) para o célculo,

Risco Operacional: Define o Risco de ndo se atingir o volume de vendas em 2024 ( quinto ano de
operacao) e ndo gerar lucro conforme estimado. O Risco é calculado pela formula: Taxa de Ocupacao
Ponto de Equilibrio / Taxa de Ocupacdo Estimada para 2024

Fonte: Elaboragao Caio Calfat Real Estate Consulting
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