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1. INTRODUÇÃO 

1.1. Solicitante 

Mérito Investimentos 

 

1.2. Objeto 
Endereço: Estrada São Bento, PLN 248ï São 

Bento, Paulínia ï SP 

 

Área de terreno: 544.926,74 m² 

(Conforme matrícula 28.380, do 4º Registro de Imóveis 

da Comarca de Campinas - SP, fornecida pelo 

contratante) 

 

 

 

 

1.3. Finalidade da avaliação 

Determinação do valor da participação do solicitante no valor total do empreendimento 

localizado no município de Paulínia - SP. 

 

1.4. Datas 

 

¶ Data da vistoria: 06/01/2017 

¶ Data de referência: dezembro de 2016 
 

1.5. Valor 
  

 

R$ 3.300.000,00 
 

  (Três milhões e trezentos mil reais) 
 
                  Dezembro de 2016 

 

Valor da participação 
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2. CONDIÇÕES E TERMOS DA CONTRATAÇÃO 

De acordo com a nossa Proposta n° 4818/2016, a Colliers International do Brasil 

(ñColliersò) realizou a avalia­«o do im·vel conforme descrito em 1.2 para a data-base de 

dezembro de 2016 para Mérito Investimentos, doravante chamada ñClienteò. 

 

O Cliente solicitou à Colliers a avaliação do imóvel. Portanto, este documento foi 

preparado considerando as práticas e padrões profissionais aplicáveis de acordo com a 

Norma Brasileira de Avaliações NBR 14.653 da ABNT ï Associação Brasileira e Normas 

Técnicas, em todas as suas partes, além dos padrões de conduta e ética profissionais 

estabelecidos no Red Book em sua edição 2014 editada pelo Royal Institution of 

Chartered Surveyors (ñRICSò) e nas normas do International Valuation Standards 

Council (ñIVSCò), nos seus pronunciamentos 101 ï Scope of Work, 102 ï 

Implementation e 103 ï Reporting. Nessa avaliação, foi utilizada como base a definição 

de Valor de Mercado definido pelo Red Book 1, traduzido como ñO Valor de Mercado 

para Venda tem por definição ser a quantia estimada por qual um ativo ou passivo seria 

transacionado na data da avaliação entre um comprador desejoso e um vendedor 

desejoso numa transação sem influências, após adequado marketing e onde as partes 

atuaram com conhecimento, prudência e sem compuls«o. ò.  

 

O objetivo deste laudo foi estimar o valor solicitado na data-base apontada e de acordo 

com o escopo estabelecido na supramencionada proposta aceita pelo Cliente, com a 

análise dos documentos solicitados ao Cliente e recebidos pela Colliers, entrevistas com 

o Cliente, visita técnica ao imóvel e à região onde se localiza o imóvel, pesquisas e 

entrevistas com participantes do mercado e de órgãos públicos, realização de cálculos 

e elaboração deste relatório contendo toda a informação verificada e os cálculos 

realizados. 

 

Este laudo de avaliação reflete premissas amplamente utilizadas por participantes do 

mercado, elencando sempre aqueles que são relevantes na sua área de atuação e em 

                                                      
1
 ñMarket value is the estimated amount for which an asset or liability should exchange on the valuation date between a willing buyer and a willing 
seller in an armôs length transaction, after proper marketing and where the parties had each acted knowledgeably, prudently and without 
compulsion.ò ï Red Book. 
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sua região geográfica, assumindo-se que são independentes, especialistas e que 

possuem bom conhecimento sobre o mercado. 

 

O trabalho foi baseado nas informações e dados fornecidos pelo Cliente e é 

integralmente aderente aos Pressupostos, Ressalvas e Fatores Limitantes deste laudo.  

 

Não foi realizada nenhuma investigação independente ou auditoria sobre as 

informações fornecidas. A Colliers e os signatários deste laudo entendem e assumem 

que todas as informa­»es fornecidas s«o corretas e fornecidas de ñboa f®ò.  

 

Adicionalmente, o Cliente entende que qualquer omissão ou falta de informação podem 

impactar e afetar o resultado dos trabalhos e, consequentemente, a análise realizada 

apresentada neste laudo. 

 

Este laudo e as conclusões aqui apresentadas referem-se única e exclusivamente ao 

escopo e às solicitações feita à Colliers pelo Cliente e se destina única e exclusivamente 

para os fins contratados. Portanto, tanto nossas recomendações como o laudo não 

poderão ser utilizados para outro propósito que não os aqui mencionados. 

 

Este laudo não deve ser apresentado ou utilizado em partes ou excertos separados. A 

Colliers e seus signatários não se responsabilizam por qualquer citação, apresentação 

ou referência ao relatório sem o seu prévio conhecimento e consentimento. 
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3. CARACTERIZAÇÃO DA REGIÃO 

3.1. Aspectos de Localização 

Endereço : Estrada São Bento, PLN 248 ï São Bento 

Município ï Estado : Paulínia - SP  

Densidade de Ocupação : Média-Baixa 

Padrão Econômico : Médio 

Categoria de Uso Predominante : Residencial 

Valorização Imobiliária : Estável 

Vocação : Residencial e comercial 

Acessibilidade 

Intensidade do tráfego 

: 

: 

Média 

Médio 

 

 

Mapa 1 ïLocalização do imóvel 
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3.2. Equipamentos Urbanos e Comunitários 

Rede de Água : Existente 

Coleta de Lixo : Existente 

Energia Elétrica : Existente 

Esgoto Pluvial : Existente 

Esgoto Sanitário : Existente 

Arborização : Existente   

Iluminação Pública : Existente 

Pavimentação : Existente 

Telefone : Existente 

 

 

3.3. Atividades Existentes no Entorno 

Comércio : Mais de 1000 m 

Escola : Mais de 1000 m 

Serviços Médicos : Mais de 1000 m 

Recreação e Lazer : Mais de 1000 m 

Correio : Mais de 1000 m 

Agências Bancárias : Mais de 1000 m 

Transporte Público : Até 500 m 

 

 

3.4. Descrição do Entorno 

A propriedade está localizada no bairro São Bento, que é um bairro situado a 

aproximadamente 5 km do centro do município tendo como principal via de acesso à 

Avenida Brasília e Avenida Antônio Batista Piva. Trata-se de uma região mista, sendo 

que na via onde está localizado o imóvel avaliando a ocupação predominante é de casas 

de padrão simples e médio, sem tendência ou evidência de verticalizações ou grandes 

mudanças físicas em curto prazo. 
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4. CARACTERIZAÇÃO DA PROPRIEDADE  
4.1. Terreno 

O terreno em avaliação apresenta as seguintes características: 

¶ Superfície: 544.926,74 m²; 

¶ Topografia: Plano; 

¶ Frente: Abaixo do nível do logradouro; 

 

 

4.2. Zoneamento 

Conforme estabelecido no Plano Diretor do município de Paulínia, o terreno em estudo 

encontra-se inserido em uma ZR 3 - Zona Predominantemente Residencial de Média 

Densidade, conforme mapa abaixo: 

 

 

Mapa 3 ï Mapa de zoneamento 
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Os parâmetros urbanísticos referentes à ZR - 3, estão listados a seguir: 

¶ Área mínima do lote: 200 m²; 

¶ Frente mínima do lote: 8 m; 

¶ Coeficiente de aproveitamento máximo = variam entre 1,40 e 5,20; 

¶ Taxa de ocupação máxima = 0,70; 

¶ Limite de altura = 8 pavimentos; 

¶ Recuo frontal: variam entre 4m e 6m; 

¶ Recuo lateral: não restrito 

¶ Recuo fundos: 4m 

¶ Usos: não são permitidos usos não residenciais, salvo o de consultórios e 

escritórios com até um empregado. 

 

Vale ressaltar que esses parâmetros servem para a gleba como um todo. Caso o terreno 

seja comercializado ou utilizado em lotes, cada um possui restrições específicas. 
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4.3. Relatório fotográfico 
 

 
Figura 1 - Vista do acesso tomada da avenida Luís Greco 

 
Figura 2 - Vista interna do terreno 
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Figura 3 - Vista interna do terreno 

 

 
Figura 4 - Vista interna do terreno 
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5. DIAGNÓSTICO DE MERCADO 

O empreendimento está 

localizado na cidade de 

Paulínia e mais 

especificamente no bairro de 

São Bento, que é caracterizado 

por conter imóveis residenciais 

predominantemente e 

comerciais para atendimento 

local, além de alguns galpões 

pequenos com intenção de 

armazenamento. 

 

O crescimento populacional da cidade de Paulínia entre os anos de 2010 e 2015, de 

acordo com dados do IBGE (Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística), foi de 

18,94%, resultado superior à média nacional de 7,20% e também inferior à média 

estadual de 7,60%. Ainda segundo o senso do IBGE, na projeção de 2015, as cidades 

de Campinas e Americana, cidades nas proximidades, tinham densidades demográficas 

de aproximadamente 1.464 e 1.720 habitantes por km², respectivamente. Por sua vez, 

a cidade de Paulínia, onde está o empreendimento em estudo, apresenta uma 

concentração muito inferior de população com densidade de 703,75 hab./km². 

 

Analisando a população da cidade de Paulínia, observa-se que 85,60% é pertencente à 

classe C ou B, com salário médio familiar entre R$1.043,01 e R$3.418,00 e entre 

R$3.418,01 e R$14.484,00 respectivamente e uma renda média domiciliar de 

R$7.355,29. Para identificarmos o perfil social da população do entorno do terreno em 

estudo, adotou-se uma área considera o alcance de cinco minutos de carro. Ao 

analisarmos essa região, observamos que, segundo dados do IBGE, a renda média 

domiciliar em 2015 era de R$5.222,92 que apesar de ter sofrido um aumento de 2,62% 

em  relação ao ano de 2010 ainda é inferior à média da cidade.   
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O empreendimento fica próximo da Avenida Brasília, Avenida Antônio Batista Piva, 

Avenida Osvaldo Piva e Rua São Bento, tornando-o de fácil acesso para quem utiliza 

carro. Com relação ao transporte público, é abastecido por linhas de ônibus, facilitando 

o acesso de quem utiliza este meio de locomoção.   

 

O imóvel avaliando encontra-se inserido em uma região que é composta basicamente 

por casas simples. Dadas as características expostas acima, o projeto desenvolvido e 

apresentado é de um desenvolvimento de loteamento fechado. Para que fosse possível 

reproduzir tal cenário e retratarmos as características atuais do mercado imobiliário da 

região, realizou-se uma pesquisa com o objetivo de identificar o perfil dos lotes a serem 

desenvolvidos e os valores praticados.  

 

No levantamento realizado, junto à profissionais do ramo, identificamos poucos 

condomínios que se assemelham ao projeto em avaliação, de modo que analisando 

como concorrência direta há somente o lançamento denominado Residencial Club 

Portinari onde, as variações de áreas encontram-se entre 250 m² a 350 m² e seus 

valores entre R$720 /m² e R$830 /m². Além disso, auferimos com profissionais do ramo 

a velocidade em que tais terrenos são absorvidos pelo mercado e em linhas verificamos 

que, em produtos semelhantes, são transacionados cerca de 30 lotes por mês. 
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6. AVALIAÇÃO DO IMÓVEL  

6.1. Referências normativas 

A metodologia básica aplicada no trabalho fundamenta-se na NBR-14653 ï 2011 - 

Norma Brasileira para Avaliação de Bens da Associação Brasileira de Normas Técnicas 

(ABNT), em suas partes 1: Procedimentos Gerais, 2: Imóveis Urbanos e 4. 

Empreendimentos. 

 

Foi utilizada também a Norma para Avaliação de Imóveis Urbanos ï versão 2011, 

publicada pelo IBAPE - Instituto Brasileiro de Avaliações e Perícias de Engenharia, 

Departamento de São Paulo. 

 

Foram respeitados dos padrões de conduta e ética profissionais estabelecidos no Red 

Book em sua edi­«o 2014 editada pelo Royal Institution of Chartered Surveyors (ñRICSò) 

e nas normas do International Valuation Standards Council (ñIVSCò), nos seus 

pronunciamentos 101 ï Scope of Work, 102 ï Implementation e 103 ï Reporting. 

 

6.2. Metodologia 

Para a determinação do valor do projeto foi utilizado o método da renda, a partir do 

emprego de Fluxo de Caixa Descontado. 

 

Para a elaboração da modelagem foram consideradas as vendas de lotes já realizadas, 

bem como, a expectativa de venda futura dos lotes restantes, ambas traduzidas na 

forma do fluxo de recebíveis do empreendimento. 
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6.2.1. Descrição da operação 

O fundo Mérito Desenvolvimento Imobiliário I FII e a FTA Desenvolvimento Imobiliário 

S.A. decidiram constituir uma sociedade em conta de participação para a construção, 

administração e venda de um loteamento denominado Residencial Terras da Estância, 

localizado na Av. Luiz Greco, 500, município de Paulínia, estado de São Paulo. 

 

Nesta sociedade o fundo aportará até o valor de R$ 30.000.000,00 (trinta milhões de 

reais), da seguinte forma: R$ 4.650.000,00 (quatro milhões, seiscentos e cinquenta mil 

reais), em uma única parcela, na data de celebração da SPC e R$ 25.350.000,00 (vinte 

e cinco milhões e trezentos e cinquenta mil reais) em 8 (oito) parcelas divididas até 

2/1/2019 conforme cronograma de obras e unidades vendidas. 

 

Aa receitas da SCP serão compostas por 45% (quarenta e cinco por cento) dos 

recebimentos brutos do Empreendimento Residencial Terras da Estância, descontados 

da parcela de comercialização de 10% (dez por cento) do valor de venda de cada lote. 

Os aportes efetivamente realizados pelo fundo serão corrigidos pela variação do  IGP-

M, acrescidos de juros de 1,00% (um por cento) ao mês. 

 

A devolução dos aportes devidamente corrigidos será paga ao longo do recebimento da 

carteira de recebíveis do empreendimento. O fundo, a partir do primeiro aporte, 

receberá: 

 

I. Durante o período de obras do EMPREENDIMENTO, os lucros 

correspondentes ao percentual (ñPò), calculado abaixo, a serem pagos at® o 

dia 15 (quinze) dos meses subsequentes aos de referências, até o 

pagamento integral dos aportes corrigidos; 

 

II. Após a entrega do EMPREENDIMENTO, os lucros correspondentes ao 

percentual (ñPò), calculado abaixo, considerando um m²nimo de 1,4% (um 

vírgula quatro por cento) do Valor Total Aportado Consolidado, a serem 
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pagos até o dia 15 (quinze) dos meses subsequentes aos de referências, até 

o pagamento integral dos aportes corrigidos; 

 

C§lculo do Percentual ñPò: 

 

P = A . F (CR + E) 

 

Onde: 

P = ao percentual atribuído ao Fundo sobre o resultado da SCP; 

 

A = ao valor dos aportes corrigidos; 

 

CR = a carteira de recebimentos atribuída a SCP, calculada a valor presente à taxa de 

1% a.m. de forma real; 

 

E = ao valor total do estoque atribuído a SCP, calculado sobre 90% (noventa por cento) 

do preço à vista da Tabela de Vendas da última venda realizada; 

 

F = o fator correspondente a 75% (setenta e cinco por cento), aplicável enquanto não 

performado o EMPREENDIMENTO e a 80% (oitenta por cento) após performado. 

 

Como garantia do recebimento da rentabilidade, existirá a coobrigação do loteador, 

fiança dos sócios e cessão fiduciária de 100% das quotas da SPE Terras da Estância 

Empreendimentos Imobiliários Ltda detidas pela FTA Desenvolvimento Imobiliário S.A.. 

 

Fica garantido ao fundo o direito de retirada, com o integral recebimento da rentabilidade 

acordada entre as partes, nas seguintes hipóteses: 

 

¶ Inadimplemento da carteira de recebíveis superior a 40% do valor previsto para 

pagamento naquele mês por 3 (três) meses consecutivos; 
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¶ Descumprimento, pela FTA Desenvolvimento Imobiliário S.A. ou por qualquer 

dos fiadores, de qualquer cláusula da SCP ou de suas garantias, não sanado no 

prazo de 5 (cinco) dias contados do recebimento de notificação para o devido 

cumprimento; 

 

¶ Se for apurado que qualquer uma das declarações e garantias prestadas nos 

termos da SCP ou da Alienação Fiduciária seja ou venha a ser materialmente 

incorreta em qualquer aspecto relevante ou enganosa a qualquer tempo; ou 

 

¶ Caso, em qualquer data, seja verificado que o percentual ñPò seja maior que 

95%. 
 

A SCP vigorará por prazo indeterminado, ou até que o fundo receba o capital investido 

corrigido pela rentabilidade contratada. 

 

6.2.2. Premissas 

Para a elaboração do estudo de avaliação foram projetadas as seguintes premissas: 

 

a) Projeto 

Na presente avaliação considerou-se o projeto de um loteamento residencial na cidade 

de Paulínia e que apresenta as seguintes características: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Descrição
Área Privativa 

(m²)
Unidades

Área Privativa 

média (m²)

Área dos lotes 267.998           1.272         211                  

Total de áreas públicas 276.928           

Total 544.927           1.272         
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b) Premissas do fluxo de caixa 
 
I ï Total de unidades 

Baseando-se nas informações fornecidas pelo contratante, estimou-se que 220 dos 

1272 lotes existentes no empreendimento foram cedidos em forma de permuta para o 

pagamento da aquisição do terreno.  

 

Dos 1052 lotes remanescentes, 89 deles já foram comercializados restando 963 em 

estoque. 

 
 

II ï Receitas 

Considerando-se a existência de 1052 lotes, estima-se o VGV ï Valor Geral de Vendas 

do empreendimento em R$ 165.832.005,00. 

 

Abaixo são apresentadas as premissas adotadas na projeção das receitas: 

 

a) Valor de Venda das Unidades 

Para as características do empreendimento, considerou-se o seguinte valor unitário 

médio de venda. 

 

R$ 750 / m² de área útil 

ou 

R$ 153.799 / lote 

 

Admitiu-se que que o valor de venda das dos lotes sofrerão valorização real de 

1,00%a.a. 

 

b) Comissão de Venda 

 

¶ 10,00% do valor de venda 
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c) Velocidade de Venda 

De acordo com as características e tendências do mercado imobiliário local, estimou-se 

que 40 (quarenta) unidades serão vendidas por mês. 

 

 

d) Forma de Venda 

¶ Entrada: 

o 10% do valor da unidade 

o 1 parcela 

 

¶ Mensais: 

o 90% do valor da unidade 

o 120 parcelas 

 

 

V ï Impostos 

Considerando-se as características do acordo apresentado no item anterior, não foi 

considerada a incidência de impostos.  

 

 

VI ï Taxa de desconto 

Para a determinação do valor da participação do contratante no empreendimento, o 

fluxo de caixa foi descontado a uma taxa de 9,50% a.a. que hipoteticamente se igualará 

à TIR (taxa interna de retorno) do investimento, o custo de oportunidade e os riscos 

envolvidos. 
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6.2.3. Fluxo de Caixa 
 

 
   *Fluxo anual ilustrativo. O cálculo para determinação do valor foi realizado considerando-se o fluxo mensal. 

 

6.3. Valor da participação  

O valor da participação do consulente no projeto corresponde ao VPL (Valor Presente 

Líquido) do fluxo de caixa mensal descontado a taxa de 9,50% a.a.. 

 

Em números redondos o valor da participação para dezembro de 2016 é: 

 

  

Ano Recebíveis
Vendas 

Projetadas

Receita do 

empreendimento

Receitas 

SCP
Impostos

Resultado 

SCP
Aportes

Repasses 

do FII

Fluxo de caixa 

do FII

2016 -             -              -                        -              -          -            -               -               -                  

2017 3.176.176   2.707.606   5.883.782              2.647.702   (178.190) 2.469.512 (11.640.000) 395.230       (11.244.770)    

2018 2.507.475   7.706.264   10.213.739            4.596.183   (309.323) 4.286.860 (9.360.000)   1.959.014    (7.400.986)      

2019 2.209.194   12.357.793 14.566.987            6.555.144   (441.161) 6.113.983 (9.000.000)   5.650.138    (3.349.862)      

2020 1.848.158   13.329.754 15.177.912            6.830.061   (459.663) 6.370.397 -               6.383.467    6.383.467       

2021 1.821.278   13.329.754 15.151.032            6.817.964   (458.849) 6.359.115 -               6.135.168    6.135.168       

2022 1.798.800   13.329.754 15.128.554            6.807.849   (458.168) 6.349.681 -               5.874.263    5.874.263       

2023 1.775.607   13.329.754 15.105.361            6.797.412   (457.466) 6.339.947 -               5.591.551    5.591.551       

2024 1.741.302   13.329.754 15.071.056            6.781.975   (456.427) 6.325.548 -               5.271.448    5.271.448       

2025 1.673.202   13.329.754 15.002.956            6.751.330   (454.365) 6.296.966 -               4.884.223    4.884.223       

2026 1.369.720   13.329.754 14.699.474            6.614.763   (445.174) 6.169.590 -               4.317.180    4.317.180       

2027 359.076     10.622.148 10.981.224            4.941.551   (332.566) 4.608.984 -               2.687.342    2.687.342       

2028 -             5.623.490   5.623.490              2.530.571   (170.307) 2.360.263 -               964.456       964.456          

2029 -             971.961      971.961                 437.383      (29.436)   407.947    -               61.237         61.237            

2030 -             -              -                        -              -          -            -               -               -                  

 

R$ 3.300.000,00 
 

      (Três milhões e trezentos mil reais) 
 
                  Dezembro de 2016 

 

Valor da participação 
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7. TERMO DE ENCERRAMENTO  

Este trabalho foi realizado com isenção de ânimos, é independente e totalmente livre de 

quaisquer vantagens ou envolvimento do profissional responsável.  

Este laudo é composto por 21 (vinte e uma) páginas e 2 (dois) anexos. 

 

 

São Paulo, 19 de janeiro de 2017. 

 

 

 

COLLIERS INTERNATIONAL DO BRASIL 

CREA 0931874 

 

 

 

 
Cópia digital 

Paula Casarini, MRICS 

CREA 5.060.339.429/D 

Vice-President | CIVAS & São Paulo 

Cópia digital 

Daniel Jackel, MRICS 

RG: 53.081.856-5 

Executive Manager | Valuation & Advisory Services 
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ANEXOS 
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ANEXO 1 
 

DOCUMENTAÇÃO DO IMÓVEL 
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