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20 de abril de 2018 

XP GESTÃO DE RECURSOS 

Referência: Laudo de Avaliação de um centro de distribuição localizado em Itapeva, MG. 

Endereço: Estrada Municipal do Mandu, 250 - Fazenda Santa Inês I - Itapeva - MG. 

 

De acordo com a proposta nº 5.773/18, assinada em 13 de março de 2018, a Colliers vistoriou o 

imóvel mencionado acima, na data de 23/03/2018, vistoria essa realizada pelo arquiteto Rafael 

Spring Varella, e realizou uma análise a fim de estimar seu valor atual fair value. Com base na 

vistoria e nas análises realizadas, o fair value, em abril de 2018 foi estimado em:  

 

Fair Value – Método da Renda: 

R$ 65.100.000,00 

(Sessenta e cinco milhões e cem mil reais) 

 

Na hipótese de ocorrer dúvidas sobre a avaliação e/ou metodologia, a Colliers está à disposição 

para os esclarecimentos que se fizerem necessários.  

Atenciosamente, 

 

COLLIERS INTERNATIONAL DO BRASIL. 

CREA 0931874 

 

 

Cópia Digital 

 

Paula Casarini, MRICS 

CREA 5.060.339.429/D 

Vice-president | São Paulo & CIVAS 

Cópia Digital 

 

Mony Lacerda Khouri, MRICS 

 CAU 66948-2 

Executive Manager | CIVAS 
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1. SUMÁRIO EXECUTIVO 

Centro de Distribuição – Via Varejo 

Solicitante XP GESTÃO DE RECURSOS 

Finalidade e Uso pretendido Valor de mercado para venda para possível aquisição 

Data de Referência Abril de 2018 

Endereço Estrada Municipal do Mandu, 250 - Fazenda Santa Inês I 

Município Itapeva - MG 

Área do terreno 

64.122,00 m² (conforme cópia da certidão da matrícula n° 
13.627 do Serviço Registral de Imóveis de Camanducaia - 
MG, datado de 05 de fevereiro de 2018, fornecida pelo 
cliente) 

Tipologia do Imóvel 
Centro de Distribuição Logístico, com área de armazenagem, 
portaria, refeitório e administração. 

Idade 1 anos (idade estimada) 

Área Construída 
A área construída total do galpão é de 23.291,37 m² 
(conforme contrato de locação e cinco aditivos, datado de 07 
de julho de 2017, fornecido pelo cliente) 

Estado de Conservação Nova (A) 

Metodologia Valor de venda – Método da Renda 

Fair Value – Renda 
R$ 65.100.000,00 
(Sessenta e cinco milhões e cem mil reais) 
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2. TERMOS DA CONTRATAÇÃO 

De acordo com a Proposta nº 5.773/18, assinada em 13 de março de 2018, a Colliers 

International do Brasil (“Colliers”) realizou a avaliação de um imóvel, localizado na Estrada 

Municipal do Mandu, 250 - Fazenda Santa Inês I - Itapeva - MG, para data-base de abril de 2018 

para o XP GESTÃO DE RECURSOS, doravante chamado(a) “Cliente”. 

A Colliers entendeu que o(a) Cliente necessitava de uma avaliação com a estimativa do fair value 

do referido imóvel localizado em Itapeva - MG, de acordo com o escopo estabelecido na 

supramencionada proposta aceita pelo(a) Cliente, com a análise dos documentos solicitados 

(expostos nos anexos deste laudo) ao(a) Cliente e recebidos pela Colliers, entrevistas com o(a) 

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.  

O(a) Cliente solicitou à Colliers a estimativa do fair value. Portanto este documento foi preparado 

para auxiliar o(a) Cliente no processo de venda/aquisição, considerando as práticas e padrões 

profissionais aplicáveis de acordo com a Norma Brasileira de Avaliações NBR 14.653 da ABNT 

– 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 (“RICS”) e nas normas do International Valuation Standards 

Council (“IVSC”), nos seus pronunciamentos 101 – Scope of Work, 102 – Implementation e 103 

– Reporting. 

A base de valor adotada foi a do fair value, definido pelo Red Book como: 

Fair value 

O preço estimado para a transferência de um ativo ou passivo entre partes identificadas, 

conhecedoras e dispostas, que reflete os respectivos interesses dessas partes. 

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 sua região 

geográfica, assumindo-se que são independentes, especialistas e que possuem bom 

conhecimento sobre o mercado. 

O(a) Cliente quando do recebimento do Relatório reconhece que conduzirá sua própria análise 

e tomará a sua decisão, quanto a prosseguir ou não com a transação de forma independente, 

não imputando responsabilidade à Colliers.  
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3. CARACTERIZAÇÃO DA REGIÃO 

3.1 ASPECTOS DE LOCALIZAÇÃO 

Endereço: 
Estrada Municipal do Mandu, 250 - Fazenda Santa Inês 
I 

Cidade – Estado: Itapeva - MG 

Densidade de Ocupação: Baixa 

Padrão Econômico: Baixo 

Categoria de Uso Predominante: Rural 

Acessibilidade: Ruim 

 

   

FIGURA 1 – MAPA DE LOCALIZAÇÃO NA CIDADE – FONTE: SITE BING MAPS 
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FIGURA 2 – MAPA DE LOCALIZAÇÃO NA REGIÃO – FONTE: SITE BING MAPS 

 

 

  

FIGURA 3 – VISTA AÉREA COM LOCALIZAÇÃO DO IMÓVEL E ENTORNO 
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3.2 DESCRIÇÃO DO ENTORNO 

Resumidamente, o entorno possui as seguintes características: 

Ocupação da Região: Homogênea 

Ocupação Industrial: Inexistente 

Ocupação Comercial: Inexistente 

Ocupação Residencial: Existente de padrão baixo 

Distância do Centro: 3 km 

Melhoramentos Públicos: Rede de Água; Rede de Esgoto Sanitário; Rede de 
Esgotamento de Águas Pluviais; Rede de Telefonia; 
Rede de Energia elétrica; Iluminação Pública; 
Pavimentação; Guias e Sarjetas; Coleta de Lixo. 

Atividades existentes em um raio 
de aproximadamente 500 m: 

Atividades rurais. 

 

3.3 ZONEAMENTO 

Conforme informado pela prefeitura de Itapeva – MG, não existe lei de zoneamento ou plano 

diretor vigente. A aprovação de projetos e índices de construção são analisados individualmente 

e dependem de cada projeto. 
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4. CARACTERIZAÇÃO DA PROPRIEDADE 

4.1 DESCRIÇÃO DO TERRENO 

O terreno sobre o qual estão erigidas as construções possui as seguintes características: 

Área do terreno 
65.195,53 m² (conforme cópia da certidão da matrícula n° 54.784 
do Ofício de Registros Públicos Comarca de Cachoeirinha - RS, 
datado de 02 de março de 2018, fornecida pelo cliente) 

Frente:  
Aproximadamente 500,00 m para a Estrada Municipal do Mandu, 
segundo a medição via Google Earth. 

Configuração: Irregular 

Infraestrutura: 
O terreno recebe os serviços de infraestrutura básica citados no 
item 3.2 Melhoramentos Públicos 

Acesso: Acesso pela Estrada Municipal do Mandu. 

Topografia: Plana. 

 

 
4.2 CONSTRUÇÃO 

As principais características da construção estão descritas abaixo:  

Tipologia do Imóvel: 
Centro de Distribuição Logístico, com área de armazenagem, 
portaria, refeitório e administração. 

Idade: 1 anos (idade estimada) 

Área Construída: 
A área construída total do galpão é de 23.291,37 m² (conforme 
contrato de locação e cinco aditivos, datado de 07 de julho de 2017, 
fornecido pelo cliente) 

Estacionamento: O imóvel possui área de estacionamento próxima à portaria. 

Estrutura: Concreto armado e estrutura metálica 

Fachada Alvenaria e telha metálica trapezoidal 

Piso: Cimentado e azulejo 

Paredes: Alvenaria e telha metálica trapezoidal 

Estado de 
Conservação: 

Nova (A) 
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5. DIAGNÓSTICO DE MERCADO 

Panorama do Setor 

O mercado de condomínios logísticos Classe A no Brasil encerrou o quarto trimestre de 2017 

com 13.226 mil m² de inventário existente. No período foi entregue 1 empreendimento no estado 

de Minas Gerais, adicionando aproximadamente 15 mil m² de inventário no território nacional. 

Em 2017, foram entregues 512 mil m², sendo 74% localizados na região sudeste, 22% na região 

sul e 4% no centro-oeste. 

A absorção líquida registrou saldo positivo no último trimestre de 2017, 159 mil m². É o terceiro 

trimestre consecutivo que este indicador _ca positivo. No acumulado do ano, a absorção líquida 

é de 428 mil m². 

A taxa de vacância se manteve estável, se comparado ao mesmo período do ano anterior, 25%. 

Os estados com maior inventário disponível são São Paulo (2.114 mil m²) e Rio de Janeiro (500 

mil m²). Juntos, os dois estados possuem 78% de todo inventário vago no país. Os estados com 

menor disponibilidade são Goiás (1 mil m²), Ceará (10 mil m²) e Rio Grande do Sul (14 mil m²). 

 

FIGURA 6 – INVENTÁRIO EXISTENTE – FONTE: COLLIERS INTERNATIONAL 
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Absorção Líquida 

Em 2017, a absorção líquida de condomínios logísticos em São Paulo mostrou saldo positivo 

quando comparado com o trimestre anterior do mesmo ano. 

 

FIGURA 7 – ABSORÇÃO LIQUIDA - FONTE: COLLIERS INTERNATIONAL 

 

Preço Médio Pedido 

O preço dos condomínios logísticos no Brasil se manteve estável, R$ 20/ m²/mês. Desde 

setembro de 2015 que os preços médios pedidos no país não sofrem alteração signi_cativa. Os 

maiores preços estão localizados nas regiões Belford Roxo / Nova Iguaçu e Duque de Caxias 

(R$ 23), no Rio de Janeiro, e no Grande ABC (R$ 23), São Paulo e Barueri (R$ 22), em São 

Paulo. 

 

FIGURA 8 – PREÇO MÉDIO – FONTE: COLLIERS INTERNATIONAL 
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FIGURA 9 – TABELA RESUMO - FONTE: COLLIERS INTERNATIONAL 

Mercado Imobiliário 

Especificamente relacionado ao mercado imobiliário de Itapeva, percebe-se uma oferta pequena 

de galpões tanto para venda como locação.  

Os preços pedidos de locação variam de R$ 9,50/m²/mês a R$ 19,00/m²/mês, os preços de 

venda variam de R$ 1.666,67/m² a R$ 2.777,78/m². Ambas as variações estão ligadas 

diretamente a localização (incluindo proximidade a rodovias), estado de conservação, idade, pé 

direito, número de docas, tecnologia de construção, entre outros aspectos do imóvel. 

As grandes dimensões do imóvel são bem aceitas no mercado imobiliário local e seu estado de 

conservação é superior aos existentes na região. Por outro lado, a vacância de imóveis 

industriais e logísticos na região vêm aumentando e entende-se, portanto, que o imóvel possua 

liquidez média para locação e venda. Analisando o imóvel dentro do cenário imobiliário local, 

pode-se destacar a garantia do contrato de locação, boa localização, o fato de estar próximo a 

uma das principais vias de acesso à cidade, instalações modernas, superiores às demais da 

região e em bom estado de conservação. 

Resumidamente, o cenário de mercado para o imóvel avaliado é: 

Cenário de Liquidez:  Média 

Quantidade de ofertas de bens similares:  Baixa 

Prazo de absorção para venda: 12 a 18 meses 

Público Alvo:  
Empresas de logística e investidores de 

grande porte 
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6. AVALIAÇÃO DO IMÓVEL 

6.1 REFERÊNCIAS NORMATIVAS 

A metodologia básica aplicada no trabalho fundamenta-se na NBR-14653 - Norma Brasileira para 

Avaliação de Bens da Associação Brasileira de Normas Técnicas (ABNT), em suas partes 1: 

Procedimentos Gerais e 2: Imóveis Urbanos. 

Foi utilizada também a Norma para Avaliação de Imóveis Urbanos – versão 2011, publicada pelo 

IBAPE - Instituto Brasileiro de Avaliações e Perícias de Engenharia, Departamento de São Paulo. 

Foram observados os padrões de conduta e ética profissionais estabelecidos no Red Book em 

sua edição 2014 editada pelo Royal Institution of Chartered Surveyors (“RICS”) e nas normas do 

International Valuation Standards Council (“IVSC”), nos seus pronunciamentos 101 – Scope of 

Work, 102 – Implementation e 103 – Reporting. 

 

6.2 FAIR VALUE 

6.2.1 METODOLOGIA – MÉTODO DA RENDA 

Em se tratando de imóvel locado, sua avaliação foi realizada pelo Método da Capitalização da 

Renda, analisando-se o contrato de locação atual e ao final dele, considerou-se que o imóvel 

seria levado a mercado. Por este método determina-se o fair value do imóvel, através da 

capitalização da renda líquida possível de ser auferida por ele, através da análise de um fluxo de 

caixa descontado, no qual foram consideradas todas as receitas e despesas para a operação do 

imóvel, descontado a uma taxa compatível com o mercado. 

 

6.2.2 PREMISSAS 

a) Receitas Projetadas 
 

O fluxo de receitas considera inicialmente o contrato de locação vigente até seu prazo de término, 

e subsequentemente contratos hipotéticos de locação a valor de mercado até o fim do período 

de análise, momento no qual se considera a saída do investimento (desinvestimento) por meio 

de uma venda hipotética da propriedade simulando o princípio da perpetuidade. 

• Aluguel – Contrato Vigente 

O contrato vigente possui as seguintes características: 

o Início:    Outubro de 2009 

o Período:    15 anos 
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o Valor de locação:    R$ 544.984,06/mês 

Nota: Valor atualizado até a data-base da avaliação. 

 

b) Despesas Projetadas 
 

Durante o período de vacância (6 meses) incidirão as seguintes despesas. 

 

• IPTU e Condomínio 

o IPTU:    R$0,65/m²/mês 

o Manutenção/Condomínio:  R$ 2,80/m²/mês 

 
 

• Comissão de Locação 

A remuneração do trabalho do consultor imobiliário responsável pela locação do imóvel 

a cada novo contrato corresponderá a 1,00 aluguel. 

 
 

• Comissão de Venda 

A remuneração do trabalho do consultor imobiliário responsável pela venda do imóvel no 

final do horizonte de análise corresponderá a 2% do valor de venda. 

 

c) Valor de Saída do Investimento 
 
Ao final do fluxo de caixa foi considerada a venda hipotética da propriedade simulando o princípio 

da perpetuidade, por meio da aplicação do terminal cap rate de 8,00% a.a.: 

Desinvestimento = Resultado Operacional Líquido do Período 10 

                        Terminal Cap Rate  

A taxa utilizada considera a atual prática de mercado, levando em consideração as 

características do imóvel em avaliação, tem como base a expertise Colliers resultante da 

interação de longo prazo desenvolvida pela empresa com os diversos players do mercado 

imobiliário, do seu monitoramento constante das práticas de mercado e de negociações 

ocorridas em propriedades semelhantes. 

 

d) Taxa de Desconto 

 
Foi adotada a taxa de desconto real, ou seja, não leva em conta a inflação, de 8,75% a.a., que 

leva em conta o custo do capital e os riscos da propriedade e da locação, sobre o fluxo de caixa 

mensal. 

A taxa utilizada considera a atual prática de mercado, levando em consideração as 

características do imóvel em avaliação, tem como base a expertise Colliers resultante da 

interação de longo prazo desenvolvida pela empresa com os diversos players do mercado 
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imobiliário, do seu monitoramento constante das práticas de mercado e de negociações 

ocorridas em propriedades semelhantes. 

 

6.2.3 FAIR VALUE 

O fair value do ativo é equivalente ao valor presente do fluxo de caixa descontado mensalmente 

à taxa de 9,00% a.a., cujo resumo anualizado compõe o Anexo II a este laudo. 

Em números redondos: 

Fair Value: Método da Renda: 

R$ 65.100.000,00 

(Sessenta e cinco milhões e cem mil reais) 

Nota: Dividindo-se o fair value pela área construída do imóvel, o valor unitário de fair value equivale 

a R$ 2.795,03/m² 
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7. APRESENTAÇÃO FINAL DE VALOR 

Fair Value – Método da Renda    R$ 65.100.000,00 

 

O método da Capitalização da Renda foi o método escolhido que melhor representa o valor de 

fair value do imóvel. Pelo método da Capitalização da Renda, estima-se o fair value do imóvel 

através da capitalização da renda líquida possível de ser auferida pelo imóvel, mediante a análise 

de um fluxo de caixa descontado, com premissas aderentes à capitalização e cenários viáveis 

representativos do mercado em que se insere.  

Com base nas informações fornecidas, nas análises realizadas e nos resultados contidos neste 

relatório, o valor de fair value, para o mês de abril de 2018, foram estimados em: 

Fair Value – Método da Renda: 

R$ 65.100.000,00 

(Sessenta e cinco milhões e cem mil reais) 

 

Este valor é baseado sobre a estimativa de período de exposição ao mercado de dezoito meses 

para venda, considerando uma transação direta ao tomador.  
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8. 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 16 (dezesseis) páginas e 5 (cinco) anexos. 

 

 

São Paulo, 20 de abril de 2018 

 

 

 

COLLIERS INTERNATIONAL DO BRASIL 

CREA 0931874 

 

Cópia Digital 

 

Paula Casarini, MRICS 

CREA 5.060.339.429/D 

Vice-President | São Paulo & CIVAS 

Cópia Digital 

 

Mony Lacerda Khouri, MRICS 

 CAU 66948-2 

Executive Manager | CIVAS 
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Estrada Municipal do Mandu, com imóvel à direita 

 

 

Estrada Municipal do Mandu, com imóvel à esquerda 
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Portaria 

 

 

Área de manobra 
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Área de marquise e galpão 

 

 

Área de marquise e galpão 
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Vista interna do galpão 

 

 

Vista interna do galpão 
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Vista interna do galpão 

 

 

Área de docas 
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Área de docas 

 

 

Limites do terreno 
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Área de manobras e docas 

 

 

 

Limites do terreno 
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> FLUXO DE CAIXA 
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> ESPECIFICAÇÃO DA 
AVALIAÇÃO 
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De acordo com o item “Especificação das Avaliações” da NBR 14653-2: 2011 (ABNT) - Avaliação 

de Bens da Associação Brasileira de Normas Técnicas – Parte 2: Imóveis Urbanos, o presente 

trabalho avaliatório apresentou os Graus de Fundamentação e de Precisão a seguir descritos: 

MÉTODO COMPARATIVO DIRETO - LOCAÇÃO 

 
Grau de Fundamentação 
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> ANEXO IV 

> DOCUMENTOS 
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1. Este trabalho, bem como as recomendações e as conclusões nele apresentadas, referem-se 

única e exclusivamente ao escopo e às solicitações feitas à COLLIERS pelo(a) CLIENTE e 

se destinam tão-somente para os fins contratados e não deve ser utilizado para outra 

finalidade e/ou usado por outra pessoa ou entidade que não o(a) CLIENTE.  

2. Este trabalho foi preparado por solicitação do(a) CLIENTE de acordo com o pactuado na 

Proposta Comercial para a finalidade específica contratada. 

3. Os valores e considerações constantes neste trabalho refletem as características do(s) 

imóvel(is) e a situação de mercado no momento, não considerando eventos extraordinários e 

imprevisíveis, significando que o imóvel foi avaliado no estado em que se apresenta na data 

de sua vistoria. 

4. O(a) CLIENTE reconhece que o trabalho desenvolvido, no todo ou em parte, foi criado através 

de conhecimento, habilidade e experiência adquiridos pela COLLIERS, logo, a 

obra/propriedade intelectual é da COLLIERS.  

5. Os dados relativos ao(s) imóvel(is) utilizados neste trabalho foram baseados única e 

exclusivamente em informações e dados fornecidos pelo(a) CLIENTE, considerados como 

verdadeiros e precisos e fornecidos de boa-fé. Portanto, não será imputada à COLLIERS 

qualquer responsabilidade por erro ou omissão relacionada às informações fornecidas. A 

COLLIERS não se responsabiliza pela documentação enviada para consulta que não esteja 

atualizada. 

6. A COLLIERS não é responsável por realizar nenhuma investigação independente, auditar ou 

realizar qualquer outro tipo de verificação acerca dos dados fornecidos pelo(a) CLIENTE. 

7. O(a) CLIENTE aceita que qualquer omissão ou equívoco nos dados e informações por ele 

fornecidos pode afetar materialmente a análise e recomendações constantes no trabalho, 

eximindo totalmente a COLLIERS de qualquer responsabilidade civil e penal. 

8. Para a elaboração do trabalho, foram utilizados dados obtidos no mercado imobiliário local, os 

quais foram fornecidos por proprietários de imóveis, corretores, imobiliárias e profissionais 

habilitados e especializados e outros e, portanto, são premissas aceitas como válidas, 

corretas e fornecidas de boa-fé. 

9. O imóvel foi avaliado na suposição de que esteja livre e desembaraçado de quaisquer ônus, 

encargos ou gravames de qualquer natureza que possam afetar o seu valor, pressupondo 

que seus respectivos títulos estejam corretos. 

10. A COLLIERS não efetua medições de campo. Logo, pressupõe-se que as medidas do terreno 

e das edificações constantes na documentação apresentada pelo(a) CLIENTE estejam 

corretas. Suas características físicas foram obtidas por levantamentos visuais, bem como, 

não se responsabiliza por eventuais alterações realizadas no terreno por parte do(a) CLIENTE. 



   

 

Laudo de Avaliação 

XP GESTÃO DE RECURSOS 
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11. A COLLIERS não realizou análises jurídicas da documentação do(s) imóvel(is), ou seja, 

investigações específicas relativas a defeitos em títulos, por não integrar o escopo dos 

serviços ora contratados. 

12. A COLLIERS não fez consulta aos órgãos públicos de âmbitos Municipal, Estadual, Federal, 

Autarquias ou qualquer outro órgão regulador de atividades comerciais, bem como, no que 

tange à situação legal e/ou fiscal do(s) imóvel(is). 

13. A COLLIERS não assume qualquer responsabilidade pela existência de vícios de construção 

do(s) imóvel(is), sejam eles aparentes e/ou ocultos, nem por eventuais problemas estruturais 

e/ou de fundação, sendo considerado que as edificações atendam às normas construtivas, 

de segurança contra incêndio, de salubridade e de segurança. 

14. Não foram levantados passivos ambientais, sanitários ou arqueológicos bem como não foram 

realizados estudos sanitários, arqueológicos, de subsolo e de impacto ambiental relativos 

ao(s) imóvel(is) em estudo.  

15. Não foram realizados estudos de engenharia nem sondagens no solo do imóvel, presumindo-

se que seja similar aos comparativos de mercado.  

16. Este laudo deve sempre ser utilizado em sua íntegra, não tendo credibilidade se analisado 

parcialmente ou apresentado em excertos, pois pode levar a conclusões errôneas. 

 


