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INTERNATIONAL

O presente estudo de viabilidade econdmico-financeira foi elaborado durante o periodo de
Abril de 2019 (“Estudo de Viabilidade”) para atender as exigéncias da Instrucdo Normativa CVM
n° 602/2018. E mais uma atualizacdo do estudo realizado em outubro de 2014 e teve como
objetivo a avaliacdao do projeto hoteleiro (“Empreendimento”), localizado no municipio de Sao
Caetano do Sul, Estado de Sao Paulo.

Este Estudo de Viabilidade foi elaborado de acordo com as premissas aqui contidas e as
restricdes inerentes a esse tipo de projeto, envolvendo estimativas, projecdoes e dados
macroeconOmicos, comerciais e estatisticos.

Estiveram envolvidos nesta atualizacdao a estagiaria Julia Ramos, os consultores Marcus Vinicius
de Lopes Doria e Luis Otavio Leal Pinheiro, todos coordenados por José Ernesto Marino Neto,
Ph.D., Presidente da BSH International.

A metodologia utilizada estd em consonancia com os mais modernos métodos internacionais
de avaliacao de empreendimentos hoteleiros, direcionada a um investidor universal.

Todas as fontes de consulta estao identificadas junto a cada dado apresentado. Os dados

referentes a pesquisa direta dizem respeito aos coletados diretamente pelos analistas da BSH
junto aos agentes envolvidos.
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A utilizacao de projecdes e demais dados ndo auditados em nossos trabalhos ndao deve ser
interpretada como a expressao de um parecer sobre os dados e projecdes e, por
consequéncia, a BSH nao assume responsabilidade por eventuais prejuizos ocasionados ao
cliente ou a outras partes, decorrentes da utilizacao desses dados.

O objetivo especifico deste Estudo de Viabilidade é avaliar e analisar a viabilidade
mercadolégica e econdmico-financeira do Empreendimento. O resultado da analise, bem
como as etapas e informacdes necessarias a execucao e fundamentacdo do Estudo de
Viabilidade estao apresentados em capitulos especificos, distribuidos no Estudo de
Viabilidade.

Todas as analises, opinides, premissas e estimativas deste Estudo de Viabilidade foram
elaboradas e adotadas dentro do contexto de mercado e conjuntura econémica na data da
realizacdao deste Estudo de Viabilidade. Havendo modificacdes do cenario econémico ou
mercadoldgico, podera haver alteragdes significativas nos resultados informados e
conclusdes deste Estudo de Viabilidade.

Diversas premissas adotadas para a elaboracdo do Estudo de Viabilidade foram elaboradas
por terceiros, inclusive fundacdes, entidades governamentais e outras pessoas, naturais ou
juridicas, publicas ou privadas. A metodologia e a terminologia utilizadas pelas diferentes
fontes sao frequentemente inconsistentes e os dados das diferentes fontes nao sao
passiveis de comparacao imediata.
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Nao faz parte do escopo deste Estudo de Viabilidade a realizacao de verificacao independente
de nenhum dado macroeconémico, comercial ou de outras informacdes estatisticas, e nem
de uma auditoria de tais premissas, inclusive de informacdes e documentos recebidos. Deste
modo, ao adotd-las como base, presume-se sua veracidade e completude, sem fazer qualquer
tipo de verificacao pratica. Se algum dos dados ou hipdteses em que a avaliacao se baseou for
posteriormente considerado como incorreto, os valores de avaliacao também podem ser e
devem ser reconsiderados.

As palavras “acredita”, “pode”, “podera”, “estima”, “continua”, “antecipa”, “pretende”,
“espera” e expressOes similares tém por objetivo identificar projecdes, estimativas e
declaragdes futuras. As projecdes, estimativas e declaracdes futuras contidas neste
documento referem-se apenas a data em que foram expressas. Essas estimativas envolvem
riscos e incertezas e nao consistem em garantia de um desempenho futuro.

Os reais resultados ou desenvolvimentos podem ser substancialmente diferentes das
expectativas descritas nas estimativas e declaracdes futuras. Tendo em vista os riscos e
incertezas envolvidos, as estimativas e declaracdes acerca do futuro constantes deste
documento podem nao vir a ocorrer e, ainda, os resultados futuros e desempenho do
Empreendimento podem diferir substancialmente daqueles previstos em razao, inclusive, mas
nao se limitando, a fatores de risco, como aqueles mencionados neste Estudo de Viabilidade e
nos Fatores de Risco do Empreendimento.
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Estes eventos futuros podem ndo ocorrer e os resultados apresentados neste relatério
poderdao sofrer alteragdes. As premissas futuras usadas para preparar as projecdoes sao
especulativas e, portanto, podem nao se verificar no futuro. Por conta dessas incertezas, o
investidor ndo deve se basear nessas estimativas e declaragcdes futuras para tomar uma
decisdo de investimento.

Resultados efetivamente verificados costumam diferir de resultados estimados, podendo,
inclusive, diferir de maneira significativa e adversa dos dados aqui estabelecidos.

A fim de corretamente assimilar as informacdes contidas neste Estudo de Viabilidade,
incluindo as projecdes, € importante compreender que as mesmas estdao sujeitas a riscos
significativos, o que confere um elevado grau de incerteza sobre tais informacdes. Desta
forma, a BSH ndao assume qualquer responsabilidade futura pela precisao das informacdes
citadas acima.

A BSH: (i) nao assume qualquer responsabilidade, direta ou indireta, civil ou administrativa,
por qualquer tipo de perda ou prejuizo resultante da interpretacao de informacgdes contidas
no Estudo de Viabilidade; e (ii) recomenda que os investidores leiam, além do presente
Estudo de Viabilidade, o Prospecto completo e o documento que elenca os Fatores de Risco
do Empreendimento.

A elaboracao do Estudo de Viabilidade ndao configura uma recomendacdo de investimento. O

laudo n3ao deve ser utilizado para outra finalidade que nao seja as estabelecidas
anteriormente.
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Conjuntura Economica Brasileira

Apos registrar dois anos de baixo crescimento, em torno de 1,1% ao ano, a economia brasileira
comecou a apresentar sinais de recuperacdo e melhora na percepcdo risco-pais, aumentando a
confianca para entrada de novos investimentos estrangeiros. A estimativa das principais instituicoes
financeiras do pais mostram melhora no crescimento do Produto Interno Bruto (PIB) para 2019, com
2,0%. Para os préximos anos, as instituicOes projetam significativa melhora na estimativa. Conforme
projecao de longo prazo do Itau BBA, espera-se crescimento de 2,7% em 2020 e 2,8% em 2021.

Alguns dos principais indicadores de acompanhamento da economia apontam para gradual
recuperacao.

A taxa de juros basica Selic, que procura manter a inflacdo dentro da meta estipulada pelo governo,
encontra-se estavel em 6,5% desde marco de 2018.

Ainda conforme projecao do Itau BBA, a inflacdo pode registrar 3,6% em 2019, com média de 3,7% para
0S proximos trés anos.

Conforme avaliado pelos drgaos governamentais responsaveis, o processo de reformas e ajustes na
economia brasileira contribuem para a queda na taxa de juros, criando condi¢Oes para aquecimento da
economia do pais.

Aliado a isso, soma-se a atual conjuntura do cenario econdmico internacional, que mantém a
atratividade ao risco em economias emergentes, como a brasileira.

Espera-se retomada gradual e recuperacao da economia apds anos de recessao.

E importante salientar que mudancas nas expectativas do mercado sobre a continuidade das reformas
e ajustes necessarios na economia brasileira pode aumentar a percep¢ao de risco no pais. Esse risco se
intensifica caso haja alteracdo cenario para economias emergentes.

3
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Conjuntura Econ6mica Brasileira

o

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019P 2020P 201P 2022P

Brasil
Atividade econdmica
PIB nominal — Bilhdes de reais 4815 5332 5779 6599 6267 6554 66828 71227 7T.681 8.188 &.721
PIB nominal — Bilhdes de ddlares 2463 2468 2455 1800 1797 2053 1868 1.922 1.993 2.033 2.106
Crescimento real do PIB 1.9% 30% 058% -35% -33% 11% 11% @ 2,00 2,0% 2,8% 2.9%
Taxa de desemprego - média do ano 4% T71A% 68% 85%  11.5% 12,7% 123% 121% 11,6% 11,0% 10,2%
Taxa de desemprego - fim de periodo 74% B8% TA%  96% 127% 125% 123% 11,8% 11,5% 10,6% 10,0%
Inflagao
IPCA 58% 59% 64% 107% 63% 29% 37% @ 36% 3,6% 3,8% 3,8%
INPC 62% 56% 62% 113% 66% 21% 34% @ 3,6% 3,4% 3,8% 3,8%
IGP-M 78% 65% 37% 1058% 72% -05% 7.45% 4,1% 3, 7% 3,8% 3,8%
IPA-M (precos por atacado) 86% 51% 21% 112% 76% -25% 94% @ 4,3% 3, 7% 3,8% 3,8%
Taxa de juros
Selic - final do ano 7.258% 1000% 11.75% 14.25% 1375% 7.00% 6560% 6,50% 6,50% 6,50% 6,/5%
Selic — média do ano 8.46% 8.44% 11.02% 13568% 1417% 9.92% 656% 6,50% 6,50% 6,50% 6,75%
Taxa real de juros (Selic/IPCA) — fim de periodo 1,33% 3,86% 5.02% 3.23% 7.41% 6,77% 272% 2,IT% 2,/8% 2,65% 2,89%
COI - Acum. T11% 978% 1151% 1414% 1363% 6.99% 640% 6,39% 6,39% 6,39% 6,64%
TJLF (Taxa nominal) — fim de periodo 550% 500% 500% 7.00% 7.50% 7.00% 698% 6,53% 5471% 56/ 565%
TLP (Taxa real) — im de periodo - - - - - - 2.98% 3.MM% 320% 3,74% 4,00%
Finangas piblicas
Resultado primario — % do PIB 22% 17% -06% -19% -25% -17% -16%  -14% 08% 03% 0,7/%
Resultado nominal — % do PIB -23% -30% -60% -102% -90% -7T8% -7.1% H(5% 58% 45% -45%
Divida pablica liquida - % do PIB 323% 306% 331% 360% 462% 6516% 542% 58,0% 60,2% 592% 59,5%
Divida pablica bruta - % do PIB E37% 515% 5H63% 655% 699% 741% T72% 79.2% 801% T79.2% 78.,5%
Taxa de cambio
BRL / USD - dez 2,05 2,36 2 66 3,96 3,26 3N 3,88 3,80 3,90 4,10 4,15
BRL / USD — média do ano 1.95 216 2,35 3,33 3,49 3,19 3,66 3,76 3,85 4,01 4,13

"" Fonte: Itau BBA-Proje¢bes-Cendrio de Longo Prazo (15/03/2019)
@2019 BSH INTERNATIONAL




Sao Caetano do Sul - SP
Informacoes Gerals
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Informacgoes Gerais

Sao Caetano do Sul

Area territorial
Populacdo:
Densidade Demografica:

15,331 km*
160.270 hab. (IBGE/2018E)
9.736,03 Hab_/km2 (IBGE/2010)

indice de Desenvolvimento Humano (IDH): 0,862 ([PNUD/2010)
PIB (milh&es): R$13.286.711 (IBGE/2016)
% do PIB estadual (2013): 0,66%

PIB per capita:

RS B6.656 (IBGE/2016)

Fonte: IBGE — Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
*Valores corrigidos pelo IPCA, ano base 2018

INTERNATIONAL
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Economia

A cidade de Sao Caetano do Sul é integrante do Grande ABC Paulista, juntamente com os municipios de Santo André,
Sao Bernardo do Campo, Diadema, Maua, Ribeirdao Pires e Rio Grande da Serra. A regiao abriga o Polo Industrial do
Grande ABC, formado por diferentes segmentos, como automotivo, complexo quimico-petroquimico, industrias de
autopecas, cosmeéticos, industrias moveleiras, Tl, Telecom, comércio varejo e setor de servigos.

Entre 2004 e 2013 a presenca da industria no PIB da regiao sofreu reducao de 10,6%. De acordo com o Observatoério
Econbmico da Universidade Metodista, o setor da Industria eliminou 54,7 mil vagas contra a geracao de 222 mil
oportunidades no setor de Servicos nos ultimos 25 anos.

No ultimos 12 meses encerrados em setembro de 2018, a atividade comercial teve um aumento de 2,7% e foi
acompanhada pelo aumento da massa salarial, salario médio e do volume de crédito. A demanda mais aquecida
impulsionou a producao da industria de transformacao, ampliando em 2,1% a producdo entre outubro de 2017 e
setembro de 2018. Segundo o SERASA/EXPERIAN, os segmentos com maior aumento da atividade comercial em 2018
foram o de moéveis, utilitdrios domésticos, automadveis , motos e pecas. Esses segmentos sao os de maior destaque na
cidade de Sao Caetano do Sul e na regidao do Grande ABC.

Sendo o setor de servicos responsdvel por quase 50% do PIB do municipio, é importante notarmos o incremento no
Indice de Confianca de Servicos da FGV IBRE, que teve um recuo comparado entre fevereiro e marco de 2019 (3,5%

menor) mas um aumento em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior (1,3% maior em marco de 2019).

indice de Confianca de Servicos
(Dados de jul/08 a mar/19, dessazonalizados)

Atividade Comercial
(média de 2014 = 100)
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Economia
Grandes empresas como General Motors (Chevrolet do

Brasil), Bridgestone, Petrobrds, Via Varejo, Multiplan Municipio de Sdo Caetano do Sul
Empreendimentos Imobilidrios, Scania, Mercedes, Toyota, o PIB (milhares de RS) Pib per capita (R$)
Industria de Mdveis Bartira, Ford, Braskem, Alcoa, CVC e 2008 17.256.011 114.465
Volk 30 instalad 50 do Grande ABC 2009 14.531.514 95.544
o §wagen estdo instaladas na regidao do Grande 2010 16.935.583 113228
Paulista. 2011 16.990.230 113.297
. _ . 2012 17.225.134 114.348
Conforme dados do Instituto Brasileiro de Geografia e
Estaticti BGE cinio de  S3o C do Sul 2013 15.116.761 131.477
statlsFlca ( ), o municipio de Sao Caetano do Su 2014 19.562 613 124.440
consolidou, entre os anos de 2008 e 2015, uma taxa de 2015 14.555.919 92,112
crescimento médio anual (CMA) de -2,43% do Produto CMA -2,43% -3,06%

Interno Bruto (PI B)' *Valores corrigidos pelo IPCA, ano base 2018

Fonte: IBGE

A economia da cidade de Sao Caetano do Sul possui forte
dependéncia do setor de Servigos, que representa 48,69% Distribuicdo do PIB por setor
do PIB do municipio. Com participacao significativa, a
Industria fica em segundo lugar, com participagao 21,08%
conforme dados do IBGE. M Agropecuiria Inddstria

M Servicos H Administracdo
H Impostos 3 pregos comentes

De acordo com a Plataforma Atlas do Desenvolvimento 0,00%
Humano no Brasil, o municipio de Sao Caetano do Sul
aparece na primeira colocagdo no indice de
Desenvolvimento Humano Municipal (IDHM), com 0,862
(Classificacao Muito Alto: 0,800-1,000) O fator que mais
contribuiu foi o IDHM de renda, com 0,891.

Fonte: IBGE 13
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Economia

ANO REPASSE

2011 R$ 322.411.753,90
2012 R$ 300.134.491,30
2013 R$ 352.191.659,14

Como os dados do PIB limitam-se ao periodo encerrado em
2015, a BSH optou por utilizar a arrecadacao estadual de
Imposto sobre Circulacao de Mercadorias e Servicos (ICMS)

de S3o Paulo como fonte indicativa do crescimento 2014 RS 345.669.310,30
econdmico do municipio. Nas tabelas ao lado, é possivel 2015  R$ 315.991.416,02
comparar o desempenho somente da cidade de Sao 2016 RS$ 266.592.924,12
Caetano do Sul e a soma do desempenho de Santo André, 2017  R$ 258.117.344,44
Sao Bernardo do Campo e Sdao Caetano do Sul, que sao 2018  R$ 264.927.648,72
integrantes do Grande ABC Paulista. CMA -2,77%

Fonte: Secretdria da Fazenda do Estado de
Para efeitos de entender o crescimento real, os dados de Sdo Paulo
2011, 2012, 2013, 2014, 2015, 2016 e 2017 foram *Valores corrigidos pelo IPCA, ano base 2018
atualizados aos de 2018 com base na inflacdo do periodo,
de forma que a taxa de crescimento médio anual ANO REPASSE
encontrada reflete o crescimento real. 2011 R$1.748.587.044,16

2012 R$ 1.739.827.463,11
2013 R$ 1.907.903.229,82
2014 R$ 1.692.071.980,71
2015 R$ 1.531.948.742,19
2016 R$ 1.384.282.093,09
2017 R$ 1.298.953.097,12

Desta forma, o municipio de Sao Caetano do Sul, obteve
crescimento médio anual (CMA) negativo de -2,77% na
arrecadacao de ICMS, enquanto o ABC Paulista também
registrou decréscimo de -4,66% no periodo entre 2011 e

2018.
2018  R$ 1.251.648.232,44
: _ , CMA -4,66%
Apesar do crescimento negativo comparando o periodo
todo, entre 2017 e 2018 houve um pequeno crescimento, Fonte: Secretdria da Fazenda do Estado de
corroborando com crescimento econOmico no pais no Séo Paulo
mesmo ano. *Valores corrigidos pelo IPCA, ano base 2018 1,
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Investimentos

A partir de pesquisas, foi possivel analisar que estava prevista para 2015 a inaugurac¢ao do Hospital Sao
Luiz em S3ao Caetano do Sul. Entretanto, o projeto foi entregue apenas no primeiro semestre de 2017. O
investimento total para a realizagdo do empreendimento é de cerca de R$200 milhdes.

Proximo desse local, havera a implantacao da linha Bronze do Metr6- que ligara Sao Paulo a Sao Caetano,
passando por Sao Bernardo do Campo. A obra, apesar dos atrasos constantes, tem previsao de entrega
para 2022 e investimento de R$4,2 bilh&es, conectando o Grande ABC as linhas de metrd diretamente.

A SAAB, fabricante sueca de avides de caca Gripen-NG confirmou a instalacdo de uma nova fabrica na
regiao de Sao Bernardo do Campo. A unidade servira de gerenciadora dos suprimentos e produzira
partes estruturais das aeronaves. O investimento é de USS$150 milhdes. A definicdo do local foi definida
no primeiro semestre de 2018 e a estimativa de inicio da producdo é a partir de 2020, gerando 250
empregos diretos.

Na industria automotiva, em 2019 tivemos a noticia de que a Ford encerraria a sua producdao em Sao
Bernardo do Campo, fechando a sua fabrica de caminhdes e carros de passeio da cidade, contudo, o
Grupo CAOA demonstrou interesse em comprar a unidade fabril, mantendo a producao de caminhdes e
fabricando os modelos Chery sob licengca da marca chinesa, reduzindo assim o impacto na regiao.

:
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Atrativos Turisticos

A regiao do ABC é conhecida pelas empresas que nela se encontram, sendo o turismo local totalmente
ligado ao segmento de negdcios. No entanto, o municipio de Sao Caetano do Sul conta com alguns
atrativos que devem ser abordados mesmo que, nao sejam geradores de demanda hoteleira.

Conforme o site da prefeitura de Sao Caetano, a cidade se desempenha no bem-estar e a integracao
social da comunidade, com isso, os esportes praticados na regiao sao: futebol, judd, atletismo, handebol,
natacao, volei, basquete, pilates, ginastica artistica, entre outras modalidades. Para a pratica desses
esportes na cidade ha diferentes parques, sendo:

- Espaco Verde Chico Mendes, possui 4 quadras poliesportivas, pista de cooper coberta e descoberta,
areas para jogos ludicos, revistaria, lago, lanchonete e dentre outras areas;

- Parque Catarina Scarpo Dagostini, o local é conhecido pelo espelho d’dagua com palco para
espetaculo, camarins, vestiarios, ponte pénsil, dentre outros atrativos;

idl

s .
Mendes

Parqb'Esag:o Verde Chico
Fonte: Google Imagens

Parque Catarina Scarparo Dﬂgost/ni
Fonte: Google Imagens

’
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Atrativos Turisticos

-Parque Santa Maria, o parque possui pista de cooper com dois circuitos, trés quadras poliesportivas,
sendo uma coberta, sala de ginastica, anfiteatro a céu aberto, playground, pequenas ilhas com fontes,
dentre outros. Esta area tem um papel importante na reurbanizacao do bairro Santa Maria;

-Parque Municipal José Alves dos Reis, vulgo Bosque do Povo, conta com duas quadras poliesportiva,
uma pista de cooper, canchas de bocha, playgrounds, coreto, teatro de arena, bicas, lago, entre
outros;

-Escola Municipal de Ecologia Janio da Silva Quadros, com quiosques, lago com peixes, gruta, fonte e
arvores frutiferas, além da Escola que leva o nome do parque com estufas, canteiros de mudas, sala
Ciéncia da Terra e recinto com animais;

Parque Santa Maria
Fonte: Google Imagens

Escola Mun. De Ecologia Janio da Silva
Quadros
Fonte: Google Imagens

Parque Municipal José Alves dos Reis

Fonte: Google Imagens
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Localizacao e Acesso
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Localizacao — Cidades Proximas
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Fonte: Google earth
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O local em estudo estd
situado na cidade de Sao
Caetano do Sul, no qual faz
parte do Grande ABC da
Cidade Metropolitana de
Sao Paulo.

O Grande ABC é formado
pelos municipios de Sao
Caetano, Sao Bernardo do
Campo, Santo André,
Maua, Diadema, Ribeirao
Pires e Rio Grande da
Serra.

A cidade analisada esta a
13,8 km do Centro da
Capital, tendo facil acesso
pelas vias Anchieta e
Avenida do Estado .

O aeroporto mais préximo
sao de Congonhas, a 14,7
km, e de Guarulhos, 26
km.




RRRY

Rodoanel por Trecho

Localizacao — Regiao ABC Paulista

Capital do Estado de Sao Paulo
Regido Metropolitana de Sao Paulo
Regido do Grande ABC

Municipio de Maua

Trecho Leste
Trecho Norte
Trecho Sul
Trecho Oeste

Lig. Jact Péssego

Rodovias

Juquitiba

Sdo Paulo

Sto. André

Vargem Grande Pafsta 4 |Osasco 7 |S80 Caetano do Sl 10 [Formaz de Vasconcelos
Jandra 5 Tabodo da Sera [ Ribewrdo Pires 1 POA
Carapiouiba 6 Diadema 9 Rio Grande da Serma 12 |tacuaguecetuta

Fonte: Google imagens
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Santa Isabel

=

Guararema

Salesopolis

Biritiba
Mirim

PREFEITURA DO MUNICIPIO DE MAUA

SECRETARIA DE PLANEJAMENTO URBANO - SPU
COORDENADORIA DE PLANEJAMENTO

URBANC E INFORMACOES ESTRATEGICAS

CEP
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Localizacao do Terreno — Acesso

Fonte: Google earth

pf!
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O Terreno analisado situa-se
na Rua Alegre, esquina com
a Rua Votorantim sendo a
continuagdao de uma das
principais  avenidas da
cidade, a Avenida Goias.

Proximo ao hotel Mercure
Sao Caetano, a Prefeitura e a
Universidade Municipal, o
Terreno estd localizado em
uma area de facil acesso,
qgue apesar de possuir um
fluxo constante de veiculos
nao apresenta
congestionamentos intensos
em horarios de pico.

O Terreno ainda esta
localizado a poucas quadras
do Centro Tecnolégico da
General Motors.

21




Projecao do Mercado Hoteleliro
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Oferta Hoteleira

Com o intuito de identificar a oferta hoteleira, a BSH analisou nao apenas 0s
empreendimentos da cidade de S&o Caetano do Sul mas também os hotéis de
Santo Andre, Sao Bernardo do Campo e outros municipios vizinhos.

Devido entendimento e percepcao de mercado de que os hotéis de Sado Caetano
do Sul e Santo André concorrem entre si diretamente, somente estes foram
considerados na pesquisa.

Para a analise foram utilizados: o Guia 4 Rodas, web sites especializados e
pesquisa “in loco” e dessa forma, foram identificados oito empreendimentos na
regiao.

Santo André possui seis hotéis, sendo estes dois de categoria econdmica e quatro
midscale.

Sao Caetano do Sul abriga quatro hotéis, sendo um econdmico e trés midscale.

Em Santo André, estdo presentes as redes Accor, Blue Tree Hotels e Atlantica
Hotels, enquanto em Sao Caetano, as redes Capriccio, Accor e Atlantica Hotels.

! .
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Oferta Hoteleira

Desde o fim de 2017 a oferta nas cidades de Santo André e Sao Caetano estdo estaveis, sem a
adicao de novas Uhs.

Considerando os dez hotéis em andlise nas cidades de Santo André e S3o Caetano do Sul, é
possivel verificar que existem 1429 UHs, com diarias médias single de R$223,30 e double de
RS254,10.

Oferta Hoteleira - Santo André e Sao Caetano do Sul

Abertura Hotel Uhs Capacidade Operadora Classificacao SGL DBL Cidade

1989 Hotel Capriccio 88 - Capriccio 1 casa RS 99,00 RS 140,00 Sdo Caetano do Sul
2001 Hotel Plaza Mayor 87 1020 Independente 3 casas RS 199,00 RS 235,00 Santo André
2007 Blue Tree Towers Santo André 164 384 Blue Tree Hotels 3 casas RS 252,00 RS 284,00 Santo André
2004 Ibis Santo André 180 - Accor Hotels 2 casas RS 198,00 RS 209,00 Santo André
2004 Mercure Santo André 126 820 Accor Hotels 3 casas RS 314,00 RS 355,00 Santo André
2005 Mercure S3o Caetano 130 310 Accor Hotels 3 casas RS 236,00 RS 273,00 Sao Caetano do Sul
2016 Comfort Sdo Caetano 180 41* Atlantica Hotels 3 casas RS 243,00 RS 269,00 Sdo Caetano do Sul
2016 Quality S3o Caetano 120 Atlantica Hotels 3 casas RS 256,00 RS 298,00 S30 Caetano do Sul
2017 Hilton Garden Inn Santo André 150 360* Atlantica Hotels 3 casas RS 257,00 RS 299,00 Santo André
2017 Go Inn Santo André 204 Atlantica Hotels 2 casas RS 179,00 RS 179,00 Santo André
Total 10 1429 634 RS 223,30 RS 254,10

Fonte: Guia Quatro Rodas 2014 e Pesquisa Direta BSH International

Cotagdes realizadas para o periodo de 05/06 a 06/06 de 2019

UHs: Unidades Habitacionais

* Os hotéis Comfort SGo Caetano e Quality Sdo Caetano estdo situados no mesmo complexo e possuem apenas um espacgo de eventos

* Os hotéis Hilton Garden Inn Santo André e Go Inn Santo André estdo situados no mesmo complexo e possuem apenas um espago de
eventos

g
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Oferta Hoteleira Referencial

A fim de identificar a oferta hoteleira da regiao em estudo, foram utilizados: o Guia 4
Rodas, websites especializados e pesquisa “in loco”.

No total foram identificados nove empreendimentos nas cidades de Sao Caetano do Sul e
Santo André que podem ser considerados como oferta hoteleira referencial, totalizando
1341 unidades habitacionais com diaria média variando entre R$237,11 (single) e
RS266,78 (double).

Abertura Hotel Uhs Operadora Classificagdo  SGL DBL Cidade
2001 Hotel Plaza Mayor 87 Independente 3 Casas RS 199,00 RS 235,00 Santo André
2004 Ibis Santo André 180 Accor 2 Casas RS 252,00 RS 284,00 Santo André
2004 Mercure Santo André 126 Accor 3 Casas RS 198,00 RS 209,00 Santo André
2004 Mercure Sao Caetano 130 Accor 3 Casas RS 314,00 RS 355,00 S3o Caetano do Sul
2007 Blue Tree Towers Santo André 164 Blue Tree 3 Casas RS 236,00 RS 273,00 Santo André
2016 Comfort Sdo Caetano 180 Atlantica Hotels 3 Casas RS 243,00 RS 269,00 S3o Caetano do Sul
2016 Quality Sdo Caetano 120 Atlantica Hotels 3 Casas RS 256,00 RS 298,00 S3o Caetano do Sul
2017 Hilton Garden Inn Santo André 150 Atlantica Hotels 3 Casas RS 257,00 RS 299,00 Santo André
2017 Go Inn Santo André 204 Atlantica Hotels 2 Casas RS 179,00 RS 179,00 Santo André
Total 9 1341 RS 237,11 RS 266,78

A classificagdo por casas foi feita a partir da classifica¢éo e pardmetros do Guia Quatro Rodas
Cotagées realizadas para o periodo de 05/06 a 06/06 de 2019

Conforme dados do mercado, nao ha a expectativa de novas aberturas nas cidades de
Santo André e Sao Caetano do Sul em curto periodo de tempo que possa ser considerada
potencial concorrente para os hotéis em analise.

;
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Oferta Hoteleira Referencial

Plaza Mayor

Mercure SGo Caetano Mercure Santo André
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Oferta Hoteleira Referencial

- - =

Hilton Garden Inn Santo André

Go Inn Santo André
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Demanda Hoteleira

A demanda hoteleira de Sao Caetano é composta principalmente por empresas como a General
Motors (“GM”), que possui Centro Tecnolégico localizado a cerca de duas quadras do terreno em
estudo, além de empresas como a Alcoa, IndUstria de Mdveis Bartira (Casas Bahia), Via Varejo e
Petrobras, que possui um terminal na cidade.

Atualmente a demanda hoteleira da regiao possui o perfil corporativo, originaria principalmente
do Estado de Sao Paulo, com permanéncia média de 2 a 3 pernoites tendo maior ocupacao no
periodo de segunda a quinta-feira e queda nos finais de semana.

Na cidade nao ha locais com infraestrutura adequada para comportar eventos de grande porte.
De acordo com os gerentes dos hotéis da cidade, nao ha procura para grandes eventos na
regiao, somente para eventos de pequeno porte, como reunides e treinamentos.

Observa-se que quando ha forte demanda na cidade de
Sao Paulo, elevando momentanea a tarifa hoteleira,
parte desse publico é absorvido pelos hotéis da regiao
do ABC, notadamente a parcela da demanda que é
sensivel a prego. Conforme identificado nas entrevistas
realizadas ao longo do desenvolvimento desse estudo,
essa demanda chega a representar cerca de 2% a 10%
das vendas dos hotéis nessas datas.

Centro Tecnoldgico da GM
”“ Fonte: Google Imagens
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Eventos

Apesar de possuir dois teatros municipais, um com capacidade de 1.122 e outro de 388 lugares,
Sdo Caetano do Sul ndao possui uma area especifica para grandes eventos, como feiras e
convencoes. Entretanto, a Prefeitura da cidade possui projetos para construcdao de um Centro
de Convencgdes proximo ao Espaco Ceramica, porém ainda nao ha datas para o inicio ou término
da construcao.

A cidade de Santo André também possui dois teatros municipais de menor porte, com 475 e 250
lugares, com foco maior em eventos voltados a comunidade local.

Teatro Municipal Paulo Machado de Carvalho
Fonte: Google
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Projecao da Oferta

Conforme citado anteriormente, houve a abertura de 02 novos hotéis em S3ao Caetano do Sul em
2016 e 02 novos hotéis em Santo André em 2017, que podem ser considerados concorrentes dos
hotéis em estudo.

N3ao foram encontrados novos projetos em desenvolvimento e futuras aberturas dentro do
horizonte de anadlise, tornado a oferta estavel para os préoximos anos.

Comportamento da Oferta

2.019 2.020 2.021 2.022 2.023
Atual 490.195 490.195 490.195  490.195 490.195
Entradas - - - - -
Saidas - - - - -
Final 490.195 490.195 490.195  490.195 490.195

Fonte: Pesquisa direta BSH International.

! .
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Performance Hoteleira de 2014 a 2018

Crescimento da Demanda

Oferta
Demanda
Ocupacao
Crescimento Médio Anual

Fonte: Pesquisa direta BSH International.

2014 2015 2016 2017 2018
250.755 250.755 278.355 403.687 490.195
171.950 161.535 152.879 189.111 226.681
68,57% 64,42% 54,92% 46,85% 46,24%

7,15%

A fim de projetar a demanda para os proximos anos, observou-se o numero de diarias vendidas
ao longo dos ultimos 5 anos dos hotéis que compdem o grupo competitivo. Notadamente apds o
auge da crise econdmica brasileira ha um crescimento de demanda no grupo competitivo, e no
comparativo entre 2017 e 2018 ha um aumento de quase 20% na demanda por hotéis da regido.

Na média, entre 2014 e 2018, ha um crescimento da ordem de 7,15% na demanda para os hotéis

da regiao.

@2019 BSH INTERNATIONAL
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Analise de Demanda

A alta taxa de ocupacao frequente e estavel, até o inicio da crise econdmica observada
entre 2014 a 2017, em patamar superior a 62% em varios anos seguidos foi indicio de
existéncia de demanda nao atendida.

A confirmac¢ao de demanda nao atendida se deu com a evolugao da tarifa média acima da
inflacao. A elevacao de precos € a forma pela qual a oferta seleciona a demanda.

Baseado em outras experimentacdes adotou-se como método para medir a demanda nao
atendida o calculo do indice de real de crescimento tarifario. Cada 1% de crescimento real
de tarifa foi interpretado como 1% de demanda adicional nao atendida.

Assim calculou-se a demanda nao atendida até 2014. Conforme se verifica no proximo
slide a crise econdmica fez com que a demanda se reduzisse até o ponto de eliminar
demanda nao atendida. Ao mesmo tempo observa-se aumento substancial da oferta, em
torno de 95% entre 2010 e 2018.

Para efeitos de projecao de demanda utilizou-se meédias dos anos anteriores, na
expectativa de que a economia retome conforme projec¢des do banco Itau BBA.

.
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Analise de Demanda

INTERNATIONAL

Estudo de Demanda nido atendida e projegées de demanda futura

Ano Crescimento Didrias Oferta Ocupacdo
Vendidas
2010 - 181.732 250.735 72,47%
2011 0,03% 180.118 250.755 71,83%
2012 8,92% 155.097 250.755 78,968%
2013 B8,61% 172.753 250.755 B85,76% e Glossdrio da Tabela ao lado
2014 3,91% 171.950 250.755 BN ° Didrias  vendidas:  Nimero  de
apartamentos (room nights) vendidos no
2015 -9.41% 161.535 250.755 64,42% ano;
2016 -12,72% 152.879 278.335 54,92% e Oferta: Numero de quartos disponiveis
2017 -23,84% 189.111 403.687 46,85% no mercado no periodo analisado.
2018 -35,31% 226.681 450.1895 46,24% _
2019 5,4% 242,895 490.195 49,55% g
2020 5,9% 260.269 490.195 53,10% S
201 B,6% 278.886 490.195 56,89% g
2022 B,6% 298.834 450.195 60,96% i
2023 B,6% 320.209 490.195 85,32% §
Potencial Ocupacdo com base no Potencial de Vendas E
Oferta: Ocupacao medida no mercado ;,
*Adimite-se que o crescimento em 2019 tendera a ser a média do crescimento apresentado entre 2011 e 2014 ;{’_
**Admite-se que o crescimento em 2020 tendera a ser a media de 2011 e 2013 %
w

***Admite-se que o crescimento a partir de 2021 tendera a voltar ao patamar apresentado nos anos de 2012 e 2013
***Admite-se o crescimento da previsdo de diarias vendidas de 2019 a 2023 de acordo com o crescimento medio anual da
tabela da pag. 31.

@2019 BSH INTERNATIONAL 33




Projecao da Oferta x Demanda

Confrontando-se a projecao da oferta e da demanda, elucidadas anteriormente, verifica-
se a tendéncia de ocupagao para os proximos anos, conforme tabela abaixo.

Estimativa de Desempenho do Mercado

2018 2019 2020 2021 2022 2023
Oferta  490.195 490.195 490.195 490.195 490.195 490.195

Demanda 226.681 242.895 260.269 278.886 298.834 320.209
Occ % 46,24%  49,55%  53,10%  56,89%  60,96%  65,32%

Occ %: Taxa de Ocupagdo Fonte: Pesquisa direta da BSH International.

! .
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Projecao de Desempenho

O quadro abaixo indica a tendéncia de ocupacdo dos hotéis considerados, uma vez incluindo-os
no mercado e dando-lhes o tempo apropriado para maturacdao, com inicio das operacoes

conforme abaixo:

Entrada dos Hotel IBIS e IBIS BUDGET - Estimativa de Performance

2019 2020 2021 2022
Oferta Mercado 514.499 538.803 611.589 637.139
Oferta lbis (Entrada) 00 25.550 25.550 00
Oferta Ibis Budget (Entrada) 24.304 47.236 00 00
Oferta Total 538.803 611.589 637.139 637.139
Tx. Demanda Ideal Ibis 0,0% 4,2% 8,0% 8,0%
Tx. Demanda ldeal Ibis Budget 4,5% 11,7% 11,2% 11,2%
Demanda Mercado 242.895 260.269 278.886  298.834
Penetragdo lbis 0% 95% 100% 105%
Penetragdo lbis Budget 135% 120% 115% 110%
Demanda Hotel Ibis 00 10.329 22.367 25.165
Demanda Hotel Ibis Budget 14.791 36.534 36.011 36.909
Taxa de Ocupacao lbis 0,00% 40,43% 43,77% 49,25%
Taxa de Ocupacgao lbis Budget 60,86% 51,07% 50,34% 51,59%

UHs Hotel em Estudo
Ibis

Ibis Budget

A taxa de ocupagdo - Ano 1 Ibis Budget — reflete estimativa projetada pela Accor.
*Como sdo premissas, podem sofrer alteracdo

2023
637.139
00
00
637.139
8,0%
11,2%
320.209
105%
110%
26.966
39.549
52,77%
55,28%

PREMISSAS*:

elbis Budget: Inauguracdo de 98 UHs
(50%) em maio de 2019 e demais 98 Uhs
(50%) em janeiro de 2020;

elbis Hotel: Inauguracdo de 70 UHs
(50%) em janeiro de 2020 e demais 70
Uhs (50%) em janeiro de 2021.

*No caso especifico, em se tratando da
marca lbis, que possui um grande track
record no mercado brasileiro, utilizou-se
os indices apurados no slide anterior
para efeitos de determinacdo de
penetragao.

e Demanda ldeal de Mercado: Fatia
ideal do hotel em relagao ao mercado
inteiro.

e Penetracdao: Desempenho do hotel
em relacdo a sua taxa de demanda ideal.
Desempenho negativo se a taxa for
menor de 100% e positivo se for maior
do que 100%.

A Demanda do Hotel foi calculada a partir da Taxa de Demanda Ideal do empreendimento, sua
penetracdo e a projecao de Demanda no Mercado. O resultado do confronto entre esse numero

”“ e a Oferta do Hotel em Estudo é a taxa prevista de Ocupacao.
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Programa Arquitetonico

reas - Hotel

Tipo Quant. m* Area 3
Tipo Quant. m* Area
Type GQuant. m= Area
Type: Guant. m* Ares
Habitagtes
Tipo 1 10 1961 196.10 Shops
T i . y
et Ibis Lojas 1 33224 382,24
po 40 1974 789.60 Type 1
Type 2 Estaci t
e stacionamente 1 302611  3.026.11
7 2060  144.20 Parking
T 3
= Total 2 3.408,35
Tipo 4 80 18.80  1.504.00
Type 4
Tipo 5 3 20,75 62.25
Type 5

Tipo 6 696 .44
Type &

Tipo 7 i 217,00
Type 7

'ﬁpg 8 ) 1.624,00
Type 8

Tipo 9 240,00
Type 9

Tipo 10 ) 210,00

Ibis Budget

Type 10
Total 336 5.683,59

”“ Google Imagens
37
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Areas Operacionais

Operational Areas
Administracdo e RH 44
Administration and HR

Areas Sociais

Governanca, Rouparia e Depdsito
Common Areas ca, p p £g

o R o Housekeeping and deposils
9 ECEPFED 18 Manutencdo 29
© mmm Reception Maintenznce
cC Lobby 04 Marketing e Vendas 10
<° Lobby Marketing and Sales
ofd Sanitarios 1 Refeitdrio e Sala de Estar £g
0) Toilets Relaxation Room
.t Total 124 Vestiarios 9g
- Alimentos e Bebidas Restrooms
c Food & Beverage Segu.ranga 20
S Restauntante do |bis Pax Security _
] 50 70 Almoxarifado
Main Restaurant Warsho 51
arenouse
() Restaurante do Ibis Budget 50 FPax 70 Total 162
E Restaurant 2 Total das Areas Definidas
Bar do lbis 25 FPax 35 Total Areaz
E e
m Cozinha 40 Circulagdo 5.385.64
o Central Kitchen Circuiation
ek Copa 6 Ajuste pa.ra Laje Descoberta 2.096.00
(oY Butler's Pantry Terace point
Despensa 4 Vias de Acesso 3.971,00
Pantry ) Estacionamento Descoberto 333
Almoxarifado A&B 3 Parking
Warehouse Total de Areas Comuns
Total 233 Total Common Area

38
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Programa Arquitetonico

Area Privativa Privativa + Comum Area Total por Unidade Area Util por Unidade

Private Area lated Common Arca Total Private + Common Ares Total Area per Room Tol: = Ares per Room
Area Total do Hotel

Total Hotel Area

Hotel = 62,5%
Hote! = '
Area Total Comercial -
1]
Total Offices Area &
Comercial 3
37.5%
orices E -
Total de Areas Privativas a
Private Total Area ‘3,'
(-]
: £
Area Total Comum B
Total Common Area o
Comum 10.008 52,4%
Common
Total de Areas do Empreendimento
5 19.097

Total Area Estimation

.
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Projecao de Resultados e
Indices Econdémico-Financeiros para o

Empreendimento em Analise
Moeda Corrente

! o
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Resultado da Operacao Hoteleira

| Ibis

UHs Disponiveis
UHs Vendidas
Taxa de Ocupagao
Diaria Media
RevPar
Nimero de Hospedes
|bis Budget

UHs Disponiveis

UHs Vendidas

Taxa de Ocupagao
Diaria Media

RevPar

Nimero de Hospedes

UHs Disponiveis

UHs Vendidas

Taxa de Ocupagao
Diaria Média

RevPar

Nimero de Hospedes

2019 2020
00 25.550
00 10.329
0% 40%
169 181
00 73
00 12.395

2021
51.100
22.367

44%
193

85
26.841

2022
51.100
25.165

49%
206
101

30.199%

2023
51.100
26.966

3%
218
115
32.359

Receitas

Receita de Hospedagem 1.908.063]  77.2%| 5.203.175 75.2%| 9.636.062] 76.8%| 10962.946] 76.7%| 12447383 76.4%
Receita de Alimentos 387.645]  157%[ 1.183.974 17.1%| 2.007.468] 16.0%| 2289544] 16.0%| 2642627 16.2%
Receita de Bebidas 166.134 6.7% 507417 7.3% B60.343] 6.9% 981.233]  6.9%| 1132554] T7.0%
Receitas Outros Departmentos 9.540 0.4% 26.016 0.4% 48.180]  0.4% 54815]  0.4% 62.237] 04%
Total de Receitas 2471372 100,0%  6.920.582 100,0% 12.552.054 100,0% 14.288.538 100,0% 16.284.801 100,0%
(-} ISS, PIS, COFINS e ICMS | 232.325] 940%|  655.292] 947%] 1.181.824] 9.42%| 1.345530] 9.42%] 1535104] 9.43%
Receita Total Liquida 2.239.047  90.60%  6.265.290 90.53% 11.370.229 90.58% 12.943.008 90.58% 14.749.697 90.57%

Gastos Departamentais

Hospedagem 572.946| 30,03%| 1.853.564 35,62%|) 2.012.562| 20,89%| 2.089.530) 19.06%| 2.171.949| 17.45%
Alimentos & Bebidas 308.103| 55.64%| 1.076.836 B3.67%| 1.446.284| 5043%| 1.583.680) 48.42%| 1.746.015| 46.25%
Qutros Departamentos 1.394)  14,62% 3.802 14,62% 7.042| 14.62% 8.012] 14,62% 9.097| 14,62%
Total Gastos Departamentais 882.443  3941%  2.934.202 46,83%  3.465.889 30.48%  3.681.322 2844%  3.927.060 26,62%

Lucro Departamental

UHs: Unidades Habitacionais

1.356.603

60,5%%

3.331.088

53,17%

RevPAR: Revenue per Available Room — Receita por apartamento disponivel

INTERNATIONAL
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69,52%

9.261.686

71,56%

10.822.637

Projecdes financeiras desenvolvidas com moeda corrente — utilizou-se projecéo do IPCA de Longo Prazo do Itau de margo de 2019
Como a distribuicdo se faz no més subsequente, considerou-se més de maio/19 nesta projecéo.
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Resultado da Operacao Hoteleira

2019 2020 2021 2022 2023
Gastos Nao Distribuiveis
Administracdo e Geral 548.905] 2452%| 1.636.009 26,11%| 1.815.956| 15.97%| 1.894 911 14.64%| 1.9805682| 13.43%
Marketing & Vendas 140 521 6.28% 408.882 6.53% 798.871] 7.03% 877.017] 6.78% 999 442| 6.78%
Manutenco 81.586 3,64% 320.666 5.12% 483.216] 4.25% 526.135] 4.07% 574.902| 3.90%
Utilidades 169.194 7.56% 221.883 3.54% A09 277  3.60% 468.170] 3.62% 522372  3.54%
Total Gastos Nao Distribuiveis 940.206 4199%  2.587.440 41.30%  3.507.320 30.85%  3.766.233 2910%  A.077.299

Lucro Operacional Bruto

416.397
345.610

18,60%

743.649

4.397.021
3.649.527

32,10%

5.495.453
4.561.226

35,24%

6.745.338
5.598.631

27,64%

37,96%

Gastos de Capital

Sequro do Imdvel

6.717

0,30%

235

0.00%

487

0.00%

739

0.01%

991

0.01%

Imposto e Taxas da Propriedade 16.793 0,75% 588 0.01% 1.297(  0,01% 1.847[  0,01% 2477 0,02%
FF&E Fund 44.781 2,00% 187.959 3,00% 454.809] 4,00% B47.150]  5,00% r37.485) 5,00%
Asset Manager Fee 49.000 2,19% 168.000 2,68% 166.000] 1.48% 182.449] 1.41% 223945 1.52%
Total de Gastos de Capital 117.291 5.24% 356.782 5,6%9% 624.514  549% 832186 643% 964.898 654%

Aluguel Apos Gastos de Capital
Distribuigdo por UH do lbis Vermelho!/ ano
Fracao ideal: 0,003278123

748

854

4.16%

3.025.014
9.916

26.60%

3.729.040
12.224

4.633.733
15.190

Distribuigao por UH do Ibis Budget! ano
Fragao ideal: 0,002760524

630

9

8.351

10.294

12.792

FF&E: Furniture, Fixtures and Equipment — Mdveis, Utensilios e Equipamentos

Projecdes financeiras desenvolvidas com moeda corrente — utilizou-se proje¢éo do IPCA de Longo Prazo do Itau de marg¢o de 2019

O orcamento acima estd em conformidade com o apresentado pela operadora no primeiro ano, o qual foi aprovado em Assembleia Geral

de Instalagdo do condominio, realizada no dia 09 de abril de 2019.

INTERNATIONAL
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Folha de Pagamento

Estudo de Folha de Pagamento - Cargos e Salario

Quantidade de Funcionarios Salarios Anuais
Hospedagem
38 R$ 753.504
Alimentos & Bebidas
15 R$ 266.400
Administracdo & Geral
13 R$ 519.600
Manutengédo e Utilidades
4 R$ 96.000
TOTAL
70 R$ 1.635.504
Encargos ¢ Beneficios R$ 1.635.504
Total R$ 3.271.008

Provavel composicao do quadro de funcionarios e suas remuneracoes
a partir do segundo ano.

! -
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Analise do Investimento: Indicadores de Rentabilidade

Na pagina seguinte serdo apresentados os calculos de indices Econdmico-Financeiros
do projeto para o investidor que vier a adquirir participacao no Condo-Hotel.

Considerando o valor de investimento conforme a provavel tabela de vendas e o fluxo
de caixa do Hotel apresentado, para o periodo de 10 anos, pode-se observar que ha
potencial crescimento na rentabilidade (taxas de retorno sobre o capital investido)
(Yield) devido a maturacdo do projeto.

E comum a todo tipo de produto, que adentra ao mercado, passar por um periodo de
crescimento até a sua maturacdao. Com os negocios hoteleiros nao é diferente, apenas

costuma demandar mais tempo que os produtos de consumo.

E de se considerar que, como o mercado passa por um momento de super oferta,
nova oferta devera demorar para ser criada.

@2019 BSH INTERNATIONAL
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Analise do Investimento
Indicadores de Rentabilidade

INTERNATIONAL

Para melhor entendimento da analise constante da proxima pagina importantes sao os
conceitos abaixo definidos:

A Taxa Interna de Retorno (TIR), em inglés IRR (Internal Rate of Return), é uma taxa de
desconto hipotética que, quando aplicada a um fluxo de caixa, faz com que os valores das
despesas, trazidos ao valor presente, seja igual aos valores dos retornos dos investimentos,
também trazidos ao valor presente. O conceito foi proposto por John Maynard Keynes, de
forma a classificar diversos projetos de investimento: os projetos cujo fluxo de caixa tivesse
uma taxa interna de retorno maior do que a taxa minima de atratividade deveriam ser
escolhidos.

O Valor Presente Liquido (VPL), também conhecido como valor atual liquido (VAL) ou
método do valor atual, é a férmula matematico-financeira capaz de determinar o valor
presente de pagamentos futuros descontados a uma taxa de juros apropriada, menos o
custo do investimento inicial. Basicamente, € o calculo de quanto os futuros pagamentos
somados a um custo inicial estariam valendo atualmente.

Yield é a taxa de retorno simples que confronta o fluxo de caixa do ano com o valor do
investimento.

O Cap Rate é o numero que representa a porcentagem da renda anual conseguida através
de um imovel sobre o seu valor.

A metodologia adotada foi o Método da Renda, pois apropria o valor do imével e de suas
partes construtivas, com base na capitalizacdao presente da sua renda liquida, seja ela real ou
prevista, segundo a NBR 5676/89 da ABNT.
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Analise do Investimento:
Empreendimentos Similares

Empreendimento Cap Rate

Ibis e Ibis Budget Sdo Caetano  8,00%

Ibis Santo André 3,20%
Comfort S3o Caetano 0,80%
Mercure Sao Caetano 0,60%

'Fonte:Pesquisa direta da BSH International schre Condo-hotéis
em Santo André e 530 Caetano (estimativa anual (Ultimaos 12
meses) dos hotéis considerados concorrentes, fornecida pelos
proprietarios e pelas imeohbiliarias).

A BSH utilizou Cap Rate de 8% por considerar o adequado para o momento de mercado.

@2019 BSH INTERNATIONAL
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Analise do Investimento: Ibis Vermelho

Cenario 1: Pagamento a vista

Ibis Sao Caetano
Andlise de [nvestimento por Unidade Habitacional

Fluxo de Caixa do Hotel X Pre¢o de Venda UH

FC Operacao | Investimento Saldo

2019 R3 16.100( (R3 230.000){ (R5 213.900)] 7,00%

2020 R$ 11.998 R$ 11.998] 522%

2021 R$ 9.916 RF9.916) 431%

2022 R$ 12 224 Ry 12.224] 531%

2023 R$ 15.190 R$ 15190 6,60% =
2024 R3 16.360 R 16.360[ 7.11% L
2025 R3 17.619 R 17.619] 7.b6% -
2026 R3 18.976 R3 18.976] 8.25%

2027 R3 20.437 R 20437 8,89%

2028 RE 297.145 RE 297.145

R$ 18.127
TIR 9,3%
Obs1: Preco de venda cf tabela de vendas;

Valor Presente Liquido

Cap Rate 8,0%

Obs2: Utilizou-se remuneracdo antes de IR;

Obsd: VPL foi calculado utilizando-se taxa de Cap Rate indicada.

Obs4: Nos anos 6 a 10 considerou-se incremento real de 7,7% ao ano na distribuicdo;

Obs5: Mo ano 10 considerou-se Cap Rate identificada;

Obsh: O fluxo em moeda corrente

Obs7: Primeiros 12 meses com pagamento garantido de 1% do valor do imovel

Obsa: Considerou-se abertura em junhof2019
Obs.9: Metodologia adotada - Método da Renda (ABNT)

Fluxo desenvolvido em moeda corrente

INTERNATIONAL
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Esse estudo de
viabilidade foi
desenvolvido
considerando
corrente;
Entre o 6° e 10° ano
considerou incremento
real de 7,7% na
distribuicao;

O investimento ofertado
tem wvalor Unico que
compreende: custos de
constru¢ao, montagem,
equipagem, decoragao,
enxoval, despesas pré-
operacionais e capital
de giro inicial, no valor
de R$230.000,00.

moeda
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Analise do Investimento: Ibis Vermelho
Cenario 2: Com financiamento do Ofertante

Ibis Sao Caetano

Analise de Investimenio por Unidade Habitacional
Fluxo de Caixa do Hotel X Prego de Venda UH

1) Esse estudo de viabilidade

FC Operacao | Investimento Saldo foi desenvolvido
Investimento Total (R$ 258.439) considerando moeda
2019 3 16.100 [R5 114 326)| (R3 98.226) corrente;
2020 F5 11.998 (RS 57.645) (R3 45.647) 4,64% 2) Entre o 6° e 10° ano
2021 R 9.916 [R5 57 645) (RE 47.729) 3.84% considerou incremento real
2022 R$12.224|  (R$28.823)| (RS 16.598)| 4.73% de 7,7% na distribuicio;
2023 R$ 15.130 RS 15.130] 5.88% o 3) O investimento ofertado
2024 R 16.360 R3 16.360) 6.33% % tem valor dnico que
2025 R3 17.619 R3 17619 6.82% de- t d
2026 RS 18.976 RS 18.976] 7,34% compreende:  custos — de
2027 RS 20,437 RS 20437 7.91% construgdo,  montagem,
2028 R$ 297 145 R$ 297 145 equipagem, decoragao,
Valor Presente Liquido R$ 8.865 Cap Rate 8,0% enxoval, despesas pre-
TIR 8,7% operacionais e capital de
Obs1: Preco de venda cf tabela de vendas; giro inicial, no valor de
Obs2: Utilizou-se remuneracdo antes de IR; R$230.000,00 (preco do

Obs3: VPL foi calculado utilizando-se taxa de Cap Hate indicada.

Obs4: MNos anos 6 a 10 considerou-se incremento real de 7.7% ao ano na distribuicdo; imovel desconsiderando-se
Obs5: No ano 10 considerou-se Cap Rate identificada; juros de financiamento.
Obshk: O fluxo em moeda corrente

Obs7: Primeiros 12 meses com pagamento garantido de 1% do valor do imdvel
Obst: Considerou-se abertura em junho/2019

Obs.9: Metodologia adotada - Método da Renda (ABNT)

Fluxo desenvolvido em moeda corrente

;
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Analise do Investimento: Ibis Budget

Cenario 1: Pagamento a vista

Ibis Budget Sao Caetano

Analise de Investimento por Unidade Habitacional

Fluxo de Caixa do Hotel X Prego de Venda UH

CObs1:

FC Operacgao | Investimento Saldo
2019 R$ 12.600{ (R% 180.000)) (R 167 400} 7.00%
2020 R$ 9.419 R3 9419 523%
2021 R$ 8.351 R 8351 4.64%
2022 R3 10.294 R5 10294 5.72%
2023 R3 12.792 Ry 12.792] 7.11% =
2024 R3 13.776 RE 13.776] 7.,65% I
2025 R3 14.837 R 14.837] 8,24% =
2026 R$ 15.980 RE 15980 8,88%
2027 R3 17.210 Rs 17.210]  9.56%
2028 R$ 250.227 R% 250.227

Valor Presente Liquido R$ 26.462 Cap Rate  8,0%
TIR 10,3%

Freco de venda cf tabela de vendas;

Obs2:

Utilizou-se remuneracdo antes de IR;

CObs3:

WPL foi calculado utilizando-se taxa de Cap Rate indicada.

Obs4:

Mos anos 6 a 10 considerou-se incremento real de 7,7% ao ano na distribuicdo;

Obsh:

Mo ano 10 considerou-se Cap Rate identificada;

Obsh:

O fluxo em moeda corrente

Obs7:

Primeiros 12 meses com pagamento garantido de 1% do investimento

CObsa:

Considerou-se abertura em

junhof/2019

Obs.9: Metodologia adotada - Méetodo da Renda (ABNT)

INTERNATIONAL

Fluxo desenvolvido em moeda corrente
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2)

3)

Esse estudo de
viabilidade foi
desenvolvido
considerando
corrente;
Entre o 6°
considerou
real de
distribuicao;
O investimento ofertado
tem valor Unico que
compreende: custos de
construgdao, montagem,
equipagem, decoracao,
enxoval, despesas pré-
operacionais e capital
de giro inicial, no valor
de R$180.000,00.

moeda
e 10° ano

incremento
7,7% na
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Analise do Investimento: Ibis Budget

Cenario 2: Com financiamento do Ofertante

INTERNATIONAL

Ibis Budget Sao Caetano

Analise de Investimento por Unidade Habitacional
Fluxo de Caixa do Hotel X Prego de Venda UH

TIR

Obs1: Preco de venda cf tabela de vendas;

9,9%

FC Operacao | Investimento Saldo
Investimento Total (R 202.229)

2019 R3$ 12.600 (R$ 89.584) (R$ 76.984)

2020 R$ 9.419 (R$ 45.058)| (R$ 35.639) 4,66%

2021 R$ 8.351 (R5 45.058)| (R$ 36.708) 4,13%

2022 R3 10.294 (R$ 22 529)| (R§ 12.235)] 5,09%

2023 R% 12.792 R$ 12.792] 6,33% =
2024 R% 13.776 R§ 13.776] 6.81% w
2025 Rd 14.837 R§ 14.837| 7.34% -
2026 R$ 15.980 R$ 15.980| 7,90%

2027 RS 17.210 R$ 17.210] 8.,51%

2028 R$ 250.227 R$ 250.227

Valor Presente Liquido R$ 19.223 Cap Rate 8,0%

Obs2: Ltilizou-se remuneracdo antes de |R;

Obs3: VPL foi calculado utilizando-se taxa de Cap Rate indicada.

Obs4: Mos anos 6 a 10 considerou-se incremento real de 7,7% ao ano na distribuigdo;

Obsb: No ano 10 considerou-se Cap Rate identificada;

Obsk: O fluxo em moeda corrente

Obs7: Primeiros 12 meses com pagamento garantido de 1% do valor do imdvel

Obs8: Considerou-se abertura em junho/2019

Obs.9: Metodologia adotada - Método da Renda (ABNT)

Fluxo desenvolvido em moeda corrente
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1)

2)

3)

Esse estudo de viabilidade

foi desenvolvido
considerando moeda
corrente;

Entre o 6° e 10° ano
considerou incremento
real de 7,7% na

distribuicao;
O investimento ofertado

tem wvalor Unico que
compreende: custos de
construgao, montagem,
equipagem, decoracao,
enxoval, despesas pré-

operacionais e capital de
giro inicial, no valor de
R$180.000,00(preco do
imovel desconsiderando-se
juros de financiamento.
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"ACCOR

Open New Frontiers in Hospitality

O grupo Accor possui diversas marcas estabelecidas no Brasil, com hotéis de diferentes
categorias, de luxo a supereconémica. E o maior grupo hoteleiro da Europa e do Brasil.

Possui quase 1000 hotéis franqueados em todo o mundo e mais de 30 anos de sdlida
experiéncia no setor hoteleiro.

A escolha pelo grupo Accor, como operadora hoteleira do empreendimento, deu-se pela
presenca e know-how de operagao na regido e pela parceria ja existente entre a You,Inc. e a
Accor no lbis Frei Caneca, em construcao na cidade de Sao Paulo.

‘ cpullman ‘,

SOFITEL HOTELS AND RESORTS
GRAND MERCURE

ACCOR HOTELS & RESORTS

NOVOTEL Mercure adagio

ACCOR Gl aparthotel

hotels

.
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Consideracoes sobre o Empreendimento

Pode-se observar através desta atualizacao do estudo mercadoldgico e das projecdes de rentabilidade
do empreendimento hoteleiro, que o complexo hoteleiro permanece vidvel.

Para isso, foram realizados ensaios financeiros diante da atual situacao mercadolégica que encontra-se
o Complexo.

Em orcamento elaborado pela Accor e aprovado por unanimidade em Assembleia Geral de Instalacao
do Condominio realizada no dia 09 de abril de 2019, optou-se por iniciar as operagdes com 50% das
unidades do hotel Ibis Budget, integralizando as demais unidades a operacao no inicio de 2020. Ja o
hotel Ibis tem previsao de inicio de operacao com 50% de suas unidades no inicio de 2020 e estimativa
de operacdao com 100% de suas unidades a partir do inicio de 2021. O planejamento pode ser revisto
caso haja alteracao nas condicdes do mercado.

Havendo alteracdes na economia que venha a impactar positivamente a regidao é possivel admitir que
o nivel de retorno varie.

A seguir apresentam-se alguns riscos conhecidos ao investimento hoteleiro.

A BSH recomenda a leitura atenta do Prospecto e dos Fatores de Risco compreendidos na oferta
publica registrada pela You,Inc. junto a CVM — Comissao de Valores Mobiliarios, de acordo com a
Instrucdo 602/18.

.
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BSH International

Nascida em janeiro de 1989, como uma empresa classica de consultoria hoteleira, a partir da
introducao dos servigos de Hospitality Asset Management no Brasil, em 2000, a BSH se constituiu
em uma empresa completa de assessoria a investimentos hoteleiros, atuando desde a concepcao
dos empreendimentos, passando pelo planejamento, desenvolvimento e implantacao, gerindo
até o final do ciclo do investimento.

Fundadora e promotora do BHIC — Brazilian Hospitality Investment Conference desde 1997 e do
InnVest Brasil (conferéncia organizada fora do Brasil) a BSH tem atuado ativamente na promocao
de investimentos para o pais.

A BSH é hoje a empresa mais antiga no Brasil do setor e mantém uma equipe multi-disciplinar
com habilidades para conceber produtos imobilidrios que atendam os retornos de
incorporadores imobiliarios e dos investidores adquirentes desses imoveis.

Responsavel pela introducao de varios grupos hoteleiros internacionais no Brasil como Melia
(1989), SuperClubs (2000), Sonesta (2001), Howard Johnson (2001), Tivoli Collection (2006),
Ramada (2010), Days Inn (2011), NH Hoteles (2012) e Red Roof Inn (2014), atuou em projetos
que somam mais de RS 5 bilhdes em investimentos em 22 Estados Brasileiros, Uruguai e na
Florida (EUA) com projetos iconicos como Fasano Rio, Unique, Sheraton Porto Alegre, World
Trade Center - S3o Paulo, Sheraton Barra, Caesar Business Salvador, Wyndham Garden Manaus,
Beach Park Acqua, Hyatt Centric Montevideo, NH Curitiba The Five Hotel e Crowne Plaza
Universal.

Em 2017 recebeu os prémios de Best Hospitality Investment Consultancy — Brazil da Latin
America Enterprise Awards, Best Hospitality Asset Management Company da Revista
Wealth&Finance e Best Hotel Investment Consultancy da Brazilian Excellence Awards.

Em 2018, recebeu prémio Hospitality Asset Management Firm of the Year da Business Awards.

@2019 BSH INTERNATIONAL
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BSH International

Estudo de Mercado/Viabilidade/Projeto
Resort de Campo

Mercure e Ibis Styles

Projeto Hoteleiro 4 Estrelas
Projeto Conference Hotel

Hotel de Lazer

Hotel GRU Air Side

Resort Thermasland

Projeto Hoteleiro 4 Estrelas
Projeto Conference Hotel
Hilton Garden Inn e Go Inn

Ibis e Ibis Budget

Projeto Hoteleiro 3 Estrelas
Projeto Hoteleiro 4 Estrelas

Ibis e Ibis Budget Ribeirdo Preto
Projeto Hoteleiro 4 Estrelas
Projeto Hoteleiro 4 Estrelas

Ibis Parauapebas

Resort

Projeto Hoteleiro 3 Estrelas
Avaliagdo Txai Trancoso
Avaliacdo Royal Tulip BH
Projeto Hoteleiro

Casas Brancas

Allia Campos dos Goytacazes
Hotel Del Fiol

Parque Hotel Perequé
Conference Hotel

Projeto Hoteleiro

Avaliagdo de Centro de Convencgoes

Contratante
Eduardo Monteiro da Silva
Perplan
Censi
Village do Lago
Laghetto
Osasco Properties
Thermasland
Renovatio Capital
Rossi
Brookfield
You,lnc
2P Participagoes
Brookfield e Qopp
Construtora Souza Maria
Construtora Equilibrio
Hoffran
Parauapebas Empreendimentos Imobiliarios
Grupo Lirios
Trade Tower Incorporacdo
BR Hotéis
BR Hotéis
ACS
Casas Brancas
Ideal Negdcios Imobiliarios
Hotel Del Fiol
Parqgue Hotel Perequé
Mew Co Investimentos e Participactes
Tarjab Construtora
BR Hotéis

@2019 BSH INTERNATIONAL

Local
Tapirai - 5P
Ribeirdo Preto - SP
Caxias do Sul - RS
Esmeraldas - MG
Gramado - RS
Guarulhos - 5P
Olimpia - SP
Guaruja- SP
Santo André - 5P
Santo André - SP
530 Caetano do Sul - 5P
Sobral - CE
Campinas - 5P
Ribeirdo Preto - 5P
Jodo Pessoa - PB
Jodo Pessoa - PB
Parauapebas - PA
Itaipuléndia - PR
Piracicaba - 5P
Trancoso - BA
Belo Horizonte - MG
530 Paulo - SP
Armacdo dos Buzios- Rl
Campos dos Goytacazes - RJ
Tatui- 5P
Paraty - RJ
5do Francisco Xavier - SP
530 Paulo - SP
Belo Horizonte - MG
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Responsaveis Pela Avaliacao

- José Ernesto Marino Neto, Ph.D. (RG 9.359.196 e CPF 047.865.608-47)

Sao Paulo, 22 de abril de 2019.

,
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Responsavel Pelo Estudo

JOSE ERNESTO MARINO NETO (marino@bshinternational.com)

Graduado em Direito pela Universidade de Sdo Paulo, com especializacdo em Direito Empresarial,
MBA em Administracdo de Negdcios em Turismo pela USP, mestre em administracéo pela Florida
Christian University (FCU) e doutor em administracéo de empresas pela FCU. E membro da ISHC
(International Society of Hospitality Consultants), membro emérito do conselho consultivo do
Centro de Hotelaria e Turismo da Universidade de Nova York e professor associado de
Investimentos Hoteleiros da FGV. Fundador e primeiro vice-presidente executivo da InnVestidor —
Associacdo Brasileira de Investidores de Condo-Hotel. E presidente e fundador da BSH
International.

;
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”“ das demais contrapartes envolvidas no CIC hoteleiro nos ultimos 12 meses.

INTERNATIONAL

Declaracao dos Profissionais Responsaveis pelo Estudo

José Ernesto Marino Neto n3ao possui e nao pretende adquirir unidades do CIC hoteleiro objeto dessa
oferta.

Declara também que nao ha conflito de interesses, tendo em vista que a BSH International é empresa de
consultoria hoteleira independente com 30 anos de experiéncia no mercado, ndo aceita interferéncias do

cliente no desenvolvimento de seus trabalhos e rege suas atividades de forma responsavel conforme sua
carta de principios disponivel em seu website (www.bshinternational.com/Principios ):

A BSH atua sempre em posicao de independéncia com o cliente, oferecendo-lhe aconselhamento com
consideracdes imparciais e responsaveis;

A BSH oferece sempre o melhor de seus conhecimentos, experiéncias e habilidades em prol de seus
clientes;

A BSH mantém todas as informacgdes relativas aos trabalhos executados para um cliente como
estritamente confidenciais, exceto quando o cliente solicita ou concorda pela publicidade da
informacao;

A BSH nunca aceita representar clientes quando ha conflito de interesses;

A BSH nado aceita contratacdao que possa limitar sua habilidade de posicionar-se de forma
independente;

A BSH nao toma nenhuma vantagem pessoal, financeira ou outra que, de qualguer maneira, possa
advir da relacao profissional com clientes, a ndao ser aqueles especificados nos contratos com os
clientes;

A BSH recusa qualquer contratacao quando nao vislumbre beneficios para o cliente;

Honestidade, Integridade, Altos Principios Eticos e Morais sdo pré-requisitos a todos os membros
da BSH.

A BSH informa que valor deste estudo de viabilidade econémica e financeira foi fixado em R$15.000,00
(quinze mil reais). Esse foi o montante total recebido pelos servicos da BSH International do ofertante ou
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Riscos do Investimento Hoteleiro

E de se lembrar que todo investimento pressupde riscos, e no caso presente n3o é diferente.
A historia de investimentos hoteleiros tem mostrado a existéncia desses riscos

“O risco fundamental em um investimento hoteleiro é a possibilidade de o hotel ndo gerar
fluxos de caixa estimados para anos futuros, ou que esses fluxos ndo se traduzam no valor
estimado, ou até mesmo acarretem em prejuizos aos investidores”.

Portanto, o principal risco ao investimento hoteleiro é nao alcancar o fluxo de caixa projetado.

Sabe-se que os riscos conhecidos, que podem impactar o fluxo de caixa projetado de acordo
com o Professor José Ernesto Marino Neto (in “Gestao de Ativos Hoteleiros” in “Barbosa”, FGV,
2003), sdao os seguintes:

Os riscos associados ao investimento hoteleiro podem ser divididos em quatro grupos basicos
ou em quatro categorias:

Riscos operacionais

Riscos mercadoldgicos ou de propriedade
Riscos legais ou politicos

Riscos financeiros
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Riscos do Investimento Hoteleiro

Os Riscos Operacionais podem ser agrupados em seis itens distintos:

Demanda: Durante periodos de forte demanda, a industria tem reagido crescendo a oferta
de quartos numa dada regido, limitando a oportunidade de hotéis existentes se
beneficiarem da situacao e ganharem mais dinheiro e ainda estabelecerem tarifas como
premio. Quando a demanda decresce, os hoteleiros enfrentam situacdes de tarifas mais
baixas para tentar manter a demanda. Todavia, caso os competidores enfrentem a mesma
situacao, é provavel que todos reajam igualmente.

Custos Salariais: Embora a tecnologia tenha avancado muito e tomado o lugar de alguns
trabalhadores, a industria hoteleira continua a ser intensiva de mao de obra ou forte
dependente do trabalho de pessoas. Em grandes destinos turisticos e nas maiores
metropoles, os trabalhadores sao organizados em fortes sindicatos que limitam condicdes
de negociacdo de acordos trabalhistas para os hoteleiros, aumentando consideravelmente
os custos fixos de um hotel.

Operacionais Strictu Sensu: em periodos de baixa utilizacado de um hotel, arca-se com
custos fixos altos, pois sao fixos. Em periodos de alta utilizacdo, os custos fixos
representam menos que os variaveis. Porém, em épocas de alta utilizacdo gasta-se mais
com a manutencao e o atendimento ao cliente.
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Riscos do Investimento Hoteleiro

Investimentos de Capital: A reposicao do ativo é sempre um ponto critico para o hotel.
Quando a utilizacdo do hotel é baixa, o desgaste dos ativos instalados nos quartos é menor,
porém os hotéis apresentam dareas publicas como lobby, restaurantes, bares, piscina,
saldes de eventos etc. Independentemente de o hotel estar atendendo apenas a um
hdspede ou a centenas deles, a aparéncia das areas deve ser positiva, gerando sempre a
necessidade de novos investimentos. Outros fatores que contribuem para as despesas
nesse nivel sao os altos gastos em hotéis, que ficam abertos 24 horas por dia, bem como a
complexidade dos sistemas de energia e a variedade de usos internos, como lavanderia, e
outros.

Requisitos Legais: Pelo fato de serem edificios “publicos”, os hotéis sao alvos naturais de
fiscalizacdes e de inovagdes tecnoldgicas, bem como de solicitacdes das mais diversas. As
legislacbes tém ficado mais complexas, exigindo sistemas de seguranca cada vez mais
sofisticados e caros, sistemas contra incéndio mais eficientes, espagos e caminhos
adequados aos deficientes fisicos, sistemas logisticos distintos para tratamento de
produtos perigosos, e isso tem ajudado a fazer com que os custos operacionais de hotéis
estejam sempre crescendo.
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Riscos do Investimento Hoteleiro

Os Riscos Mercadoldgicos ou de Propriedade s3ao os relacionados aos fatores de haver riscos
imobilidrios e de mercado no qual o hotel se insere. Apenas para ilustrar: um hotel concebido
para ser cinco estrelas em mercado cuja demanda busca hotéis trés estrelas - nesse caso, havera
pouca clientela para o hotel concebido; um hotel desenvolvido e construido em mercado cuja
oferta supera a necessidade da demanda - nesse caso, havera poucos hdspedes a serem
disputados, além de uma guerra de precos que prejudicara 0os menos capazes; um hotel
planejado e concebido com base na demanda do aeroporto — se o aeroporto fechar, o hotel
sofrera as consequéncias.

No tocante aos riscos legais ou politicos, as novas legislacdes vém exigindo modificacdes na
estrutura do hotel, bem como variacdes na politica local, que causam impacto nos negdcios da
regiao e reduzem o ritmo da atividade econdmica. Crimes sendo noticiados como comuns na
regiao etc.

Os Riscos Financeiros sdo os riscos inerentes a politica financeira do local onde esta situado o
hotel. Por exemplo: o BNDES pratica taxas de juros flutuantes. A TILP é uma taxa de juros que é
calculada trimestralmente pelo préprio governo. Se a taxa de juros subir muito, é possivel que a
taxa gerada pelo hotel seja insuficiente para pagar o financiamento que auxiliou a construi-lo. Se
a taxa de inflacdo subir muito, pode comprometer o caixa do negdcio, pois talvez o hotel nao
tenha condi¢cdes de aumentar seus pregos para compensar o crescimento inflacionario e, por
consequéncia, o crescimento de seus custos.
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Glossario

* Cap Rate: Numero que representa a porcentagem da renda anual conseguida através de um imével sobre
o seu valor;

e Diaria Média: Valor médio calculado para cada diaria vendida em um periodo;

* FF&E (Furniture, Fixtures and Equipment): Mdveis, Utensilios e Equipamentos;

* Pax: Termo utilizado na area de hospitalidade, que significa hdspede, passageiro ou pessoa;
* RevPAR: Revenue per Available Room ou receita por apartamento disponivel;

e Taxa Interna de Retorno (TIR): Segundo José Roberto Securato “a TIR de um projeto é a taxa de juros para
a qual o valor presente das entradas iguala, em valores absolutos, o valor presente das saidas do seu fluxo
de caixa”. Ou seja, a Taxa Interna e Retorno (TIR) de um investimento é a taxa de juro que faz com que o
Valor Presente Liquido (VPL) do seu fluxo de caixa seja igual a zero. O método da TIR foi utilizado, pois o
investimento apresenta um fluxo de caixa convencional, dessa forma é considerada uma alternativa para a
analise do investidor. O conceito foi proposto por John Maynard Keynes, de forma a classificar diversos
projetos de investimento: projetos cujo fluxo de caixa tivesse uma TIR maior do que a taxa minima de
atratividade deveriam ser escolhidos;

* Taxa de Ocupacdo (OCC): Dado, em porcentagem, calculado a partir da oferta sobre a demanda, ou seja,
que indica o niumero de unidades habitacionais vendidas em relacdo ao total disponivel no periodo;

* UH: Unidade Habitacional;

* Yield: Taxa de retorno simples que confronta o fluxo de caixa do ano com o valor do investimento.

.
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