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PARECER TÉCNICO: AP-00769/17-01 DATA-BASE: 31 de agosto de 2017 

 

SOLICITANTE: 

 

AXIS INDÚSTRIA DE PRODUTOS SIDERÚRGICOS LTDA. – EM RECUPERAÇÃO 

JUDICIAL, doravante denominada AXIS ou RECUPERANDA. 

Sociedade empresária limitada, com estabelecimento à Rua Galdino Mariano 

Pacheco, nº 1.011, Distrito de Barão de Juparanã, Cidade de Valença, Estado 

do Rio de Janeiro, inscrita no CNPJ sob o nº 10.702.511/0005-32. 
 

OBJETO: BENS E ATIVOS detidos pela RECUPERANDA, demonstrados 

pormenorizadamente no Capítulo 6. 

OBJETIVO: Elaboração de Parecer Técnico de avaliação dos bens e ativos de AXIS, 

objetivando subsidiar a RECUPERANDA no tocante ao Inciso III do Art. 53 da Lei 

11.101/05. 
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SUMÁRIO EXECUTIVO 

A APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA., doravante denominada APSIS, com sede à Rua do Passeio, nº 62, 

6º andar, Centro, Cidade e Estado do Rio de Janeiro, inscrita no CNPJ sob o nº 27.281.922/0001-70, foi 

nomeada pela RECUPERANDA para a elaboração do Parecer Técnico de avaliação dos bens e ativos de AXIS, 

objetivando subsidiar a RECUPERANDA no tocante ao Inciso III do Art. 53 da Lei nº 11.101/05. 

O Inciso III do Artigo 53 da Lei nº 11.101/05 estabelece a determinação do valor dos bens e ativos das 

sociedades em Recuperação Judicial de forma a posicionar os credores sobre o valor das companhias no 

contexto de uma eventual liquidação (valor de seus bens e ativos isoladamente).  

A AXIS apresentou, no dia 15 de agosto de 2017, seu pedido de Recuperação Judicial, visando ultrapassar o 

momento de crise, a reestruturar suas dívidas e preservar a empresa. O pedido de recuperação judicial da 

AXIS contempla exclusivamente esta companhia, cuja planta industrial situa-se no distrito industrial de 

Barão de Juparanã, na Cidade de Valença, conforme será esclarecido mais à frente.  

Este relatório tem por objetivo a avaliação dos bens e ativos da AXIS. Após discussões com a administração 

da AXIS e análise de sua estrutura organizacional, entendemos que os principais bens e ativos realizáveis da 

RECUPERANDA são representados por sua planta industrial, localizada em Valença/RJ, incluindo máquinas 

e equipamentos, terreno, imóveis e instalações. Além deste ativo, a RECUPERANDA conta, ainda, com saldo 

de estoques, contas a receber de clientes, posição de caixa e aplicações financeiras. 

Para fins deste parecer técnico, de avaliação dos bens e ativos, a planta industrial localizada em Valença/RJ 

foi avaliada como um grupo de ativos, uma vez que inúmeros ativos localizados nesta planta não podem ser 

vendidos separadamente e, portanto, não possuem valor de mercado. Para os saldos de estoque, contas a 

receber, aplicações financeiras e caixa, foram solicitadas documentações de suporte a fim de atestar seu 

valor contábil na data-base. 

Após a avaliação da planta industrial foi aplicado um desconto por liquidação forçada, considerando a 

alienação por um prazo inferior ao médio de absorção mercadológica. Este desconto considera os seguintes 

fatores: 

 Condições macroeconômicas com relação à demanda de imóveis na data-base da avaliação; 

 Particularidade das máquinas e equipamentos da planta industrial, que atendem a um setor específico; 

 Dificuldade de monetização dos ativos no curto prazo, cenário de liquidação forçada, admitindo que 

operações de venda dessa natureza demandam um prazo longo. 

Este relatório não deve ser interpretado de maneira individualizada, mas sim dentro do contexto geral da 

recuperação judicial da AXIS, sem prejuízo, exemplificativamente, dos direitos, eventuais preferências 

legais e garantias aplicáveis a cada crédito. 

Para a elaboração deste relatório, a APSIS se apoiou em informações gerenciais da AXIS. 

Cabe ressaltar que este trabalho contempla somente a avaliação dos bens e ativos da RECUPERANDA em um 

eventual cenário de liquidação da AXIS. Essa avaliação não contempla os passivos contabilizados e não 

contabilizados, bem como (i) eventuais contingências, (ii) provisões diversas, (iii) passivos ambientais, 
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dentre outros, que possam surgir na hipótese do encerramento das operações da RECUPERANDA, como 

processos cíveis e trabalhistas. 

VALOR FINAL ENCONTRADO DOS BENS E ATIVOS 

O quadro a seguir apresenta o resumo do valor dos bens e ativos de AXIS, na data-base de 31 de agosto de 

2017: 

 
  

AXIS (R$ mil) ago-17

Planta Industrial 72.598        

Estoques 13.354        

Caixa e Aplicações 10.331        

Contas a Receber 9.337         

Outros Ativos 9.112         

TOTAL DE BENS E ATIVOS 114.732    
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1. INTRODUÇÃO 

A APSIS foi nomeada pela RECUPERANDA para a elaboração do Parecer Técnico de avaliação de seus bens e 

ativos, objetivando subsidiar a RECUPERANDA no tocante ao Inciso III do Art. 53 da Lei 11.101/05. 

Na elaboração deste trabalho, foram utilizados dados e informações fornecidos por terceiros, na forma de 

documentos e entrevistas verbais com o cliente. As estimativas utilizadas neste processo estão baseadas em 

documentos e informações, os quais incluem, entre outros, os seguintes: 

 Demonstrações Financeiras da AXIS em 31 de dezembro de 2016; 

 Petição Inicial de Recuperação Judicial; 

 Relação de Credores da RECUPERANDA; 

 Balanço Patrimonial da AXIS em 31 de agosto de 2017; 

 Fluxo de Caixa Projetado da AXIS; 

 Documentação Comprobatória de saldos de rubricas contábeis; 

 Abertura analítica do ativo imobilizado da AXIS; 

 Solicitações de cotação de máquinas e equipamentos a companhias estrangeiras. 

Também utilizamos bancos de dados selecionados, interno e de terceiros, para a obtenção de informações 

financeiras, incluindo: 

 Bloomberg LP; 

 Relatórios do setor de siderurgia; 

 Banco de dados interno. 
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2. PRINCÍPIOS E RESSALVAS 

As informações a seguir são importantes e devem ser cuidadosamente lidas.  

O Relatório objeto do trabalho enumerado, calculado e particularizado obedece criteriosamente aos 

princípios fundamentais descritos a seguir: 

 Os consultores não têm interesse, direto ou indireto, nas companhias envolvidas ou na operação, bem 

como não há qualquer outra circunstância relevante que possa caracterizar conflito de interesses. 

 Os honorários profissionais da APSIS não estão, de forma alguma, sujeitos às conclusões deste Relatório. 

 No melhor conhecimento e crédito dos consultores, as análises, opiniões e conclusões expressas no 

presente Relatório são baseadas em dados, diligências, pesquisas e levantamentos verdadeiros e 

corretos. 

 Assumem-se como corretas as informações recebidas de terceiros, sendo que as fontes das mesmas 

estão contidas e citadas no referido Relatório. 

 Para efeito de projeção, partimos do pressuposto da inexistência de ônus ou gravames de qualquer 

natureza, judicial ou extrajudicial, atingindo as empresas em questão, que não os listados no presente 

Relatório.  

 O Relatório apresenta todas as condições limitativas impostas pelas metodologias adotadas, quando 

houver, que possam afetar as análises, opiniões e conclusões contidas no mesmo. 

 O Relatório foi elaborado pela APSIS e ninguém, a não ser os seus próprios consultores, preparou as 

análises e correspondentes conclusões. A APSIS assume total responsabilidade sobre a matéria de 

Avaliações, incluindo as implícitas, para o exercício de suas honrosas funções, precipuamente 

estabelecidas em Leis, códigos ou regulamentos próprios. O presente Relatório atende a recomendações 

e critérios estabelecidos pela Associação Brasileira de Normas Técnicas (ABNT), Uniform Standards of 

Professional Appraisal Practice (USPAP) e International Valuation Standards Council (IVSC), além das 

exigências impostas por diferentes órgãos, como Comitê de Pronunciamentos Contábeis (CPC), 

Ministério da Fazenda, Banco Central, Banco do Brasil, Comissão de Valores Mobiliários (CVM), 

Superintendência de Seguros Privados (SUSEP), Regulamento do Imposto de Renda (RIR), Comitê 

Brasileiro de Avaliadores de Negócios (CBAN) etc. O controlador e os administradores das companhias 

envolvidas não direcionaram, limitaram, dificultaram ou praticaram quaisquer atos que tenham ou 

possam ter comprometido o acesso, a utilização ou o conhecimento de informações, bens, documentos 

ou metodologias de trabalho relevantes para a qualidade das conclusões contidas neste trabalho. 
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3. LIMITAÇÕES DE RESPONSABILIDADE 

 Para elaboração deste Relatório, a APSIS utilizou informações e dados de históricos auditados por 

terceiros ou não auditados, fornecidos por escrito pela administração da empresa ou obtidos das fontes 

mencionadas. Sendo assim, a APSIS assumiu como verdadeiros e coerentes os dados e informações 

obtidos para este Relatório e não tem qualquer responsabilidade com relação a sua veracidade.  

 O escopo deste trabalho não incluiu auditoria das demonstrações financeiras ou revisão dos trabalhos 

realizados por seus auditores. Sendo assim, a APSIS não está expressando opinião sobre as 

demonstrações financeiras da Solicitante. 

 Não nos responsabilizamos por perdas ocasionais à Solicitante e suas controladas, a seus sócios, 

diretores, credores ou a outras partes como consequência da utilização dos dados e informações 

fornecidos pela empresa e constantes neste Relatório. 

 Nosso trabalho foi desenvolvido unicamente para o uso da RECUPERANDA e seus sócios, visando ao 

objetivo já descrito. Portanto, este Relatório não deverá ser publicado, circulado, reproduzido, 

divulgado ou utilizado para outra finalidade que não a já mencionada, sem aprovação prévia e por 

escrito da APSIS.  

 As análises e as conclusões contidas neste Relatório baseiam-se em diversas premissas, realizadas na 

presente data, de projeções operacionais futuras, tais como: preços, volumes, participações de 

mercado, receitas, impostos, investimentos, margens operacionais, etc. Assim, os resultados 

operacionais futuros da empresa podem vir a ser diferentes de qualquer previsão ou estimativa contida 

neste Relatório, especialmente caso venha a ter conhecimento posterior de informações não disponíveis 

na ocasião da emissão do Relatório. 

 Esta avaliação não reflete eventos e respectivos impactos nas demonstrações ocorridos após a data-

base. 

 A APSIS não se responsabiliza por perdas diretas ou indiretas nem por lucros cessantes eventualmente 

decorrentes do uso indevido deste Relatório. 

 Destacamos que a compreensão da conclusão deste Relatório ocorrerá mediante a sua leitura integral 

e de seus anexos, não devendo, portanto, serem extraídas conclusões de sua leitura parcial, que podem 

ser incorretas ou equivocadas. 

 Este trabalho não tem por objetivo a auditoria dos dados recebidos ou a averiguação de situação 

dominial das propriedades. Sendo assim, a APSIS assumiu como verdadeiros os dados e informações 

recebidos e não tem qualquer responsabilidade com relação a sua veracidade assim como não está 

expressando opinião sobre os mesmos.  

 As análises e as conclusões contidas neste Relatório são conjunturais e temporais e baseiam-se em 

diversas premissas, realizadas na presente data, tais como: preços, participações de mercado, 

dimensões, entre outros. Assim, os resultados obtidos futuramente para os imóveis podem vir a ser 

diferentes de qualquer estimativa contida neste Relatório, seja por conhecimento posterior de 

informações não disponíveis por ocasião da emissão do Relatório ou alterações súbitas no mercado. 
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 Dado que o objetivo do presente trabalho não contempla a detecção de vícios construtivos e riscos 

estruturais, não foram realizados testes em estruturas ou fundações. Sendo assim, para efeito de 

cálculo, consideramos que não existem problemas graves de construção. 

 Foram utilizados como balanços de referência para as análises e avaliações do presente relatório o 

Balanço Patrimonial da RECUPERANDA de 31 de agosto de 2017, conforme data-base definida.  

 Tendo em vista a defasagem entre a data de referência destes registros contábeis e a data de emissão 

do presente estudo, ressaltamos que os leitores do presente estudo devem se atentar para eventuais 

informações mais atualizadas que venham a se tornar disponíveis posteriormente à data de emissão 

como fonte adicional e complementar de informação para subsidiar suas decisões e análises. 
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4. DESCRIÇÃO DA COMPANHIA 

Constituída em 2009, a AXIS fabrica produtos de aço, como laminados quentes, frios e galvanizados. Em 

2011 iniciou a construção de sua unidade fabril, depois de um financiamento com o BNDES e com a Agência 

Estadual de Fomento (AGERIO). 

 

Ao longo de seis anos, a AXIS realizou investimentos da ordem de R$ 70.000.000,00 (setenta milhões de 

reais) na construção e ampliação da unidade, no desvio ferroviário, no treinamento de funcionários e na 

aquisição e instalação de equipamentos modernos para o processamento de seus produtos, em especial com 

corte a laser e estamparia. 

Desde o início de suas operações, a AXIS conseguiu aumentar sua produção em 270%, quando conseguiu 

processar mais de 8 mil toneladas de aço por mês, em comparação com os 3 mil que processava no início. 

Além do alto potencial de produção, a AXIS se diferencia com um ramal ferroviário localizado 

estrategicamente entres os principais centros comerciais do Brasil: Rio de Janeiro, São Paulo e Belo 

Horizonte. 

Atualmente a AXIS está capacitada para atender a demanda de diversos segmentos industriais e da 

construção civil, funcionando como um elo entre as usinas siderúrgicas e os processadores de aço, 

fabricantes e consumidores finais. 

A AXIS também investiu no desenvolvimento da região onde está situada, o distrito de Barão de Juparanã, 

aplicando recursos na área de infraestrutura, como luz, telefonia móvel, captação de água e outros projetos 

como reforma da igreja local e reforma da estação de trem. Tais projetos e investimentos foram importantes 

para a geração de empregos no município de Valença e desenvolvimento da região.  
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5. ABORDAGENS DE AVALIAÇÃO 

Três tipos de abordagens podem ser utilizados para a determinação de valor de um ativo, seja ele tangível 

ou intangível. São elas: 

 Abordagem de Mercado – o valor justo do ativo é estimado através da comparação com ativos 

semelhantes ou comparáveis, que tenham sido vendidos ou listados para venda no mercado primário ou 

secundário. No caso de ativos intangíveis, os preços de venda ou de mercado são raramente disponíveis, 

devido a normalmente serem transferidos apenas como parte de um negócio, e não em uma transação 

isolada, o que resulta em esta abordagem ser raramente utilizada na avaliação de intangíveis. 

 Abordagem de Custo - mede o investimento necessário para reproduzir um ativo semelhante, que 

apresente uma capacidade idêntica de geração de benefícios. Esta abordagem parte do princípio da 

substituição, onde um investidor prudente não pagaria mais por um ativo do que o custo para substituir 

o mesmo por um substituto pronto/feito comparável. 

 Abordagem da Renda - define o valor do ativo como sendo o valor atual dos benefícios futuros que 

resultam do seu direito de propriedade. O valor justo dos fluxos de caixa futuros que o ativo irá gerar 

durante a sua vida útil é projetado com base em atuais expectativas e suposições sobre condições 

futuras. Vale ressaltar, entretanto, que os efeitos sinérgicos ou estratégicos diferentes daqueles 

realizados por participantes do mercado não devem ser incluídos nos fluxos de caixa projetados. 

Neste relatório, foi utilizada a abordagem de custo e a abordagem do mercado para avaliação dos bens e 

ativos da RECUPERANDA. Maiores detalhes acerca das premissas adotadas para a avaliação dos bens e ativos 

da AXIS seguem nas próximas seções.  
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6. PRINCIPAIS BENS E ATIVOS 

Neste capítulo serão apresentados os principais bens e ativos analisados, bem como a metodologia de 

avaliação aplicada para valoração de cada classe de ativos. 

Para fins deste Parecer Técnico de avaliação dos bens e ativos imobilizados, foi realizada uma vistoria na 

planta industrial da AXIS, em Valença/RJ. Os principais bens e ativos da companhia estão listados abaixo: 

 Máquinas e Equipamentos integrantes da Planta Industrial em Valença/RJ; 

 Instalações, Terrenos, Prédios e Benfeitorias da Planta Industrial em Valença/RJ; 

 Estoques de Mercadorias para Revenda; 

 Aplicações Financeiras; 

 Contas a Receber de Clientes; 

 Adiantamentos a Terceiros. 

Para os demais ativos, consistindo em Impostos a Recuperar e Outros Créditos, foram mantidos os valores 

contábeis, uma vez que tais saldos não são relevantes em relação ao total de bens e ativos da companhia. 

6.1. PLANTA INDUSTRIAL – VALENÇA/RJ 

A Planta Industrial da AXIS está localizada na Rua Galdino Mariano Pacheco, nº 1.011, Barão de Juparanã, 

2º Distrito do município de Valença, Estado do Rio de Janeiro. A área total do terreno é de 62.494,28 m² 

segundo a matrícula do imóvel (64.564,85 m² segundo a planta), e a área construída monta a 13.242,56 m². 

A Planta divide-se entre: 

 Prédio administrativo; 

 Galpão destinado aos setores de recebimento de matéria-prima, fabricação, armazenagem e expedição 

dos produtos acabados; 

 Construções secundárias, de apoio e outras benfeitorias. 

LOCALIZAÇÃO 

A Planta Industrial AXIS está instalada em Valença, no Distrito Industrial de Barão de Juparanã, que fica 

situado a 24 km da sede municipal e a 8 km de Vassouras, outra importante cidade da região. 

Valença é um município brasileiro localizado no sul do estado do Rio de Janeiro. Está a uma altitude de 560 

metros abrangendo uma área de 1.304,813 km² estando situada no Vale do Paraíba Fluminense. 

Valença possui seis distritos: a sede, Barão de Juparanã, onde fica o distrito industrial, Santa Isabel do Rio 

Preto, Pentagna, Parapeúna e Conservatória. 

Atualmente a sua economia está voltada especialmente para a agropecuária e para o polo universitário 

existente na sede municipal contando hoje com sete faculdades que transformam a cidade em um grande 

Campus Universitário. 

Sua população estimada pelo IBGE é de aproximadamente 75.000 pessoas. 
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Os principais acessos a ele são pela rodovia federal BR 393 e pelas rodovias estaduais RJ-115 e RJ 143, sendo 

que a propriedade não tem frente para nenhuma delas, sendo acessível por uma via secundária (a Rua 

Galdino Mariano Pacheco). 

A empresa aproveita a existência do ramal ferroviário para o recebimento de matérias-primas de seus 

fornecedores, entre os quais a Companhia Siderúrgica Nacional (CSN) em Volta Redonda, que é ligada 

diretamente à Juparanã através da ferrovia. 

Assim entendemos que o IMÓVEL INDUSTRIAL está situado em local com algumas restrições de acesso, 

principalmente pelo modal rodoviário, mas que não comprometem o acesso ao local. 

IMÓVEL 

O objeto deste Laudo funciona como uma unidade de produção da empresa, sendo composto por áreas 

administrativas, galpão industrial, área de pátio livre e vagas de estacionamento. O estado de conservação 

das benfeitorias é bom, assim como o seu padrão construtivo. 

A propriedade possui uso industrial, bem definido pelo Mapa de Zoneamento e pelo Plano Diretor do 

Município. 

VALOR ECONTRADO – TERRENOS, CONSTRUÇÕES, BENFEITORIAS E INSTALAÇÕES 

O valor encontrado na data-base para terrenos, construções, benfeitorias e instalações está apresentado na 

tabela abaixo. Maiores detalhes acerca da avaliação podem ser encontrados no Anexo 1. 

RESUMO DE VALORES 

Valor do terreno: R$ 896.000,00 

(oitocentos e noventa e seis mil reais) 

Valor de reedição das construções: R$ 33.448.000,00 

(trinta e três milhões, quatrocentos e quarenta e oito mil reais)  

          Valor de reedição das instalações:                                        R$ 2.789.000,00          

(dois milhões, setecentos e oitenta e nove mil reais) 

Valor justo do imóvel: R$ 37.133.000,00 

(trinta e sete milhões, cento e trinta e três mil reais) 

Valor liquidação forçada: R$ 28.560.000,00 

(vinte e oito milhões, quinhentos e sessenta mil reais) 

Deve-se ressaltar que o valor encontrado considera um cenário de venda da planta industrial de Valença, e 

não dos ativos individuais. A alienação individual dos itens resultaria em valor substancialmente inferior ao 

apresentado na tabela acima. 

 

 

 





 

Parecer Técnico AP-00769/17-01              13 

VALOR ENCONTRADO – MÁQUINAS E EQUIPAMENTOS 

O valor encontrado na data-base para máquinas e equipamentos foi conforme tabela abaixo. Maiores 

detalhes acerca da avaliação podem ser encontrados no Anexo 2. 

 

Deve-se ressaltar que o valor encontrado considera um cenário de venda da planta industrial de Valença, e 

não dos ativos individuais. A alienação individual dos itens resultaria em valor substancialmente inferior ao 

apresentado na tabela acima. 

6.2. DEMAIS ATIVOS CONTABILIZADOS 

ESTOQUES 

Foi recebido relatório de inventário do estoque no mês de agosto de 2017. A totalidade do estoque é 

representada por mercadorias para revenda, tais como laminados de ferro/aço, barras de ferro, outros tubos 

e perfis ocos. A contabilidade da companhia reconhece, ainda, uma provisão para perda de estoque no valor 

de R$ 564 mil. 

CONTAS A RECEBER DE CLIENTES 

A posição de Contas a Receber está dividida entre Valença e as filiais de Três Rios e Volta Redonda, com 

valores concentrados nesta última (total de aprox. R$ 12 milhões). Foi recebida a abertura analítica do saldo 

de contas a receber por cliente e por filial. A contabilidade da companhia reconhece um saldo de R$ 3.101 

mil referente a Provisões para Devedores Duvidosos. 

CAIXA, APLICAÇÕES FINANCEIRAS E DEPÓSITOS JUDICIAIS 

Foram recebidos os extratos das contas bancárias da AXIS na data-base, de forma a verificar o saldo 

constante no balanço na data-base. 

DEMAIS ATIVOS 

Considerando a materialidade dos demais ativos da AXIS, constituídos de “Outros Créditos” e “Impostos a 

Recuperar”, foram mantidos os saldos contábeis.

Data-Base: 31/08/2017

EMPRESA ÁREA
VALOR DE 

REPOSIÇÃO
VALOR JUSTO

VALOR DE VENDA 

FORÇADA

AXIS Máquinas e equipamentos 70.855.832,05    55.035.684,59   43.387.230,00        

70.855.832,05 55.035.684,59 43.387.230,00     

Valores em reais
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7. RESUMO DOS VALORES ENCONTRADOS 

A avaliação dos bens e ativos de AXIS resultou nos valores constantes na tabela abaixo. Foi utilizado o 

Balanço Patrimonial da AXIS na data-base como balanço de partida para as avaliações: 

 

  

AXIS

(R$ mil)

ATIVO CIRCULANTE 41.105                         

Caixa e equivalente de caixa 10.331                          

Contas a receber de clientes 12.438                          

( - ) Provisão devedores duvidosos (3.101)                           

Impostos a recuperar 1.232                            

IRPJ e CSLL 3.273                            

Estoques 13.354                          

Outros créditos 61                                 

Adiantamento para terceiros 3.517                            

ATIVO NÃO CIRCULANTE 73.627                         

REALIZÁVEL A LONGO PRAZO 1.029                           

Outros créditos 1.029                            

INVESTIMENTOS -                               

IMOBILIZADO 72.598                         

Instalações, Terrenos, Prédios e Benf. 28.560                          

Máquinas e Equipamentos 43.387                          

Outros Imobilizados 650                               

INTANGÍVEL -                               

TOTAL DO ATIVO 114.732                       

VALOR DOS BENS E 

ATIVOS
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8. CONCLUSÃO 

De acordo com os estudos apresentados pela APSIS, com data-base em 31 de agosto de 2017, concluíram os 

peritos que o valor de referência dos bens e ativos detidos pela AXIS para fins de subsidiá-la no tocante ao 

Inciso III do Art. 53 da Lei nº 11.101/05, se dá conforme a tabela abaixo: 

 

O Parecer Técnico AP-00769/17-01 foi elaborado sob a forma de Laudo Digital (documento eletrônico em 

Portable Document Format - PDF), com a certificação dos responsáveis técnicos, e impresso pela APSIS, 

sendo composto por 16 (dezesseis) folhas digitadas de um lado e 03 (três) anexos. A APSIS, CREA/RJ 

1982200620 e CORECON/RJ RF.02052, empresa especializada em avaliação de bens, abaixo representada 

legalmente pelos seus diretores, coloca-se à disposição para quaisquer esclarecimentos que, porventura, se 

façam necessários. 

 

Rio de Janeiro, 30 de novembro de 2017. 
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9. RELAÇÃO DE ANEXOS 

1. AVALIAÇÃO DOS TERRENOS, INSTALAÇÕES, PRÉDIOS E BENFEITORIAS 

2. AVALIAÇÃO DAS MÁQUINAS E EQUIPAMENTOS 

3. GLOSSÁRIO 
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SUMÁRIO EXECUTIVO 

RESUMO DE ÁREAS 

Área do terreno: 62.494,28 m² 

Área construída total: 13.242,56 m² 

 

RESUMO DE VALORES 

Valor do terreno: R$ 896.000,00 

(oitocentos e noventa e seis mil reais) 

Valor de reedição das construções: R$ 33.448.000,00 

(trinta e três milhões, quatrocentos e quarenta e oito mil reais)  

          Valor de reedição das instalações:                                        R$ 2.789.000,00          

(dois milhões, setecentos e oitenta e nove mil reais) 

Valor justo do imóvel: R$ 37.133.000,00 

(trinta e sete milhões, cento e trinta e três mil reais) 

Valor liquidação forçada: R$ 28.560.000,00 

(vinte e oito milhões, quinhentos e sessenta mil reais) 

Observações: Os procedimentos técnicos empregados no presente Laudo estão de acordo com os critérios estabelecidos pelas Normas de Avaliação NBR 14653-1:2001, NBR 14653-2: 

2011, da ABNT. Os valores consideram a data-base de 31 de agosto de 2017 e estão fundamentados no fato de que não há restrições impeditivas à comercialização da propriedade, 

ou seja, não existem dívidas, matrículas sem contestações judiciais, irregularidades construtivas ou tributárias, passivos ambientais, entre outros empecilhos.  
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1. METODOLOGIA DE AVALIAÇÃO 

No presente Laudo, foi utilizada a metodologia descrita a seguir. 

MÉTODO EVOLUTIVO 

O valor total do imóvel é definido a partir da conjugação do método 

comparativo direto, para a determinação do valor do terreno, e do método 

do custo de reprodução das benfeitorias. 

MÉTODO COMPARATIVO DIRETO (TRATAMENTO POR FATORES) – TERRENO 

DEFINIÇÃO 

Esse método define o valor do imóvel mediante a comparação com dados 

mercadológicos de imóveis semelhantes. 

Primeiramente, é realizada uma pesquisa de mercado, buscando-se a 

composição de uma amostra representativa de dados de mercado de imóveis 

com características, tanto quanto possível, semelhantes às do avaliando, com 

uso de toda a evidência disponível. Essa etapa, que envolve estrutura e 

estratégia de pesquisa, inicia-se pela caracterização e delimitação do 

mercado em análise, com o auxílio de teorias e conceitos existentes ou 

hipóteses advindas de experiências adquiridas pelo avaliador sobre a 

formação do valor.  

Na estrutura de pesquisa, elegem-se as variáveis que, a princípio, são 

relevantes para explicar a formação de valor, e estabelecem-se as supostas 

relações entre elas e com a variável dependente. Os elementos pesquisados 

são, então, submetidos a uma homogeneização técnica, feita com auxílio de 

fatores de ponderação empírica consagrados, que visam à ponderação das 

características e dos atributos dos dados pesquisados. 

IDENTIFICAÇÃO DAS VARIÁVEIS DO MODELO 

Variável dependente 

Para a especificação correta da variável dependente, é necessária uma 

investigação no mercado em relação à sua conduta e às formas de expressão 

dos preços (preço total ou unitário, moeda de referência, formas de 

pagamento), bem como a observação da homogeneidade nas unidades de 

medida. 

Variáveis independentes 

As variáveis independentes referem-se às características físicas (área e 

frente), localizacionais (bairro, logradouro, distância a polo de influência, 

entre outros) e econômicas (oferta ou transação, época e condição do negócio 

— à vista ou a prazo). Devem ser escolhidas com base em teorias existentes, 

conhecimentos adquiridos, senso comum e outros atributos que se revelem 

importantes no decorrer dos trabalhos, pois algumas variáveis consideradas 

no planejamento da pesquisa podem se mostrar pouco relevantes e vice-

versa. Sempre que possível, recomenda-se a adoção de variáveis 

quantitativas. 
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FATORES DE HOMOGENEIZAÇÃO UTILIZADOS NO LAUDO 

FATOR OFERTA 

É um fator adotado para elementos em oferta, tendo em vista que, 

normalmente, sofre uma redução de valor para fechamento do negócio entre 

0,8 a 1,0. 

OFERTA 

1,00 Realizado/Liquidação 

0,90 Oferta 

0,80 Especulação 

FATOR LOCAL (TRANSPOSIÇÃO) 

É adotado para homogeneizar os elementos de pesquisa com o imóvel 

avaliando, em função da localização. 

LOCAL 

120 Via principal de alto fluxo e frente promocional 

110 Via principal de alto fluxo 

100 Via principal 

90 Via secundária 

80 Via local 

 

FATOR DE ÁREA 

É adotado para homogeneizar os elementos de pesquisa com o imóvel 

avaliando, em função da área. 

F = (s/S)1/4, quando a variação entre as duas áreas for menor que 30%; ou 

F = (s/S)1/8, quando a variação entre as duas áreas for maior do que 30%.  

Sendo: 

s = área do elemento de pesquisa; 

S = área do imóvel avaliando. 

FATOR TOPOGRAFIA 

É adotado para homogeneizar os elementos de pesquisa com o imóvel 

avaliando, em função do uso. 

TOPOGRAFIA 

80 Aclive forte 

90 Aclive médio 

100 Plano 

90 Declive médio 

80 Declive forte 
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Com os elementos de pesquisa devidamente homogeneizados, aplica-se o 

Método do Percentil “T” de Student, para determinação do campo de arbítrio 

com 80% de confiança. Dentro desse intervalo, o avaliador, usando seu 

julgamento pessoal, utiliza o valor unitário que achar conveniente. Esse valor 

é multiplicado pela área do imóvel avaliando, chegando-se, assim, ao valor 

do bem. 

MÉTODO DA QUANTIFICAÇÃO DE CUSTO – CONSTRUÇÕES E BENFEITORIAS 

Esse método consiste na determinação do custo atual de reprodução da 

benfeitoria, observando-se todas as características originais da construção.  

O valor da construção é definido adotando-se o custo construtivo unitário 

básico, estipulado por consultas feitas a revistas especializadas em índices e 

custos da construção civil. É multiplicado pela área construtiva equivalente 

do imóvel. 

Sobre esse montante, é acrescida uma porcentagem relativa aos fatores não 

incluídos no valor da construção, tais como: taxa de BDI, custo do projeto, 

emolumentos etc. Assim, é estabelecido o valor de reposição da construção. 

Sobre ele, aplica-se um fator de depreciação constante na Tabela de Ross-

Heidecke (função do estado de conservação e idade aparente da construção). 

Desse modo, chega-se ao valor construtivo atual. 

ESTADO DE CONSERVAÇÃO 

A Novo 

B Entre novo e regular 

C Regular 

ESTADO DE CONSERVAÇÃO 

D Entre regular e reparos simples 

E Reparos simples 

F Entre reparos simples e importantes 

G Reparos importantes 

H Entre reparos importantes e sem valor 

A depreciação é resultante do desgaste de uso e exposição dos elementos. A 

obsolescência funcional ocorre por conta da diminuição do valor pela 

condição interna do imóvel gerada por design, materiais ou processos 

inadequados, que resultam em inadequações, incapacidade, inutilização ou 

excesso de custo operacional. 

A obsolescência econômica/externa é um dano irreparável ao valor das 

construções e benfeitorias, causado pelas condições desfavoráveis da 

economia local e do setor comercial, tais como: indisponibilidade de 

financiamentos, perda de fontes de matéria-prima e mão de obra, falta de 

transportes eficientes, alteração de centro de negócio, mudança da legislação 

e modificações nos costumes. 

Ao custo de reprodução da construção obtido anteriormente, aplica-se um 

fator de depreciação pelo Método de Ross-Heidecke (função do estado de 

conservação e idade aparente da construção). Dessa maneira, alcança-se o 

custo de reedição. 
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CÁLCULO DO VALOR FINAL DO IMÓVEL 

O valor de mercado para compra e venda do imóvel é definido pelo somatório 

das parcelas de terreno e construção. Caso o resultado não esteja adequado 

à situação do setor imobiliário da região em estudo, adotamos um fator de 

comercialização (FC). 

 FATOR DE COMERCIALIZAÇÃO - É aplicado sobre o valor de mercado em 

uso, para o cálculo do valor de mercado, quando este não pode ser 

determinado pelo método comparativo direto. Representa a 

oferta/procura para um bem em um momento específico. Em função 

disso, pode ser menor, igual ou superior à unidade. É calculado 

analisando-se os negócios similares efetivamente realizados na área onde 

se encontra o bem avaliado, os quais são comparados com seus 

respectivos valores de mercado em uso. 

Entre as diferentes condições que interferem na determinação do fator de 

comercialização, podemos mencionar:  

 Localização do imóvel. 

 Arquitetura e padrão compatível com o local. 

 Funcionalidade. 

 Equilíbrio econômico do empreendimento. 

 Condições de obsolescência. 

 Características geoeconômicas da região.  

 Retração ou euforia do setor imobiliário. 

No presente estudo, o FC utilizado foi 1. 

DETERMINAÇÃO DO VALOR DE LIQUIDAÇÃO FORÇADA 

O valor de liquidação forçada refere-se ao valor de venda do imóvel alienado 

em um prazo de tempo inferior ao médio de absorção mercadológica. 

Depois da análise da região e levando-se em consideração a tipologia 

construtiva, definimos um prazo médio para comercialização de três anos, 

após a propriedade ser exposta adequadamente ao mercado. 

Sendo assim, trouxemos o resultado a valor presente descontando uma taxa 

de oportunidade de 9,15% (Taxa Selic). 

  

Prazo para comercialização 3 anos

Taxa de desconto a VPL (custo de oportunidade - Tx. Selic) 9,15%
Fator para liquidação forçada 0,769
Valor de liquidação forçada R$ 28.555.437,44

Na prática R$ 28.560.000,00

Valor de liquidação forçada
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GRAU DE FUNDAMENTAÇÃO E PRECISÃO - ESPECIFICAÇÃO DA AVALIAÇÃO  

MÉTODO EVOLUTIVO  

Conforme o item 9 da NBR-14653-1 (Norma Brasileira para Avaliação de Bens 

– Parte 1: Procedimentos Gerais), as avaliações podem ser especificadas 

quanto à fundamentação e à precisão. 

“A fundamentação será função do aprofundamento do trabalho avaliatório, 

com o envolvimento da seleção da metodologia em razão da confiabilidade, 

qualidade e quantidade dos dados amostrais disponíveis.” 

“A precisão será estabelecida quando for possível medir o grau de certeza e 

o nível de erro tolerável numa avaliação. Depende da natureza do bem, do 

objetivo da avaliação, da conjuntura do mercado, da abrangência alcançada 

na coleta de dados (quantidade, qualidade e natureza), da metodologia e dos 

instrumentos utilizados.” 

“Os graus de fundamentação e precisão nas avaliações serão definidos nas 

demais partes da NBR 14.653, guardado o critério geral de atribuir graus em 

ordem numérica e crescente, onde o grau I é o menor.” 

O grau de fundamentação, no caso de utilização de tratamento por fatores, 

deve ser determinado conforme Anexo 1. 

Na elaboração deste trabalho, foram utilizados dados e documentos 

fornecidos pelo cliente, bem como informações e entrevistas informais por 

meio de terceiros e agentes de mercado. A vistoria da propriedade se deu no 

dia 4 de outubro de 2017. 
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2. LOCALIZAÇÃO DO IMÓVEL 

Rua Galdino Mariano Pacheco  Rua Galdino Mariano Pacheco  

Endereço: Rua Galdino Mariano Pacheco, nº 1.011, Barão 

de Juparanã, 2º Distrito do Município de 

Valença, Estado do Rio de Janeiro. Possui 

frente ainda para a linha férrea da MRV, para 

onde possui acesso através de ramal ferroviário 

próprio. Posiciona-se próximo à margem 

esquerda do Rio Paraíba do Sul e junto ao 

núcleo residencial de Barão de Juparanã. 

Ocupação: Industrial. 

Infraestrutura: Iluminação pública, energia elétrica, 

telefonia, gás (engarrafado), água, esgotos 

sanitário e pluvial, coleta de lixo e 

pavimentação asfáltica. 

Transporte público: Ônibus municipais no entorno do imóvel e 

intermunicipais nas Rodovias RJ-145, RJ 115 e 

BR-393. 
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3. DOCUMENTAÇÃO 

MATRÍCULA 

Cartório: Cartório do 2º Ofício de RGI Cidade de Valença, 

RJ. 

Nº de registro: 13.889. 

Data da certidão: 17 de abril de 2017. 

Proprietário: AXIS INDÚSTRIA DE PRODUTOS SIDERÚRGICOS 

LTDA. 

Área de terreno: Constituído pelas áreas A3 e A4 do Distrito 

Industrial de Barão de Juparanã, que medem 

respectivamente 12.494,28m² e 50.000,00 m², 

totaliza assim 62.494,28 m². 

Área construída: 13.242,56 m². 

PLANTA 

Arquivo: Plano Geral DWG/Situação Nova DWG. 

Área de terreno: 64.564,85 m². 

Área construída: 14.953,00 m². 

ANÁLISE DOCUMENTAL  

Utilizaremos a área construída e a área de terreno segundo a matrícula, visto 

que esse é o documento mais atual e que melhor espelha a realidade do 

imóvel verificada in loco. 
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4. PLANEJAMENTO URBANO 

ZONEAMENTO 

Lei: Plano Diretor. 

Zona: 
Zona Especial de Desenvolvimento Econômico 

Industrial Sustentável (ZEDEIS). 

Usos permitidos: Industrial. 

Coeficiente de 

aproveitamento: 

N/I. 

Taxa de ocupação: N/I. 

Gabarito de altura: N/I. 

 

Mapa de Zoneamento com a posição do imóvel identificada 
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5. DESCRIÇÃO DO IMÓVEL 

TERRENO 

Área total: 62.494,28 m². 

Formato: Regular/Retangular. 

Solo: Firme. 

Topografia: Plana, tendo sido objeto de extensa obra de 

terraplenagem. 
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PRÉDIO ADMINISTRATIVO

Características 

construtivas: 

Trata-se de edificação em pavimento único, 

porém estruturada para receber mais um 

pavimento. É erigida em estrutura de perfis 

metálicos e alvenaria, com fechamentos em 

alvenaria revestida e pintada, esquadrias de 

alumínio e vidro liso e cobertura em laje 

plana. É usada para atividades administrativas 

com salas de escritório e banheiros. Abriga, 

ainda, vestiários com banheiros, refeitório e 

cozinha.  

Área construída: 380,00 m². 

Principais 

acabamentos: 

 Pisos em cerâmica.

 Paredes emassadas e com pintura à base 

de látex. 

 Teto: em laje aparente. 

Padrão do 

acabamento: 

Normal. 

Estado de 

conservação: 

De acordo com o critério de Ross-Heidecke, o 

imóvel se enquadra no estado “C” (Regular). 
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GALPÃO DA FABRICAÇÃO 

Características 

construtivas: 

Galpão destinado aos setores de recebimento 

de matéria-prima (bobinas de aço), 

fabricação, armazenagem e expedição dos 

produtos acabados. É erguido em estrutura 

metálica reforçada, possibilitando a operação 

de pontes rolantes de 6 t a 30 t. Apresenta 

cobertura em telhas de perfil trapezoidal tipo 

“aluzinc” e outras em material translúcido 

apoiadas em treliçamento metálico. Abriga 7 

salões interligados, com pé-direito de cerca de 

10 m e fechamentos em telhas idênticas às da 

cobertura. 

Área construída: 12.600,00 m². 

Principais 

acabamentos: 

 Pisos em concreto, parte para sobrecargas 

de 40t/m² com malha dupla e h=25 cm, e 

parte para sobrecarga de 10 t/m² com 

malha simples e h=15cm. 

 Teto: cobertura aparente. 

 Outros: iluminação especial pendente; 

cablagem em calhas eletrostáticas; 

sistema CFTV; para raios tipo Faraday: 

Padrão do 

acabamento: 

Normal. 

Estado de 

conservação: 

De acordo com o critério de Ross-Heidecke, o 

imóvel se enquadra no estado “C” (Regular). 
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CONSTRUÇÕES SECUNDÁRIAS E DE APOIO 

Em número de 5, abrigam guarita, cabine de entrada, subestação, ETEI e 

laboratório. 

 

Características 

construtivas: 

São construções simples, erigidas em estrutura 

de concreto e alvenaria, com fechamentos em 

alvenaria revestida e pintada, fechamentos em 

blocos de concreto vibrado e cobertura em 

telhas onduladas metálicas ou de 

fibrocimento. 

Área construída: 262,56 m². 

Principais 

acabamentos: 

 Pisos em cimentado liso. 

 Paredes: massa com pintura comum. 

 Teto: cobertura vã. 

Padrão do 

acabamento: 

Normal. 

Estado de 

conservação: 

De acordo com o critério de Ross-Heidecke, o 

imóvel se enquadra no estado “C” (Regular). 
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OUTRAS BENFEITORIAS 

Foram considerados, 

ainda, os seguintes 

benefícios: 

 Ramal ferroviário, em bitola dupla com 

uma extensão de 482,00 m. 

 Base de máquinas: executadas em 

concreto armado, em bloco único, após as 

devidas escavações; estão classificadas 

contabilmente como “Instalações”. 

Padrão do 

acabamento: 

Simples. 

Estado de 

conservação: 

De acordo com o critério de Ross-Heidecke, o 

imóvel se enquadra no estado “C” (Regular). 
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6. ANÁLISE DA PROPRIEDADE 

6.1. LOCALIZAÇÃO 

A metalúrgica Axis está instalada em Valença, no Distrito Industrial de Barão 

de Juparanã, que fica situado a 24 km da sede municipal e a 8 km de 

Vassouras, outra importante cidade da região. 

Valença é um município brasileiro localizado no sul do estado do Rio de 

Janeiro. Está a uma altitude de 560 metros, abrangendo uma área de 

1.304,813 km² e estando situado no Vale do Paraíba Fluminense. 

O município possui seis distritos: a sede, Barão de Juparanã, onde fica o 

distrito industrial, Santa Isabel do Rio Preto, Pentagna, Parapeúna e 

Conservatória. 

Atualmente, a sua economia está voltada especialmente para a agropecuária 

e para o polo universitário existente na sede municipal, a qual conta hoje com 

sete faculdades, que transformam a cidade em um grande Campus 

Universitário. 

Sua população estimada pelo IBGE é de aproximadamente 75.000 pessoas. 

Os principais acessos ao município são pela rodovia federal BR 393 e pelas 

rodovias estaduais RJ-115 e RJ 143, porém a propriedade não tem frente para 

nenhuma delas, sendo acessível por uma via secundária (a Rua Galdino 

Mariano Pacheco). 

A empresa aproveita a existência do ramal ferroviário para o recebimento de 

matérias-primas de seus fornecedores, entre os quais a Companhia 

Siderúrgica Nacional (CSN), em Volta Redonda, que é ligada diretamente à 

Juparanã pela ferrovia. 

Assim, entendemos que o IMÓVEL INDUSTRIAL está situado em local com 

algumas restrições de acesso, principalmente pelo modal rodoviário, mas que 

não comprometem o acesso ao local.  

6.2. IMÓVEL 

O objeto deste Parecer funciona como uma unidade de produção da empresa, 

sendo composto por áreas administrativas, galpão industrial, área de pátio 

livre e vagas de estacionamento. O estado de conservação das benfeitorias é 

bom, assim como o seu padrão construtivo. 

A propriedade possui uso industrial, bem definido pelo Mapa de Zoneamento 

e pelo Plano Diretor do Município. 

6.3. POSIÇÃO PERANTE O MERCADO 

De uma maneira geral, o IMÓVEL INDUSTRIAL, apesar de algumas restrições 

de acesso, apresenta um layout que permite diferentes atividades e usos. 

O mercado de galpões e áreas industriais na região do vale do Paraíba e 

principalmente em Valença, que é um município sem maiores tradições 

industriais, está em um momento recessivo, a exemplo do que vem ocorrendo 

no estado e no país. Nos próximos anos, espera-se uma recuperação do setor 

e a normalização dos valores. 
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7. CONCLUSÃO

De acordo com os procedimentos técnicos empregados e após procedidas as indispensáveis diligências, os avaliadores concluíram o valor justo de R$ 37.133.000,00 

(trinta e sete milhões e cento e trinta e três mil reais) e o valor de liquidação forçada de R$ 28.560.000,00 (vinte e oito milhões e quinhentos e sessenta mil 

reais) para o IMÓVEL INDUSTRIAL situado à Rua Galdino Mariano Pacheco, nº 1.011, Barão de Juparanã, 2º Distrito do Município de Valença, Estado do Rio de 

Janeiro. 
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8. RELAÇÃO DE ANEXOS 

1B. CÁLCULOS AVALIATÓRIOS 

1C. FOTOS 

1D. DOCUMENTAÇÃO DE SUPORTE 





PARECER TÉCNICO AP-00769/17-01 ANEXO 1B - COMPARATIVO TERRENOS

TERRENO TOTAL UNITÁRIO IMOBILIÁRIA NOME TELEFONE

Rua Galdino Mariano Pacheco, nº 1.011 Plano Barão de Juparanã 2º Distrito de Valença RJ 62.494,28     Via secundária

1 Estrada Nestor Ribeiro (Valença/Conservatoria) Aclive médio Conservatoria Valença RJ 50.345,30 Via local R$ 550.000,00 R$ 10,92 NKM  Imóveis Ana Cláudia (11) 4392-7999

2 Rodovia RJ-115(Quirino B.Juparanã) Plano Barão de Juparanã Valença RJ 6.250,00 Via principal de alto fluxo R$ 150.000,00 R$ 24,00 Marco Carneiro Marco (24) 98814-3870

3 Rodovia Benjamim Ielp(500m) Plano Centro Valença RJ 20.000,00 Via principal de alto fluxo e frente promocional R$ 685.000,00 R$ 34,25 Giovanni Caroprese o mesmo (21) 2767-0127

4 Rodovia RJ-115(Quirino B.Juparanã) Aclive médio Quirino Valença RJ 103.960,00 Via principal R$ 1.265.000,00 R$ 12,17 Brasil Brokers (21) 2112-0099

5 Rodovia RJ-115(Quirino B.Juparanã) Plano Barão de Juparanã Valença RJ 10.000,00 Via principal R$ 200.000,00 R$ 20,00 Mario Almeida Imoveis Mario (24) 2420-2038

6 Rodovia RJ- 143(Valença/B.Juparanã) Aclive médio Barão de Juparanã Valença RJ 40.000,00 Via principal R$ 550.000,00 R$ 13,75 Junim (24) 2420-2038

7 Estrada Valença Conservatoria a 12 km Plano Conservatoria Valença RJ 20.000,00 Via principal de alto fluxo R$ 600.000,00 R$ 30,00 Jorge Gomes (24) 2420-2038

CIDADE
PREÇO PEDIDO FONTE DE INFORMAÇÃO

UF
ÁREA

LOCALNº ENDEREÇO TOPOGRAFIA BAIRRO
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LOCAL TOPOGRAFIA OFERTA LOCAL TOPOGRAFIA TAMANHO

90 100

1 80 90 19,44% R$ 10,92 0,90 1,13 1,11 0,95 1,07 R$ 11,64

2 110 100 90,00% R$ 24,00 0,90 0,82 1,00 0,75 0,55 R$ 13,25

3 120 100 68,00% R$ 34,25 0,90 0,75 1,00 0,87 0,59 R$ 20,05

4 100 90 66,35% R$ 12,17 0,90 0,90 1,11 1,07 0,96 R$ 11,67

5 100 100 84,00% R$ 20,00 0,90 0,90 1,00 0,80 0,64 R$ 12,88

6 100 90 35,99% R$ 13,75 0,90 0,90 1,11 0,95 0,85 R$ 11,70

7 110 100 68,00% R$ 30,00 0,90 0,82 1,00 0,87 0,64 R$ 19,16

7 Limite inferior R$ 12,19 Limite inferior R$ 12,34

6 Média amostral R$ 14,34 Média amostral R$ 14,34

1,44 Limite superior R$ 16,49 Limite superior R$ 16,33

Valor máximo R$ 20,05 AMPLITUDE NO INTERVALO DE CONFIANÇA 27,80%

Valor mínimo R$ 11,64 Valor unitário adotado R$ 14,34

Desvio-padrão R$ 3,66 Área de terreno 62.494,28             

Coeficiente de variação 25,54% Valor crítico 1,80 RESULTADO Valor final 896.013,84R$        

dmax/s 1,56 permanece Na prática 896.000,00R$        

dmin/s 0,74 permanece

TESTE CHAUVENET

INTERVALO DE CONFIANÇA

VALORES ADOTADOS

CÁLCULOS AVALIATÓRIOS

Número de dados

Graus de liberdade

"T" de Student 80% bicaudal

CAMPO DE ARBÍTRIO

Nº
DIFERENÇA 

DE ÁREA

VALOR 

UNITÁRIO

ÍNDICES FATOR 

TOTAL

VALOR 

HOMOGENEIZADO

FATORES
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III II I

1 Caracterização do imóvel avaliando
Completa quanto a todos os fatores 

analisados

Completa quanto aos fatores utilizados 

no tratamento
Adoção de situação paradigma 2

2
Quantidade mínima de dados de 

mercado, efetivamente utilizados
12 5 3 2

3 Identificação dos dados de mercado

Apresentação de informações relativas a 

todas as características dos dados 

analisados, com foto e observações feitas 

pelo autor do laudo

Apresentação de informações relativas a 

todas as características dos dados 

analisados

Apresentação de informações relativas a 

todas as características dos dados 

correspondentes aos fatores utilizados

1

4
Intervalo admissível de ajuste para o 

conjunto de fatores
0,80 a 1,25 0,50 a 2,00 0,40 a 2,50 2

7

 GRAU II 

GRAUS III II I

Pontos mínimos 10 6 4

Itens obrigatórios
Itens 2 e 4 no Grau III, e os demais no 

mínimo no Grau II

Itens 2 e 4 no mínimo no Grau II, e os 

demais no mínimo no Grau I
Todos no mínimo no Grau I

III II I

Amplitude do intervalo de confiança 

de 80% em torno da estimativa de 

tendência central

<=30 % <=40 % <=50 %

 GRAU III GRAU ATINGIDO:

GRAU DE FUNDAMENTAÇÃO NO CASO DE UTILIZAÇÃO DO TRATAMENTO POR FATORES

ITEM DESCRIÇÃO
GRAU

PONTOS

GRAU ATINGIDO:

GRAU DE PRECISÃO NO CASO DE UTILIZAÇÃO DO TRATAMENTO POR FATORES

DESCRIÇÃO
GRAU

No caso de utilização de menos de cinco dados do mercado, o intervalo admissível de ajuste é de 0,80 a 1,25, pois é desejável que, com número menor de dados de mercado, a amostra

seja menos heterogênea. 
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PARECER TÉCNICO AP-00769/17-01 ANEXO 1B - QUANTIFICAÇÃO DE CUSTOS

QUANTIFICAÇÃO DE CUSTOS: CONSTRUÇÕES/BENFEITORIAS/INSTALAÇÕES

A Novo

B Entre novo e regular

C Regular

D Entre regular e reparos simples

E Reparos simples

F Entre reparos simples e importantes

G Reparos importantes

H Entre reparos importantes e sem valor

CONSTRUÇÃO ÁREA UNIDADE TIPO DE EDIFICAÇÃO PADRÃO CCU (R$/M²) CONTA VALOR DE REPOSIÇÃO VUE IA VUER % I/VUE EC DEPRECIAÇÃO VALOR DE REEDIÇÃO

1 Preparação do terreno da fabrica 62.494,28        m² Terraplenagem pesada Normal R$ 8,09 Construções R$ 505.578,73               25,00 5,00          20,00              0,20  C                0,86 R$ 434.000,00

2 Prédio da administração 380,00            m² Prédio sem elevador médio (8) Superior R$ 2.903,14 Construções R$ 1.103.193,44               60,00 5,00          55,00              0,08  C                0,93 R$ 1.027.000,00

3 Galpão da Produção 12.600,00        m² Galpão de uso geral médio (9) Superior R$ 2.408,86 Construções R$ 30.351.628,13               80,00 5,00          75,00              0,06  C                0,94 R$ 28.604.000,00

4 Cabine de entrada medição/subestação 106,00            m² Prédio sem elevador médio (8) Inferior R$ 1.741,88 Construções R$ 184.639,74               60,00 5,00          55,00              0,08  D                0,88 R$ 162.000,00

5 Construções de apoio (laboratório, guarita, ETEI) 156,56            m² Prédio sem elevador médio (8) Inferior R$ 1.741,88 Construções R$ 272.709,42               60,00 5,00          55,00              0,08  C                0,93 R$ 254.000,00

6 Piso pista de acesso 1.588,00         m² Pavimentação elementos de concreto Normal R$ 75,09 Construções R$ 119.238,95               25,00 5,00          20,00              0,20  C                0,86 R$ 102.000,00

7 Cerca perimetral tela e moirão de concreto 1.013,00         m² Cerca em tela e moirões de concreto Normal R$ 60,00 Construções R$ 60.780,00               60,00 5,00          55,00              0,08  C                0,93 R$ 57.000,00

8 Ramal ferroviário 482,00            m² Ramal ferroviario Normal R$ 6.258,84 Construções R$ 3.016.759,68               60,00 5,00          55,00              0,08  C                0,93 R$ 2.808.000,00

9 Base Máquinas Ungerer escavação 728,00            m³ Volume de escavação/reaterro/compactação Normal R$ 18,75 Instalações R$ 13.650,00               80,00 5,00          75,00              0,06  C                0,94 R$ 13.000,00

10 Base Máquinas Ungererconcreto 497,00            m³ Concreto 30 mpa,forma e armadura CA50 Normal R$ 2.559,36 Instalações R$ 1.272.003,16               80,00 5,00          75,00              0,06  C                0,94 R$ 1.199.000,00

11 Base Máquinass Braner escavação 212,00            m³ Volume de escavação/reaterro/compactação Normal R$ 18,75 Instalações R$ 3.975,00               80,00 5,00          75,00              0,06  C                0,94 R$ 4.000,00

12 Base Máquinas Braner concreto 328,00            m³ Concreto 30 mpa,forma e armadura CA50 Normal R$ 2.559,36 Instalações R$ 839.470,90               80,00 5,00          75,00              0,06  C                0,94 R$ 791.000,00

13 Base da Máquina Fime escavação 386,00            m³ Volume de escavação/reaterro/compactação Normal R$ 18,75 Instalações R$ 7.237,50               80,00 5,00          75,00              0,06  C                0,94 R$ 7.000,00

14 Base da Máquina Fime concreto 290,00            m³ Concreto 30 mpa,forma e armadura CA50 Inferior R$ 2.559,36 Instalações R$ 742.215,13               80,00 5,00          75,00              0,06  C                0,94 R$ 699.000,00

15 Base da Balança escavação 48,00              m³ Volume de escavação/reaterro/compactação Normal R$ 18,75 Instalações R$ 900,00               80,00 5,00          75,00              0,06  C                0,94 R$ 1.000,00

16 Base da Balança concreto 31,00              m³ Concreto 30 mpa,forma e armadura CA50 Inferior R$ 2.559,36 Instalações R$ 79.340,24               80,00 5,00          75,00              0,06  C                0,94 R$ 75.000,00

TOTAL        13.242,56 m² R$ 38.573.320,00 R$ 36.237.000,00

Prédio sem elevador médio (8) ago/17 Galpão de uso geral médio (9) ago/17

PINI - GUIA DA CONSTRUÇÃO 1.858,01                    PINI - GUIA DA CONSTRUÇÃO 1.541,67       

Projetos e orçamentos 3% Projetos e orçamentos 3%

Instalações especiais 3% Instalações especiais 3%

Emolumentos 3% Emolumentos 3%

Despesas financeiras 3% Despesas financeiras 3%

Seguros 3% Seguros 3%

Administração e remuneração do construtor 10% Administração e remuneração do construtor 10%

Custo unitário de construção  R$               2.322,51 Custo unitário de construção  R$   1.927,09 

Padrão superior 125%                     2.903,14 Padrão superior 125%         2.408,86 

Padrão inferior 75%                     1.741,88 Padrão inferior 75%         1.445,32 

ESTADO DE CONSERVAÇÃO LEGENDA

N: Quantidade

Ccu: Custo de construção unitário

Valor de reposição: Ac*Ccu

VUE: Vida útil econômica

IA: Idade aparente (anos)

VUER: Vida útil econômica remanescente

D: Depreciação conforme tabela Ross-Heidecke

Valor de reedição: VR*(1-D)

Valor das construções,benfeitorias e instalações
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PARECER TÉCNICO AP-00769/17-01 ANEXO 1B - GRAUS QUANTIFICAÇÃO DE CUSTOS

III II I

1 Estimativa do custo direto
Pela elaboração de orçamento, no 

mínimo sintético

Pela utilização de custo unitário básico 

para projeto semelhante ao projeto 

padrão

Pela utilização de custo unitário básico 

para projeto diferente do projeto 

padrão, com os devidos ajustes

2

2 BDI Calculado Justificado Arbitrado 1

3 Depreciação física

Calculada por levantamento do custo de 

recuperação do bem, para deixá-lo no 

estado de novo ou casos de bens novos 

ou projetos hipotéticos

Calculada por métodos técnicos 

consagrados, considerando-se idade, vida 

útil e estado de conservação

Arbitrado 2

TOTAL DE PONTOS ATINGIDOS: 5,00

GRAU ATINGIDO:  GRAU I 

ITEM DESCRIÇÃO
GRAU PONTOS 

ADQUIRIDOS
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PARECER TÉCNICO AP-00769/17-01 ANEXO 1B - GRAUS EVOLUTIVO

III II I

1 Estimativa do valor do terreno
Grau III de fundamentação no método 

comparativo ou no involutivo

Grau II de fundamentação no método 

comparativo ou no involutivo

Grau I de fundamentação no método 

comparativo ou no involutivo
2

2 Estimativa dos custos de reedição
 Grau III de fundamentação no método da 

quantificação do custo 

 Grau II de fundamentação no método da 

quantificação do custo 

 Grau I de fundamentação no método da 

quantificação do custo 
1

3 Fator de comercialização Inferido em mercado semelhante Justificado Arbitrado 1

TOTAL DE PONTOS ATINGIDOS: 4,00

GRAU ATINGIDO:  GRAU I 

ITEM DESCRIÇÃO
GRAU PONTOS 

ADQUIRIDOS
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PARECER TÉCNICO AP-00769/17-01 ANEXO 1B - RESUMO DE VALORES

Prazo para comercialização 3 anos

Taxa de desconto a VPL (custo de oportunidade - Tx. Selic) 9,15%

Fator para liquidação forçada 0,769

Valor de liquidação forçada R$ 28.555.437,44

Na prática R$ 28.560.000,00

Fator de comercialização

Valor de liquidação forçada

RESUMO DE VALORES

Terreno

Valor justo

R$ 896.000,00

Construções

Valor de reedição

R$ 33.448.000,00

Valor justo

Instalações

Valor de reedição

R$ 2.789.000,00

1

Valor justo do imóvel

R$ 37.133.000,00

(trinta e sete milhões, cento e trinta e três mil reais)
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PARECER TÉCNICO AP-00769/17-01 ANEXO 1B - MAPA DE AMOSTRAGEM
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PARECER TÉCNICO AP-00769/17-01 ANEXO 1B - T STUDENT

AMOSTRA T STUDENT

4 1,533

5 1,476

6 1,44

7 1,415

8 1,397

9 1,383

10 1,372

11 1,363

12 1,356

13 1,35

14 1,345

15 1,341

16 1,337

17 1,333

18 1,33

19 1,328

20 1,325

21 1,323

22 1,321

23 1,319

24 1,318

25 1,316

26 1,315

27 1,314

28 1,313

29 1,311

30 1,31

40 1,303

60 1,296

120 1,289

infinito 1,282
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PARECER TÉCNICO AP-00769/17-01 ANEXO 1B - CHAUVENET

n d/s

5 1,65

6 1,73

7 1,80

8 1,86

9 1,92

10 1,96

12 2,03

14 2,10

16 2,16

18 2,20

20 2,24

22 2,28

24 2,31

26 2,35

30 2,39

40 2,50

50 2,58

100 2,80

200 3,02

500 3,29

5x10³ 3,89

5x10
4 4,42

5x10
5 4,89

5x10
6 5,33

5x10
7 5,73

CRITÉRIO DE CHAUVENET - 

d/s  CRÍTICA
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Guarita de segurança Fachada lateral do galpão e reservatório 

  

Vista da entrada de caminhões e balança Entradas do galpão 
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Casa de máquinas 1 Casa de máquinas 2 

  

Pátio do galpão Salas administração 





 

Parecer Técnico AP-00769/17-01 - Anexo 1C              3 

  

Laboratório Ramal ferroviário 

  

Vista interna do galpão Fosso da máquina Ungerer 
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Vista interna do galpão Vista interna do galpão 

  

Vista interna do galpão e chapas metálicas Vista interna do galpão e chapas metálicas 
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1. PREMISSAS 

O Relatório, objeto do trabalho enumerado, calculado e particularizado, 

obedece criteriosamente aos princípios fundamentais descritos a seguir. 

 Foi realizada inspeção física na planta da AXIS, em Valença/RJ. 

 O presente trabalho seguiu todos os critérios estabelecidos pela ABNT 

NBR 14653-1:2006 e pela ABNT NBR 14653-5:2006. 

 A APSIS utilizou como referência documentos de importação dos 

equipamentos e cotações. 

 Utilizamos o coeficiente de Caires normal para manutenção e para 

trabalho. 

 O Imposto de Importação considerado foi de 0%, visto que é regime 

extarifário (não existe similar nacional). 

 A presente avaliação considerou o conjunto de equipamentos como um 

grupo de ativos que formam a Planta Industrial da companhia, em 

Valença/RJ. O valor deste grupo de ativos é calculado pela soma dos 

valores individuais dos equipamentos, considerando a sinergia entre eles. 

Deve-se ressaltar que tal avaliação não reflete um cenário de venda 

individualizada de cada ativo. 

 O valor de venda forçada ou valor de liquidação é calculado a partir do 

desconto no valor justo da planta completa, logo o valor de liquidação 

não contempla equipamentos individualizados. 

 O levantamento da comprovação da propriedade dos equipamentos não 

fez parte do escopo, e sua propriedade foi confirmada pela companhia. 

A existência dos equipamentos foi atestada pela equipe técnica durante 

as inspeções para avaliação da planta.  
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METODOLOGIA DE AVALIAÇÃO 

PROCEDIMENTOS GERAIS 

A avaliação dos bens se deu a partir da inspeção física na unidade de Valença. 

VALOR DE REPOSIÇÃO DE MÁQUINAS E EQUIPAMENTOS  

MÉTODO DA QUANTIFICAÇÃO DO CUSTO 

Esse método consiste na obtenção do valor de uma máquina e/ou 

equipamento novos, iguais ou similares, por meio de pesquisa de mercado 

com os fabricantes, fornecedores e/ou representantes, acrescido, quando for 

o caso, das despesas de montagem e transporte. 

Junto a fabricantes, é feita a cotação de preços de bens novos ou de similares 

com a aplicação da depreciação para a definição do valor justo. São 

analisadas as características físicas e tecnológicas dos ativos, contemplando-

se as diferentes funções, os desempenhos operacionais, as estruturas 

construtivas e os itens opcionais, entre outros aspectos.  

MÉTODO DO CUSTO HISTÓRICO 

Quando o valor do bem é determinado a partir da atualização monetária do 

custo de aquisição, adota-se o método de custo histórico, que contempla a 

apuração de registros contábeis e a aplicação de índices específicos, 

geralmente usados por órgãos competentes oficiais.  

Em se tratando de ativos em outras moedas, é feita a conversão para dólares 

na data de aquisição, atualizada monetariamente em relação à inflação 

norte-americana (Consumer Price Index History Table — Bureau of Labor 

Statistics, US Department of Labor) até a data-base da avaliação. Apenas após 

a atualização monetária, converte-se o valor em dólares para reais. 

CORRELAÇÃO DE CAPACIDADE 

Para os equipamentos detectados em vistoria como sendo de mesma 

natureza, repetidos com ligeiras diferenças em relação à capacidade ou aos 

parâmetros físicos, a regra dos seis décimos é utilizada em detrimento da 

consulta de preços. Trata-se de uma correlação entre os preços e as 

capacidades nominais dos itens industriais, segundo a fórmula: 

 

Sendo: 

P e P’ = Valores unitários dos bens 

Q e Q’ = Capacidade ou parâmetro físico  
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VALOR JUSTO DE MÁQUINAS E EQUIPAMENTOS  

DEPRECIAÇÃO CONFORME O ENGENHEIRO HÉLIO CAIRES 

Para a identificação da depreciação, além das características observadas na 

vistoria, são considerados também a vida útil, a vida transcorrida, os valores 

residuais, o estado de conservação e a obsolescência do ativo. A depreciação 

é calculada sobre a variação da provável curva de vida útil. Dessa maneira, o 

valor justo do equipamento usado é determinado a partir do valor de 

equipamento novo, considerando-se a idade operacional e o valor residual, 

indexados a uma curva ou função matemática, que tem por limite a vida útil 

do bem. 

De posse das características e dos valores, comparam-se as máquinas e os 

equipamentos, atribuindo-se a cada um deles os valores de depreciação 

pertinentes. 

A escolha da função que define o coeficiente de depreciação é feita de acordo 

com o tipo de equipamento avaliado, optando-se pelo Método de Caires. Essa 

abordagem permite calcular o coeficiente de depreciação, em função das 

condições de manutenção e carga de trabalho. 

 

 

 

 

 

FATOR DE TRABALHO 

TIPO DE TRABALHO FATOR 

Nulo 0 

Leve 5 

Normal 10 

Pesado 15 

Extremo 20 

FATOR DE MANUTENÇÃO 

TIPO DE MANUTENÇÃO FATOR 

Inexistente 0 

Sofrível 5 

Normal 10 

Rigorosa 15 

Perfeita 20 

IDADE DO BEM OU IDADE OPERACIONAL (t) 

A idade do bem foi atribuída pela diferença entre a data-base da avaliação e 

a data de aquisição. Para os casos em que a data de aquisição não estava 

disponível, atribuímos uma idade aparente aos ativos. 

  

H. CAIRES 

TEMPO 

V
A

L
O

R
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VIDA ÚTIL ESTIMADA (T) 

Segundo conceitos primários de projeto mecânico, toda máquina é formada 

pela composição de elementos cujo conjunto, ao iniciar sua vida operacional, 

obedece a uma lei de decrescimento de sua capacidade de trabalho, a qual é 

genericamente representada por três ciclos: 

 AMACIAMENTO: Ciclo de ajuste com perda de material, comumente 

seguido por uma melhora no funcionamento do conjunto. 

 OPERAÇÃO: Ciclo em que a máquina está na sua capacidade normal de 

produção e a perda de material em desgaste é lenta e desprezível. No 

entanto, no decorrer do tempo denominado “Vida Útil Operacional”, o 

conjunto vai perdendo sua capacidade operacional até o ponto em que 

deve sofrer um recondicionamento parcial ou total, antes de um colapso 

irreversível. 

 COLAPSO: Nesse ciclo, a retirada do material ocorrida na fase de 

operação culmina no colapso, tornando a máquina irrecuperável, 

restando somente o que se denomina “Estado ou Valor Residual”. 

A determinação da vida útil dos itens do imobilizado da empresa foi elaborada 

com auxílio de estudos nos locais e entrevistas com as áreas engenharia e 

contabilidade. Além disso, foram utilizadas como documentos de suporte as 

tabelas de classificação genéricas de bens e períodos de depreciação (vida 

útil) apresentadas pelo Instituto de Avaliações e Perícias de Engenharia de 

São Paulo (IBAPE/SP), divulgadas no livro Engenharia de Avaliações (Vários 

Colaboradores, Editora PINI) e em Machinery & Technical Specialties 

Committee (American Society of Appraisers — ASA). Elas contêm uma lista de 

itens separados por setor e as respectivas vidas úteis em anos, para condições 

normais de uso e manutenção. 

VALOR RESIDUAL (VR) 

O valor residual decorre da vida útil operacional do bem, correspondendo ao 

que sobra da máquina após o encerramento de sua vida útil operacional, dado 

em percentuais que, via de regra, se situam na faixa de 5% a 20% do valor de 

equipamento novo. 

VALOR DE LIQUIDAÇÃO FORÇADA 

Na hipótese de Liquidação Forçada, o valor resultante é obtido a partir do 

valor justo e do desconto esperado que o vendedor pratica para realizar 

imediatamente a operação de compra e venda, de forma a atribuir liquidez 

ao ativo. 

Estima-se este desconto a partir do tempo provável de maturação do processo 

de negociação. Atribui-se o tempo de trinta e seis meses.  

Aplica-se o desconto, neste caso igual à taxa básica de juros, pelo período 

acima definido. 
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RESULTADOS DA AVALIAÇÃO 

Os cálculos avaliatórios dos bens pertencentes à AXIS, na data-base de 31 de agosto de 2017, foram elaborados de acordo com os métodos descritos. 

Na tabela abaixo, apresentamos o resumo dos valores das máquinas e equipamentos da planta. 

 

Data-Base: 31/08/2017

EMPRESA ÁREA
VALOR DE 

REPOSIÇÃO
VALOR JUSTO

VALOR DE VENDA 

FORÇADA

AXIS Máquinas e equipamentos 70.855.832,05    55.035.684,59   43.387.230,00        

70.855.832,05 55.035.684,59 43.387.230,00     

Valores em reais
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2. CONCLUSÃO 

A partir dos procedimentos técnicos empregados no presente Laudo, na data-base de 31 de agosto de 2017, concluímos o valor de liquidação de R$     

43.387.230,00 (quarenta e três milhões, trezentos e oitenta e sete mil, duzentos e trinta reais) para as máquinas e equipamentos da planta AXIS. 

 

 

 

 





 

  ANEXO 3 





Glossário
		

ABL 
área bruta locável. 

ABNT 
Associação Brasileira de Normas Técnicas 

Abordagem da renda 
método de avaliação pela conversão a valor presente de 
benefícios econômicos esperados. 

Abordagem de ativos 
método de avaliação de empresas onde todos os ativos e 
passivos (incluindo os não contabilizados) têm seus valo-
res ajustados aos de mercado. Também conhecido como 
patrimônio líquido a mercado. 

Abordagem de mercado
método de avaliação no qual são adotados múltiplos 
comparativos derivados de preço de vendas de ativos 
similares. 

Ágio por expectativa de rentabilidade futura (fundo 
de comércio ou goodwill)
benefícios econômicos futuros decorrentes de ativos não 
passíveis de serem individualmente identificados nem 
separadamente reconhecidos. 

Amortização
alocação sistemática do valor amortizável de ativo ao lon-
go de sua vida útil. 

Amostra
conjunto de dados de mercado representativos de uma 
população. 

Aproveitamento eficiente
aquele recomendável e tecnicamente possível para o 
local, em uma data de referência, observada a tendência 
mercadológica nas circunvizinhanças, entre os diversos 
usos permitidos pela legislação pertinente. 

Área equivalente de construção área construída sobre 
a qual é aplicada a equivalência de custo unitário de cons-
trução correspondente, de acordo com os postulados da 
ABNT.

Área homogeneizada
área útil, privativa ou construída com tratamentos matemá-
ticos, para fins de avaliação, segundo critérios baseados 
no mercado imobiliário. 

Área privativa
área útil acrescida de elementos construtivos (tais como 
paredes, pilares etc.) e hall de elevadores (em casos parti-
culares).

Área total de construção
resultante do somatório da área real privativa e da área 
comum atribuídas a uma unidade autônoma, definidas 
conforme a ABNT. 

Área útil
área real privativa subtraída a área ocupada pelas paredes 
e outros elementos construtivos que impeçam ou dificul-
tem sua utilização. 

Arrendamento mercantil financeiro 
o que transfere substancialmente todos os riscos e be-
nefícios vinculados à posse do ativo, o qual pode ou não 
ser futuramente transferido. O arrendamento que não for 
financeiro é operacional.
 
Arrendamento mercantil operacional
o que não transfere substancialmente todos os riscos e 
benefícios inerentes à posse do ativo. O arrendamento 
que não for operacional é financeiro.
 
Ativo
recurso controlado pela entidade como resultado de even-
tos passados dos quais se esperam benefícios econômi-
cos futuros para a entidade.
 
Ativo imobilizado
ativos tangíveis disponibilizados para uso na produção ou 
fornecimento de bens ou serviços, na locação por outros, 
investimento, ou fins administrativos, esperando-se que 
sejam usados por mais de um período contábil. 

Ativo intangível
ativo identificável não monetário sem substância física. Tal 
ativo é identificável quando: a) for separável, isto é, capaz 
de ser separado ou dividido da entidade e vendido, trans-
ferido, licenciado, alugado ou trocado, tanto individual-
mente quanto junto com contrato, ativo ou passivo relacio-
nados; b) resulta de direitos contratuais ou outros direitos 
legais, quer esses direitos sejam transferíveis quer sejam 
separáveis da entidade ou de outros direitos e obrigações. 

Ativos não operacionais
aqueles não ligados diretamente às atividades de ope-
ração da empresa (podem ou não gerar receitas) e que 
podem ser alienados sem prejuízo do seu funcionamento. 

Ativos operacionais
bens fundamentais ao funcionamento da empresa. 

A





Ativo tangível
ativo de existência física como terreno, construção, máqui-
na, equipamento, móvel e utensílio.

Avaliação
ato ou processo de determinar o valor de um ativo. 

BDI (Budget Difference Income)	
Benefícios e Despesas Indiretas. Percentual que indica os 
benefícios e despesas indiretas incidentes sobre o custo 
direto da construção.
 
Bem
coisa que tem valor, suscetível de utilização ou que pode 
ser objeto de direito, que integra um patrimônio. 

Benefícios econômicos 
benefícios tais como receitas, lucro líquido, fluxo de caixa 
líquido etc. 

Beta
medida de risco sistemático de uma ação; tendência do 
preço de determinada ação a estar correlacionado com 
mudanças em determinado índice.  

Beta alavancado
valor de beta refletindo o endividamento na estrutura de 
capital. 

Campo de arbítrio
intervalo de variação no entorno do estimador pontual 
adotado na avaliação, dentro do qual se pode arbitrar 
o valor do bem desde que justificado pela existência de 
características próprias não contempladas no modelo. 

CAPEX (Capital Expenditure)
investimento em ativo permanente. 

CAPM (Capital Asset Pricing Model)
modelo no qual o custo de capital para qualquer ação ou 
lote de ações equivale à taxa livre de risco acrescida de 
prêmio de risco proporcionado pelo risco sistemático da 
ação ou lote de ações em estudo. Geralmente utilizado 
para calcular o Custo de Capital Próprio ou Custo de Capi-
tal do Acionista. 

Capital investido
somatório de capital próprio e de terceiros investidos em 
uma empresa. O capital de terceiros geralmente está rela-
cionado a dívidas com juros (curto e longo prazo) deven-
do ser especificadas dentro do contexto da avaliação. 

Capitalização
conversão de um período simples de benefícios econômi-
cos em valor. 

Códigos alocados
ordenação numeral (notas ou pesos) para diferenciar as 
características qualitativas dos imóveis. 

Combinação de negócios
união de entidades ou negócios separados produzindo 
demonstrações contábeis de uma única entidade que 
reporta. Operação ou outro evento por meio do qual um 
adquirente obtém o controle de um ou mais negócios, 
independente da forma jurídica da operação. 

Controlada
entidade, incluindo aquela sem personalidade jurídica, 
tal como uma associação, controlada por outra entidade 
(conhecida como controladora).

Controladora
entidade que possui uma ou mais controladas. 

Controle
poder de direcionar a gestão estratégica política e admi-
nistrativa de uma empresa. 

CPC
Comitê de Pronunciamentos Contábeis. 

Custo
total dos gastos diretos e indiretos necessários à produ-
ção, manutenção ou aquisição de um bem em uma deter-
minada data e situação. 

Custo de capital
taxa de retorno esperado requerida pelo mercado como 
atrativa de fundos para determinado investimento. 

Custo de reedição
custo de reprodução, descontada a depreciação do bem, 
tendo em vista o estado em que se encontra. 

Custo de reprodução
gasto necessário para reproduzir um bem, sem considerar 
eventual depreciação. 

Custo de substituição
custo de reedição de um bem, com a mesma função e 
características assemelhadas ao avaliando. 

Custo direto de produção
gastos com insumos, inclusive mão de obra, na produção 
de um bem. 

Custo indireto de produção
despesas administrativas e financeiras, benefícios e 
demais ônus e encargos necessários à produção de um 
bem. 

CVM
Comissão de Valores Mobiliários. 

C

B





Dado de mercado
conjunto de informações coletadas no mercado relaciona-
das a um determinado bem.

Dano
prejuízo causado a outrem pela ocorrência de vícios, de-
feitos, sinistros e delitos, entre outros. 

Data-base
data específica (dia, mês e ano) de aplicação do valor da 
avaliação.

Data de emissão
data de encerramento do laudo de avaliação, quando as 
conclusões da avaliação são transmitidas ao cliente.

DCF (Discounted Cash Flow)
fluxo de caixa descontado.

D&A
Depreciação e Amortização. 

Depreciação
alocação sistemática do valor depreciável de ativo durante 
a sua vida útil. 

Desconto por falta de controle
valor ou percentual deduzido do valor pró-rata de 100% do 
valor de uma empresa, que reflete a ausência de parte ou 
da totalidade de controle. 

Desconto por falta de liquidez
valor ou percentual deduzido do valor pró-rata de 100% do 
valor de uma empresa, que reflete a ausência de liquidez. 

Dívida líquida
caixa e equivalentes, posição líquida em derivativos, dívi-
das financeiras de curto e longo prazo, dividendos a re-
ceber e a pagar, recebíveis e contas a pagar relacionadas 
a debêntures, déficits de curto e longo prazo com fundos 
de pensão, provisões, outros créditos e obrigações com 
pessoas vinculadas, incluindo bônus de subscrição.

Documentação de suporte
documentação levantada e fornecida pelo cliente na qual 
estão baseadas as premissas do laudo. 

Drivers
direcionadores de valor ou variáveis-chave. 

EBIT (Earnings Before Interests and Taxes)
lucro antes de juros e impostos. 

EBITDA (Earnings Before Interests, Taxes, Depre-
ciation and Amortization)
lucros antes de juros, impostos, depreciação e amortiza-
ção.

Empreendimento
conjunto de bens capaz de produzir receitas por meio de 
comercialização ou exploração econômica. Pode ser: imo-
biliário (ex.: loteamento, prédios comerciais/residenciais), 
de base imobiliária (ex.: hotel, shopping center, parques 
temáticos), industrial ou rural.  

Empresa
entidade comercial, industrial, prestadora de serviços ou 
de investimento detentora de atividade econômica. 

Enterprise value
valor econômico da empresa. 

Equity value
valor econômico do patrimônio líquido. 

Estado de conservação
situação física de um bem em decorrência de sua manu-
tenção.

Estrutura de capital
composição do capital investido de uma empresa entre 
capital próprio (patrimônio) e capital de terceiros (endivi-
damento). 

Fator de comercialização
razão entre o valor de mercado de um bem e seu custo de 
reedição ou substituição, que pode ser maior ou menor 
que 1 (um). 

FCFF (Free Cash Flow to Firm)
fluxo de caixa livre para a firma, ou fluxo de caixa livre 
desalavancado. 

Fluxo de caixa
caixa gerado por um ativo, grupo de ativos ou empresa 
durante determinado período de tempo. Geralmente o 
termo é complementado por uma qualificação referente ao 
contexto (operacional, não operacional etc.). 

Fluxo de caixa do capital investido
fluxo gerado pela empresa a ser revertido aos financiado-
res (juros e amortizações) e acionistas (dividendos) depois 
de considerados custo e despesas operacionais e investi-
mentos de capital.  

E

F
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Fração ideal
percentual pertencente a cada um dos compradores (con-
dôminos) no terreno e nas coisas comuns da edificação. 

Free float
percentual de ações em circulação sobre o capital total da 
empresa. 

Frente real
projeção horizontal da linha divisória do imóvel com a via 
de acesso. 

Gleba urbanizável
terreno passível de receber obras de 
infraestrutura urbana, visando ao seu aproveitamento 
eficiente, por meio de loteamento, desmembramento ou 
implantação de empreendimento.

Goodwill
ver Ágio por expectativa de rentabilidade futura (fundo de 
comércio ou goodwill). 

Hipótese nula em um modelo de regressão
hipótese em que uma ou um conjunto de variáveis inde-
pendentes envolvidas no modelo de regressão não é im-
portante para explicar a variação do fenômeno em relação 
a um nível de significância pré-estabelecido. 

Homogeneização
tratamento dos preços observados, mediante à aplicação 
de transformações matemáticas que expressem, em ter-
mos relativos, as diferenças entre os atributos dos dados 
de mercado e os do bem avaliando. 

IAS (International Accounting Standard)
Normas Internacionais de Contabilidade.

IASB (International Accounting Standards Board)
Junta Internacional de Normas 
Contábeis.  

Idade aparente
idade estimada de um bem em função de suas caracterís-
ticas e estado de conservação no momento da vistoria. 

IFRS (International Financial
Reporting Standard)
Normas Internacionais de Relatórios Financeiros, conjunto 
de pronunciamentos de contabilidade internacionais publi-
cados e revisados pelo IASB. 

Imóvel 
bem constituído de terreno e eventuais benfeitorias a ele 
incorporadas. Pode ser classificado como urbano ou rural, 
em função da sua localização, uso ou vocação. 

Imóvel de referência
dado de mercado com características comparáveis às do 
imóvel avaliando. 

Impairment
ver Perdas por desvalorização 

Inferência estatística
parte da ciência estatística que permite extrair conclusões 
sobre a população a partir de amostra.  

Infraestrutura básica
equipamentos urbanos de escoamento das águas plu-
viais, iluminação pública, redes de esgoto sanitário, 
abastecimento de água potável, energia elétrica pública e 
domiciliar e vias de acesso. 

Instalações
conjunto de materiais, sistemas, redes, equipamentos e 
serviços para apoio operacional a uma máquina isolada, 
linha de produção ou unidade industrial, conforme grau de 
agregação.  

Liquidação forçada 
condição relativa à hipótese de uma venda compulsória 
ou em prazo menor que a média de absorção pelo merca-
do. 

Liquidez
capacidade de rápida conversão de determinado ativo em 
dinheiro ou em pagamento de determinada dívida. 

Loteamento
subdivisão de gleba em lotes destinados a edificações, 
com abertura de novas vias de circulação de logradouros 
públicos ou prolongamento, modificação ou ampliação 
das já existentes. 

Luvas
quantia paga pelo futuro inquilino para assinatura ou 
transferência do contrato de locação, a título de remunera-
ção do ponto comercial. 

Metodologia de avaliação
uma ou mais abordagens utilizadas na elaboração de cál-
culos avaliatórios para a indicação de valor de um ativo.

Modelo de regressão
modelo utilizado para representar determinado fenômeno, 
com base em uma amostra, considerando-se as diversas 
características influenciantes. 

L
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Múltiplo
valor de mercado de uma empresa, ação ou capital 
investido, dividido por uma medida da empresa (EBITDA, 
receita, volume de clientes etc.). 

Normas Internacionais de Contabilidade 
normas e interpretações adotadas pela IASB. Elas englo-
bam: Normas Internacionais de Relatórios Financeiros 
(IFRS); Normas Internacionais de Contabilidade (IAS); e 
interpretações desenvolvidas pelo Comitê de Interpreta-
ções das Normas Internacionais de Relatórios Financeiros 
(IFRIC) ou pelo antigo Comitê Permanente de Interpreta-
ções (SIC). 

Padrão construtivo
qualidade das benfeitorias em função das especificações 
dos projetos, de materiais, execução e mão de obra efeti-
vamente utilizados na construção. 

Parecer técnico
relatório circunstanciado ou esclarecimento técnico, emiti-
do por um profissional capacitado e legalmente habilitado, 
sobre assunto de sua especificidade. 

Passivo
obrigação presente que resulta de acontecimentos passa-
dos, em que se espera que a liquidação desta resulte em 
afluxo de recursos da entidade que incorporam benefícios 
econômicos. 

Patrimônio líquido a mercado
ver Abordagem de ativos. 

Perdas por desvalorização (impairment)
valor contábil do ativo que excede, no caso de estoques, 
seu preço de venda menos o custo para completá-lo e 
despesa de vendê-lo; ou, no caso de outros ativos, seu 
valor justo menos a despesa para a venda. 

Perícia
atividade técnica realizada por profissional com qualifica-
ção específica para averiguar e esclarecer fatos, verificar 
o estado de um bem, apurar as causas que motivaram 
determinado evento, avaliar bens, seus custos, frutos ou 
direitos. 

Pesquisa de mercado
conjunto de atividades de identificação, investigação, 
coleta, seleção, processamento, análise e interpretação de 
resultados sobre dados de mercado. 

Planta de valores
representação gráfica ou listagem dos valores genéricos 
de metro quadrado de terreno ou do imóvel em uma mes-
ma data. 

Ponto comercial
bem intangível que agrega valor ao imóvel comercial, 
decorrente de sua localização e expectativa de exploração 
comercial. 

Ponto influenciante
ponto atípico que, quando retirado da amostra, altera 
significativamente os parâmetros estimados ou a estrutura 
linear do modelo.
População
totalidade de dados de mercado do segmento que se 
pretende analisar. 

Preço
quantia pela qual se efetua uma transação envolvendo um 
bem, um fruto ou um direito sobre ele. 

Prêmio de controle
valor ou percentual de um valor pró-rata de lote de ações 
controladoras sobre o valor pró-rata de ações sem contro-
le, que refletem o poder do controle. 

Profundidade equivalente
resultado numérico da divisão da área de um lote pela sua 
frente projetada principal. 
 
Propriedade para investimento
imóvel (terreno, construção ou parte de construção, ou 
ambos) mantido pelo proprietário ou arrendatário sob 
arrendamento, tanto para receber pagamento de aluguel 
quanto para valorização de capital, ou ambos, que não 
seja para: uso na produção ou fornecimento de bens ou 
serviços, como também para fins administrativos. 

Rd (Custo da Dívida)
medida do valor pago pelo capital provindo de terceiros, 
sob a forma de empréstimos, financiamentos, captações 
no mercado, entre outros. 

Re (Custo de Capital Próprio)
retorno requerido pelo acionista pelo capital investido. 

Risco do negócio
grau de incerteza de realização de retornos futuros espe-
rados do negócio, resultantes de fatores que não alavan-
cagem financeira. 

Seguro
transferência de risco garantida por contrato, pelo qual 
uma das partes se obriga, mediante cobrança de prêmio, 
a indenizar a outra pela ocorrência de sinistro coberto pela 
apólice. 

Sinistro
evento que causa perda financeira. 
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Taxa de capitalização
qualquer divisor usado para a conversão de benefícios 
econômicos em valor em um período simples. 

Taxa de desconto
qualquer divisor usado para a conversão de um fluxo de 
benefícios econômicos futuros em valor presente. 

Taxa interna de retorno
taxa de desconto onde o valor presente do fluxo de caixa 
futuro é equivalente ao custo do investimento. 

Testada
medida da frente de um imóvel.

Tratamento de dados
aplicação de operações que expressem, em termos relati-
vos, as diferenças de atributos entre os dados de mercado 
e os do bem avaliando. 

Unidade geradora de caixa
menor grupo de ativos identificáveis gerador de entradas 
de caixa que são, em grande parte, independentes de 
entradas geradas por outros ativos ou grupos de ativos.

Valor atual
valor de reposição por novo depreciado em função do 
estado físico em que se encontra o bem. 

Valor contábil
valor em que um ativo ou passivo é reconhecido no balan-
ço patrimonial. 

Valor da perpetuidade
valor ao final do período projetivo a ser adicionado no 
fluxo de caixa. 

Valor de dano elétrico
estimativa do custo do reparo ou reposição de peças, 
quando ocorre um dano elétrico no bem. Os valores são 
tabelados em percentuais do Valor de Reposição e foram 
calculados através de estudos dos manuais dos equipa-
mentos e da experiência em manutenção corretiva dos 
técnicos da Apsis. 

Valor de investimento
valor para um investidor em particular, baseado em 
interesses particulares no bem em análise. No caso de 
avaliação de negócios, este valor pode ser analisado 
por diferentes situações, tais como sinergia com demais 
empresas de um investidor, percepções de risco, desem-
penhos futuros e planejamentos tributários. 

Valor de liquidação 
valor de um bem colocado à venda no mercado fora do 
processo normal, ou seja, aquele que se apuraria caso o 
bem fosse colocado à venda separadamente, levando-se 
em consideração os custos envolvidos e o desconto ne-
cessário para uma venda em um prazo reduzido. 

Valor de reposição por novo
valor baseado no que o bem custaria (geralmente em 
relação a preços correntes de mercado) para ser reposto 
ou substituído por outro novo, igual ou similar. 

Valor de seguro
valor pelo qual uma companhia de seguros assume os 
riscos e não se aplica ao terreno e às fundações, exceto 
em casos especiais. 

Valor de sucata
valor de mercado dos materiais reaproveitáveis de um 
bem, na condição de desativação, sem que estes sejam 
utilizados para fins produtivos. 

Valor depreciável
custo do ativo, ou outra quantia substituta do custo (nas 
demonstrações contábeis), menos o seu valor residual.

Valor em risco
valor representativo da parcela do bem que se deseja 
segurar e que pode corresponder ao valor máximo segu-
rável. 

Valor em uso
valor de um bem em condições de operação no estado 
atual, como uma parte integrante útil de uma indústria, 
incluídas, quando pertinentes, as despesas de projeto, 
embalagem, impostos, fretes e montagem. 

Valor (justo) de mercado
valor pelo qual um ativo pode ser trocado de propriedade 
entre um potencial vendedor e um potencial comprador, 
quando ambas as partes têm conhecimento razoável dos 
fatos relevantes e nenhuma está sob pressão de fazê-lo. 

Valor justo menos despesa para vender
valor que pode ser obtido com a venda de ativo ou unida-
de geradora de caixa menos as despesas da venda, em 
uma transação entre partes conhecedoras, dispostas a tal 
e isentas de interesse. 

Valor máximo de seguro
valor máximo do bem pelo qual é recomendável que seja 
segurado. Este critério estabelece que o bem com de-
preciação maior que 50% deverá ter o Valor Máximo de 
Seguro igual a duas vezes o Valor Atual; e aquele com 
depreciação menor que 50% deverá ter o Valor Máximo de 
Seguro igual ao Valor de Reposição.

Valor presente
estimativa do valor presente descontado de fluxos de cai-
xa líquidos no curso normal dos negócios. 
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Valor recuperável
valor justo mais alto de ativo (ou unidade geradora de 
caixa) menos as despesas de venda comparado com seu 
valor em uso. 

Valor residual
valor do bem novo ou usado projetado para uma data, 
limitada àquela em que o mesmo se torna sucata, consi-
derando estar em operação durante o período.

Valor residual de ativo
valor estimado que a entidade obteria no presente com a 
alienação do ativo, após deduzir as despesas estimadas 
desta, se o ativo já estivesse com a idade e condição 
esperadas no fim de sua vida útil. 

Variáveis independentes
variáveis que dão conteúdo lógico à formação do valor do 
imóvel, objeto da avaliação. 

Variáveis qualitativas
variáveis que não podem ser medidas ou contadas, ape-
nas ordenadas ou hierarquizadas, de acordo com atribu-
tos inerentes ao bem (por exemplo, padrão construtivo, 
estado de conservação e qualidade do solo).

Variáveis quantitativas
variáveis que podem ser medidas ou contadas (por 
exemplo, área privativa, número de quartos e vagas de 
garagem). 
 
Variáveis-chave
variáveis que, a priori e tradicionalmente, são importantes 
para a formação do valor do imóvel. 

Variável dependente
variável que se pretende explicar pelas independentes. 

Variável dicotômica
variável que assume apenas dois valores. 

Vício
anomalia que afeta o desempenho de produtos e serviços, 
ou os torna inadequados aos fins a que se destinam, cau-
sando transtorno ou prejuízo material ao consumidor. 

Vida remanescente
vida útil que resta a um bem. 

Vida útil econômica
período no qual se espera que um ativo esteja disponível 
para uso, ou o número de unidades de produção ou simi-
lares que se espera obter do ativo pela entidade. 

Vistoria
constatação local de fatos, mediante observações crite-
riosas em um bem e nos elementos e condições que o 
constituem ou o influenciam. 

Vocação do imóvel
uso economicamente mais adequado de determinado 
imóvel em função das características próprias e do entor-
no, respeitadas as limitações legais. 

WACC (Weighted  Average Cost 
of Capital)
modelo no qual o custo de capital é determinado pela 
média ponderada do valor de mercado dos componentes 
da estrutura de capital (próprio e de terceiros).
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