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~ PERICIAS E AVALIACOES i :

PROCESSO N° 0260447-16.2010.8.19.0001

AVALIACAO DE ATIVOS IMOBILIARIOS PERTENCENTES AS MASSSAS
FALIDAS:

MASSA FALIDA DE S.A. (VIACAQ AEREA RIO-GRANDENSE )
MASSA FALIDA DE NORDESTE LINHAS AEREAS S.A.

MASSA FALIDA DE RIO SUL LINHAS AEREAS S.A.

LAUDO DE AVALIAGCAO VALOR DE MERCADO DE VENDA DE DE LOJA
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SUMARIO EXECUTIVO - VALOR DE MERCADO - OUTUBRO DE 2017

NORMA ABNT 14653 METODO CCMPARATIVO DE DABOS DE MERCADOY
VALOR DE VENDA RS 1.050.000,00

Grau de Precisdo _ 11t - 83.25% @

Amplitude Confianga (80%) intervalo Confianca <30%
ObservacBes

(1) © método FINAL utilizado para calcular o valor foi o método COMPARATIVO DE DADOS DE MERCADO. Este
método, quando passivel de utilizagbo, é o método preferencial utilizado pela ABNT 14653 para avaliagdo

de imgveis urbanos. ,

&

Os elementos utilizades no método comparativo foram lojas com acesso direto ao logradouro publico
localizadas no Centro Historico de Porto Alegre e Moinhos de Vento . As dreas das lojos pertencentes
amostra tiveram ponderagbo de drea majoradas ou minoradas de acordo com o percentual de distribuicdo
pelos pavimentos térreo, subsolo e jirau. :

Os diferentes padrdes construtivos foram equalizados utilizando o tratamento prévio permitido no item
8.2.1.2 ¢ da ABNT 14653-2 — foram utilizados coeficientes de dreas equivalentes preconizados pela norma
12.721 utilizando o CUB do Estado do Ria Grande do Sul. ’

0 modelo de cdlculo concebido para precificagdo utilizou modelo exponencial por localizacdo,
parametrizado pela menor distdncia até um dos bairros mais valorizados de Porto Alegre, o bairro

Moinhos de Vento.

(2) Grau Mdximo de Precisdo Alcancado — iif, com uma adequagdéio do modelo de 83.25%
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Proprietario e Solicitante:

MASSA FALIDA DE S.A. (VIACAO AEREA RIQ GRANDENSE)

CNPJ: 92.772.821/0109-84

Tel.: 5521 3717-0317

Estrada do Gale3o, 3.200, Ilha do Governador, Rio de Janeiro —RJ - CEP: 21941-352

Objeto da Contratacao:

Determinagdo do Valor Justo (valor de mercado) de VENDA de loja comercial.

0 valor de mercado, ou valor justo, é o valor pelo gual um ativo pode ser negociado entre partes
interessadas, conhecedoras do negécio e independentes entre si, com auséncia de fatores que
pressionem para a liquidagdo da transacdo ou que caracterizem uma transagdo compulsdria.

Finalidade:
Leildo Judicial.

Localizacdo e Caracteristicas Principais do Imdvel Avaliando:
Rua General Andrade Neves, 14 — Loja 101.
Centro Histdrico — Porto Alegre - RS

Cultural Center

ujural CE EE@

C.h‘oppmg

Foto A: Locahza;ﬁo do Ed{f cacfo onde se Iocahza o lmovel avahando no Rua General Andrade Neves, 14
Edificacdo onde se locoliza o loja avalianda envolvida com um reténguio vermelho
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foto B: Foto do Fachada da Loja n Rua General Andrade Neves, 14
Atividnde de saliic de beleza desenvolvida na loja

Loja de Rua com Mezanino em Steel Frame

= Pgvimento Térreo original: 136.8265 m?

= Mezanino em estrutura metdlica com aproximadamente 30 m? (ndio considerado)
Estado de conservagdo: regular;

Saliio predominantemente com piso em cerdmica e madeira em outras regides
Alvenarias pintadas em acrilico;

Areas Molhadas em cerdmica e azulejos nas paredes.

Premissas Gerais

Localizacdo e Infraestrutura Urbana / Uso do Solo / Mercado

O mercado de imdveis atualmente é reflexo da volatilidade atual da economia. Diante de um cenério de
incertezas, recessdo da economia e queda da confianga no consumidor, o estoque de unidades novas
construidas apresenta-se alto. Entre os fatores macroecondmicos para o arrefecimento do mercado
imobiliario adiciona-se principalmente a diminuigio da oferta de crédito para novas unidades, assim
como o aumento da taxa de juros.

A busca atua! pela liquidez imediata, motivada principalmente pela atratividade maior de titulos de
renda fixa, tem inibido os investidores, de forma acumulada, para aquisicdo de novas unidades ou
capitalizacdo de fundos de investimento imobilidrio. O resultado da combinagdo destes fatores reflete-

Fonul
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e 02 5 8/
se na redugdo gradual de pregos das imoveis em centros urbanos como S3o Paulo e Rio de Janeiro, onde
o valor do terreno por metro quadrado estava muito aquecido.
Este cendrio, invariavelmente, tem pressionado os valores de locagdo e venda em locais o metro
quadrado havia saltado mais que a média de outras regides — situagdo aplicével ao caso em'tela.
Métodos Utilizados para a Avaliacdo

METODO COMPARATIVO DE DADOS DE MERCADO

A conclusdo final utiliza os valores calculados pelo método comparativo de dados de mercado, conforme
preceitua a norma 14653-1 no item 7.5 sobre a escolha da metodologia: “A metodologia escoihida deve ser
compativel com a natureza do-bem avaliando, a finalidade da avaiiagdo e os dados de mercado disponiveis. Para a
identificaciio do valor de mercado, sempre que possivel preferir o método comparativo direto de dados de
mercado, conforme definido em 8.3.1.”

O método comparativo de dados de mercado analisou uma amostra baseada em imoveis localizados na
mesma regido do imével avaliando.

MODELO DE REGRESSAO LINEAR

A hip6tese basica do modelo considera as seguintes dependéncias do valor unitario de metro guadrado:

. AREA :quanto maior a drea, maior o valor da variavel dependente

POLO VALORIZANTE  :quanto menor o valor da distancia, maior o incremento de Y

PADRAO :quanto melhor o padrdo construtivo, maior o incremento dey.
CONSERVAGAO :quanto melhor a conservagdo, maior o incremento de Y

O modelo descrito a seguir considera a premissa que o valor unitdrio de metro quadrado de
venda/locagcdo é composto por duas componentes:

* Valor da Construgdo — influenciada por padrdo construtivo e conservagdo

= Valor do Terreno — influenciada pela localizagao (distdncia do pélo valorizante)

Conceito de Pélo Valorizante
Uma das hipdteses do modelo de regressio linear utilizado é a dependéncia entre o valor unitério

(R$/m?) versus a distincia de um pdlo valorizante na regido (localizagdo do terreno).

Esse polo valorizante pode assumir diversas feigdes, como a proximidade do centro da cidade, de
uma estagdo de transporte plblico (metrd, etc) ou mesmo de um centro comercial regional
(shopping center). Por outro lado, pode haver a existéncia de um pdlo desvalorizante: proximidade
de aterro sanitario, zonas com alto indice de polui¢do sonora, etc. .

"Foi considerado como pélo valorizante um dos bairros mais valorizados de Porto Alegre, o
bairro Moinhos de Vento.
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Equacao Geral
A equag3o geral de dependéncia de pregos versus valor de terrenoc e construgdo, é descrita a seguir:

Y (R$/m?) = a +H + B In(x)

a = Constante da Férmula (Valor Residual de Area Minima)

= R$/m? de valor de constructio por padrdo e conservago de construgio (Varidvel)

8 = RS/m? constante de Terreno

x = distdncio do elemento da amostra até o pdlo valorizante/desvalorizante escolhido (Varidvel)

Preparacdo dos Dados

Conforme denotado no item 9.2.1.2 da horma ABNT 14653-2, s30 necessarios alguns ajustes antes de
submeter a amostra ao modelo de regressdo adotado.

Valor Presente de Todos os Elementos da Amostra ‘

qualquer taxa de desconto para desconto a valor presente.

Fator Oferta de 10%

Conforme preceitua a boa técnica e pronunciamentos de érgdos de pericia, adota-se o desconto de 10%
sobre o valor 3 vista de todos os elementos da amostra

Calculo dos Valores de Construgdo — (somente para dreas edificadas)
O custo de &rea construida (RS/mz) para cada elemento da amostra (NBR 12.721}, segue abaixo:

) custo drea construida(1) = [1/rAuAc({2)]*[CUB padriio construtivo(3)]*[fator obsolescéncia(4)]

@ rAuAc = relagdo 4rea Util/drea construida para cada elemento de projeto do CUB
@) cUB padriio construtivo: ALTO, MEDIO OU BAIXO

! fator obsolescéncia
Fator Obsolescéncia = Fator Ross-Heidecke ™ * 0,8 + 0,2 (Valor Residual)

) Fator Ross-Heidecke ‘ ‘

O fator Ross-Heidecke estabelece o coeficiente de depreciacéo da edificacdo utilizando duas entradas
de varidveis: o estado de conservacio da edificacdo e sua idade porcentual representativa da vida util.
A versdo aplicavel da tabela original Ross-Heidecke utilizada neste estudo encontra-se na tabela H1
abaixo, subsidiada pela tabela H2. A tabela H3 conselida os dados das tabelas anteriores, mostrando as
valores que foram tabelados para este laudo.

Fator de Ponderacdo dos Pavimentos

Em lojas comerciais tipicas de rua, a prevaléncia de dreas maiores localizadas no térreo,
facilmente acessiveis pelos pedestres, possui peso maior e valor maior que outros pavimentos.
Essa relacdo de importancia entre os diversos pavimentos esta listado abaixo:

Pavimento Peso
Térreo 1,0
Superior/inferior/Mezanino 0,33
Subsolo/Estacionamento 02
| ENGENHARIA
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ESTADO DE CONSERVAGAO
a Nova Edificagdo Nova com reforma com menos de dois anos ,
b Nova / ' Edificacio Nova com reforma com menos de dois anos apenas com necessidade de
Regular . uma repintura
c Regular Edificacio Seminova com reforma entre 2 e 5 anos - reparos de eventuais fissuras
superficiais e repintura )
d Reguiar / | Edificagdo Seminova com reforma entre 2 e 5 anos - reparos de eventuais fissuras e
Reparos  trincas e repintura
| Simples o
e Reparos Recuperado com pintura e reparo de fissuras e trincas. Sem revis&o do sistema
Simples estrutural, mas com eventual revisdo do sistema hidraulico 7
f Reparos Recuperacéo de fissuras, trincas e repintura. Recuperagdo localizada do sistema
Simples a estrutural, Reparo do sistema hidraulico/elétrico apos desgaste natural. Eventual
Importantes | Substituicdo de Revestimento de Pisos e Paredes. Revisdo da Impermeabiliza¢ao ou
substituicdo do sistema de cobertura
g Reparos lgual anterior, com recuperagéo de grande parte do sistema estrutural.
Importantes  Substituigdo de panos de regulariza¢3o da alvenaria. Substituicao de
o Revestimentos e Pisos na maioria dos cémodos. Substitui¢do de pegas aparentes
da instalago hidraulica e elétrica, com reparos ou substituigdo importante na
cobertura e impermeabilizacdo
i h Reparos Reparos e Substituigdes de todos os sistemas, inclusive troca de pisos e
: Impartantes | revestimentos .
a edifica¢do
sem valor \ )
Tabela H1: Padrio de Conserva;ﬁoﬂ dos Iméveis
Classificacdo de acordo com suws caracteristicas estruturais, de revestimento e instalagdes.
ESTADO DE CONSERVAGAO X IDADE
IDADE a b c d . e f g h
2% 0,990 0,987 0,965 0,910 0,811 0,661 0,469 0,245
10% 0,945 0,942 0,921 0,869 0,774 0,631 0,448 0,234
20% 0,880 0,877 0,858 0,809 0,721 0,588 0,417 0,218
30% 0,805 0,802 0,785 0,740 0,659 0,538 0,382 0,200
40% 0,720 0,718 0,702 0,662 0,590 0,481 0,341 0,179
50% 0,625 0,623 0,609 0,574 0,512 0,418 0,296 0,155
60% 0,520 0,518 0,507 0,478 0,426 0,347 0,246 0,129
70% 0,405 0,404 0,395 0,372 0,332 0,271 0,192 0,100
80% 0,280 0,279 0,273 0,257 0,229 0,187 0,133 0,069
90% 0,145 0,145 0,141 0,133 0,119 0,097 0,069 0,036
100% 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000

s «

Tabela H2:

H i
K:::LFJ ENGENHARIA
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Tabela Ross Heidecke de depreciagio

Dupia Entrado da tabeio - dodos de conservagdio da tabela H5 e idade aparente da edificacdo
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Cédigo no Laudo  Descrigdo Cédigo Depreciagio  Conservagdo Ross-Heidecke
NB ' Novo : Excelente 10% a 0,945
SB Seminovo : Bom 30% b - 0,802
SR Seminovo : Regular 30% e 0,659
MB Meia-Vida :Bom 50% e 0,512
MR Meia-Vida : Ruim 50% g 0,296
AB Antigo :Bom 80% e 0,229
AR Antigo : Ruim 80% g 0,133
Tabela H3: Valores utilizados na Laudo — Cédigo Referenciado acima

De volta 3 equaciio geral abaixo, permanece uma variavel nao equacionada (# - o valor de construgio),
que deve ser trat’ ..a para transformacdo em constante.
Y (R$/m2) =+ + B In(x)

Utilizando os valores de R$/m? de area construida para cada elemento; este valor € dividido pelo valor
calculado para o elemento avaliando. Este procedimento possibilita uniformizacdo da amostra utilizando
o padrdo construtivo do elemento avaliando — faculdade permitida pelos itens 9.2.1.2c / 8.2.1.2 da
norma ABNT 14653-2.

Apos tratamento da amastra, os valores de Y(R$/m?) podem ser finalmente calculados.
R$/m? Terreno = RS/m? Total (R$/area Total) — R$/m? Construgdo sem equalizagdo

Y {R$/m?) = R$/m? Terreno + R$/m? Construgdo equalizada.

Equagio Geral apos equalizagdo: Y (R$/m”) = a + B In{x) | termo H tornou-se constante.

Ho R

S d o}
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Calculo

Laudo de AvaliagZo de Loja de Rua

o

LOIA - 136.827 m

Regressao por Distancia

R$ 1.048.553.88

Localizagdo

iha de Casa
Ju Fidlwirra

AR

R,

line da Pintadis

am e

5] engennamia
B
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Andlise

Analisando a secdo de coeficientes (Confianca b) concluimos que a variavel X (metros quadrados) é
significativa para o modelo, uma vez que o p-valor para o coeficiente foi menor que n=1%:0 valor
alcangado foi inferior a 0,1%.

Em relacdo ao teste F de Snedecor (F Test}, o nivel de significincia maximo foi inferior a 1%: o
valor alcancgado foi inferior a 0,1%. '

Na seciio de Coeficientes temos as estimativas do intercepto e dos coeficientes relacionados as
varidveis de entrada.

Como o coeficiente da varidvel metros quadrados (b} é positivo; concluimos que no intervalo da
analise, um aumento deste provoca aumento no valor (coerente com as observacbes e realidade).

Outro dado importante refere-se ao R* do modelo, em que podemos ter uma idéia da qualidade do
ajuste efetuado. Dado seu valor, temos que cerca de 83.25% da variabilidade dos dados é explicada
pelo modelo de regressdo ajustado, e assim, temos um forte indicio de que o modelo se ajustou
muito bem oo conjunto de dados.

Na secdo do intervalo de confianga, este valor retrata, para uma confianca de 80%, o maximo de
variabilidade em torno da posigio central estimada pelo modelo. Significa, portanto, que existe uma
variabilidade de 29.86% em torno do valor calculado para a loja avalianda.

' | ENGENHARIA
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Conclusdo Geral

VALOR DE MERCADOQ DE VENDA

RS 1.050.000,00
(hum milh3o e cinquenta mil reais}

Classificagdo quanto ao grau de fundamentagdo: |

Classificagdo quanto ao grau de precisdo: Nl

Pl ENGENHARIA
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O laudo € uno e indivisivel, composto de 17 paginas.

Ndo foi objeto de avaliagio do presente laudo a analise de passivo judicial e tributdrio. Sob a mesma
Gtica, também n&o foi emitida qualquer opinido sobre o detentor da posse ou propriedade do imével
avaliando, sendo a opinido restrita ac valor de mercado do imével.

A legislagdo urbanistica federal, estadual e municipai foi utilizada apenas para orientacdo do laudo de
avaliagdo acerca das restricbes gerais que o imével estd submetido e potencial construtivo. Essas
premissas utilizadas nfo constituem direito adquirido do imovel évaliando, sendo necessaria a consulta
formal aos érgdos pertinentes para obtengdo de autorizagdes e informagSes sobre as permissdes legais
para edificar.

Os valores encontrados estdo condicionados as bases do mercado especifico atual de cada bem, dos
materiais utilizados na sua construgio e permanéncia do mesmo no estado que se encontra nesta data,
podendo haver alteragdo de valores no futuro se as condicdes do imdvel ou do mercado se alterarem. _

O presente trabalho foi elaborado através dos padr&es ideais de rigorosidade, estabelecidos pelas NBR
14653 - 1-2-3-4, ABNT 12721:2007 e recomendacdes de associaces de ciasse.

A adogdo de metodologia especifica aplicada ao caso foi feita por decisdo do nosso corpo técnico que,
apds andlise, julgou ser a mais adequada.

Finalmente, declaramos que a 2H Consultoria e Avaliagdes Ltda. ndo tem nenhum vinculo com 05

proprietarios dos bens avaliados, bem como com os solicitantes, ndo tendo, portanto, interesse pessoal
ou financeiro nos vaiores resultantes deste laudo.

Sdo Paulo, 02 de Outubro de 2017.

5622;4.,_? S

Hehrique de Carvalho Videira
CREA 183.937/D —-RJ
VISTO SP 5061912235
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ANEXO | — Relatorio Fotografico

Foto1; Fotoda Fachada da Loja no Rug General Andrade Neves, 14, Loja 101
Atividade de saido de beleza desenvolvida na loja

*.

Foto 2: Fachd'a da loja
onde se localiza a ioja avalienda
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P . i,

o térreo da loja avaifanda

oto 3: Saldo princfpaf localizado n

Foto 4: Escada de acessa ao seqgundo piso da lojo avalianda
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Foto 6: Salfio localizado no Segundo Piso da loja avalianda

E0dT engeEnHARIA
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Tel.; 11,2348 5385
Rua: Antonio Camardo, 701 - Conj, 2B — 2" Andar
Tatuapé - S3o Paulo — 5P - CEP 03309-060

Tel.: 21.3288.7461
Av. Rio Branco, 26 sobreloja CV 397
Centra - Rio de Janeiro - RJ - CEP 20090-001



Foto 7: Acesso ao terceiro piso da lofa avalianda, criodo em “steel deck”,

diferente da configuracio original

Foto 8: Terceiro Piso da loja avalianda, com pis

o em cerdmica em padrio “madeira”

TERMOS DE ENCERRAMENTO :
udo composto de 17 folhas.

Conciuido este trabalho, foi redigido o presente ia
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PERICIAS E AVALIACOES

PROCESSO N° 0260447-16.2010.8.19.0001

AVALIACAO DE ATIVOS IMOBILIARIOS PERTENCENTES AS
MASSSAS FALIDAS:

MASSA FALIDA DE S.A. (VIACAQ AEREA RIO-GRANDENSE )

MASSA FALIDA DE NORDESTE LINHAS AEREAS S.A.

MASSA FALIDA DE RIO SUL LINHAS AERFAS S.A.

LAUDO DE AVALIACAO VALOR DE MERCADO DE VENDA DE
CONJUNTOS COMERCIAIS
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SUMARIO EXECUTIVO - VALOR DE MERCADO - OUTUBRO DE 2017

METODO COMPARATIVO DE DADOS DE MERCADO
m

VALOR DE MERCADO CONJUNTO 701 RS 1.090.000,00
VALOR DE MERCADO CONJUNTO 702 RS 1.090.000,00 @
Grau de Precis3o "

rau

. A < 30%

Confianca (80%) 2_8179%
Grau de Precisio I

Observagées \ ‘

(1) O método FINAL utilizado foi o METODO COMPARATIVO DE DADOS DE MERCADO, método preferencial
eletivo da ABNT 14653.

(2} Os elementos utilizados no método comparativo foram conjuntos comerciais localizados no Centro
Histdrico de Porto Alegre.

Os diferentes padrées construtivos (baixo, médio e superior) e estado de conservacdo (novo, regular e
ruim) foram equalizados utilizando o tratamento prévio permitido no item 9.2.1.2 ¢ da ABNT 14653-2:
foram utilizados coeficientes de dreas equivalentes preconizados pela norma 12.721 utitizando o CUB do
Rio Grande do Su!

O modelo de cdiculo concebido pare precificagdo utilizou modelo exponencial por localizogdo,
parametrizodo pelo disténcia até pdlos valorizantes tipicos na regido. Foi determinado, como polo
valorizante, o Parque Farroupilha.

O cdiculo considerou, portanto, a valorizacéo/desvalorizagdo do conjunto avaliando em funcéo de sua
proximidade do Parque Farroupilha.

(3) Grau de Precisdo Ifi, com uma adequagio do modelo de 81.79% (R?)
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Proprietario e Solicitante:

MASSA FALIDA DE S.A. (VIACAO AEREARIO GRANDENSE) .
CNPJ: 92.772.821/0109-84

Tel.: 5521 3717-0317

Estrada do Galedo, 3.200, ilha do Governador, Ria de Janeiro - RJ - CEP: 21941-352

Objeto da Contratagdo: ‘

Determinagdo do Valor Justo (valor de mercado) de VENDA de conjuntos comerciais.

O valor de mercado, ou valor justo, é o valor pelo qual um ativo pode ser negociado entre partes
interessadas, conhecedoras do negécio e independentes entre si, com auséncia de fatores que
pressionem para a liquidagdo da transacdo ou que caracterizem uma transagdo compulsoéria.

Finalidade:
Leildo Judicial.

Localizacdo e Caracteristicas Principais do Imével Avaliando:
Conjuntos Comerciais 701 e 702 localizados na Rua dos Andradas, 1.121
Centro Histérico — Porto Alegre - RS

dos Andnag:ns i 2N
21 - Centro Histdrica

i g . ! WA q~ ’ ¢ Googi K B e e s
Foto A:  Mapa de Localizago da Edificagéo onde se localizam os conjuntas avaliandes, marcoda ¢
Destaque pora o proximidode da Praga da Alféndego

k-

i .
o um pin vermelho
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Foto B: Fachada Principal da Edificagdo onde se localizam os conjuntos comerciais

Principais Caracteristicas dos CONJUNTOS 701 e 702

®  Pisos: ceramica, inclusive nas dreas molhadas;
* Forro de gesso rebaixado com utilizag3o de saidas de ar-condicionado split embutidas;
= Alvenarias pintadas a latex nos salbes e azulejos nos banheiros.

Premissas Gerais

Localiza¢do e Infraestrutura Urbana / Uso do Solo / Mercado

O mercado de imdveis atualmente é reflexo da volatilidade atual da economia. Diante de um cenério de
incertezas, recessdo da economia e queda da confianga no consumidor, o estoque de unidades novas
construidas apresenta-se alto. Entre os fatores macroecondmicos para o arrefecimento do mercado
imobilidrio adiciona-se principalmente a diminuicio da oferta de crédito para novas unidades, assim
como o aumento da taxa de juros.

A busca atual pela liquidez imediata, mativada principalmente pela atratividade maior de titulos de
renda fixa, tem inibido os investidores, de forma acumulada, para.aquisicio de novas unidades ou
capitalizagdo de fundos de investimento imobiliaric. O resultado da combinacdo destes fatores reflete-
se na redugdo gradual de pregos dos imoéveis em centros urbanos como S3c Paulo e Rio de Janeiro, onde
o valor do terreno por metro quadrado estava muito agquecido.

Este cenario, invariavelmente, tem pressionado os vaiores de locagio e venda em locais 0 metro
quadrado havia saltado mais que a média de outras regides — situacdo aplicavel ao caso em tela.

Y| 2 ENGENHARIA
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Métodos Utilizados para a Avaliacao

Consideraces Gerais — METODO COMPARATIVO DE DADOS DE MERCADO

A conclusdo final utiliza os valores calculados pelo método comparativo de dados de mercado, conforme
preceitua a norma 14653-1 no item 7.5 sobre a escolha da metodologia: “A metodologia escolhida deve ser
compativel com a natureza do bem avaliando, a finalidade da avaliacdo e os dados de mercado disponiveis. Para @
identificogdo do valor de mercado, sempre que possivel preferir o método comparativo direto de dados de
mercado, conforme definido em 8.3.1.”

O método comparativo de dados de mercado analisou uma amostra baseada em imoveis localizadas no
mesmo bairre do imdvel avaliando, com diferentes padrées construtivos e de conservacgdo. Foi
verificada estatisticamente forte dependéncia da varidvel preco versus localizagdo de cada elemento.

MODELO DE REGRESSAO LINEAR

A hipdtese basica do modelo considera as seguintes dependéncias do valor unitario de metro quadrado:

AREA ‘quanto maior a drea, maior o valor da variavel dependente

POLO VALORIZANTE  :guanto menor o valor da distancia, maior o incremento de ¥

Ndo considerados no estudo — Ndo existern construgfes:
PADRAO ‘quanto melhor o padréo construtivo, maior o incremento de Y,
CONSERVACAO :gquanto melhor a conservagio, maior o incremento de Y

O modelo descrito a seguir considera a premissa que o valor unitdrio de metro quadrado de
venda/locacdo é composto por duas componentes:

Valor da Construcdo — influenciada por padrdo construtivo e conservacio

Valor do Terreno — influenciada pela localizagdo (distancia do polo valorizante)

Conceito de Pélo Valorizante
Uma das hipdteses do modelo de regress3o linear utilizado é a dependéncia entre o valar unitdrio

(RS/m?) versus a distancia de um palo valorizante na regido (localizagdo da terreno).

Esse pdlo valorizante pode assumir diversas feicdes, como a proximidade do centro da cidade, de
uma estagdo de transporte piblico (metrd, etc) ou mesmo de um centro comercial regional
(shopping center). Por outro lado, pade haver a existéncia de um pélo desvalorizante: proximidade
de aterro sanitario, zonas com alto indice de poluigdo sonora, etc.

Pélo Valorizante escolhido:

Foi utilizado como pdlo valorizante a proximidade do Parque Farroupilha, localizado no Centro de
Parto Alegre. :

“2) 5 ENGENHARIA
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Equac¢do Geral
A equagio geral de dependéncia de pregos versus valor de terreno e construcdo, é descrita a seguir:

Y (RS/m?) = a+H + B In(x)

o = Constante da Férmula (Valor Residuai de Area Minima)

H = R$/m? de valor de construgiio por padrdio e conservagiio de construgéo (Variavel)

8 = R5/m? constante de Terreno

x = distdncia do elemento da amostra até o polo valorizan te/desvolorizante escolhido { Varidvel)

Preparagao dos Dados
Conforme denotado no item 9.2.1.2 da norma ABNT 14653-2, sdo necessarios alguns ajustes antes de
submeter a amostra ao modelo de regressdo adotado.

Valor Presente de Todos os Elementos da Amostra .

Todos os valores dos elementos da amostra s30 precos a vista, ndo sendo necessaria a aplicagdo de
qualquer taxa de desconto para desconto a valor presente.

Fator Oferta de 10% - Reduzido para 15%

C panorama atual de forte recessdo no mercado imobilisrio tem gerado descontos de até 30% nos
contratos de locacdo e venda. De forma conservadora, esta andlise adotars 0 percentual de 15%.

Calculo dos Valores de Construcdo — H (somente para dreas edificadas)

® custo drea construida(1) = [1/rAuAc{2)]*[CUB padrio construtivo(3)]*[fator obsolescéncia(4)]

@ rauac = relagdo drea (til/drea construida para cada elemento de projeto do CUB
®) cuB padrao construtivo: ALTO, MEDIO OU BAIXO

@ fator obsolescéncia
Fator Obsolescéncia = Fator Ross-Heidecke ' * 0,8 + 0,2 {Valor Residual)

5) Fator-Ross-Heidecke '

O fator Ross-Heidecke estabelece o coeficiente de depreciagdo da edificagdo utilizando duas entradas
de varidveis: o estado de conservagdo da edificacio e sua idade porcentual representativa da vida util.
A versdo aplicavel da tabela original Ross-Heidecke utilizada neste estudo encontra-se na tabela H1
abaixo, subsidiada pela tabela H2. A tabela H3 consolida os dados das tabelas anteriores, mostrando os
valores que foram tabelados para este laudo.
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ESTADO DE CONSERVAGCAO ‘
a Nova Edificacdo Nova com reforma com menos de dois anos
‘b . Nova / Edificacdo Nova com reforma com menaos de dois anos apenas com necessidade de |
; Regular * uma repintura :
c Regular Edificacsio Seminova com reforma entre 2 e § anos - reparos de eventuais fissuras
superficiais e repintura
d Regular / Edificacdo Seminova com reforma entre 2 e 5 anos - reparos de eventuais fissuras e
Reparos trincas e repintura ‘
¢ Simples o
e Reparos Recuperado com pintura e reparo de fissuras e trincas. Sem revisao do sistema
Simples estrutural, mas comn eventual revisio do sistema hidraulico
f Reparos Recupera¢io de fissuras; trincas e repintura. Recuperagio localizada do sistema
i Simples a estrutural. Reparo do sistema hidraulico/elétrico apds desgaste natural. Eventual 5
: Importantes | Substituic3o de Revestimento de Pisos e Paredes. Revis3o da Impermeabilizacio ou
 substituicdo do sistema de cobertura
g Reparos - lgual anterior, com recuperacdo de grande parte do sistema estrutural,
Importantes  Substituicsio de panos de regularizagdo da alvenaria. Substituicdo de
: Revestimentos e Pisos na maioria dos cdmodos. Substitui¢io de pecas aparentes
da instalagdo hidraulica e elétrica, com reparas ou substituicdo importante na
cobertura e impermeabilizagsio .
' h ! Reparos ! Reparos e SubstituicGes de todos os sistemas, inclusive troca de pisos e
‘: Importantes revestimentos . !
- aedificagio |
~ Padréo de Conservagiio dos imdvers
Classificocfio de acordo com sugs caracteristicas estruturois, de revestimento e instalogdes.
ESTADO DE CONSERVACAO X IDADE
IDADE a b c d € f g h
2% 0,990 0,987 0,965 0,910 0,811 0,661 0,469 0,245
10% 0,945 0,942 0,921 0,869 0,774 0,631 0,448 0,234
20% 0,880 0,877 0,858 0,809 0,721 0,588 0,417 0,218
30% 0,805 0,802 0,785 0,740 0,659 0,538 0,382 0,200
40% 0,720 0,718 0,702 0,662 0,590 0,481 0,331 0,179
50% 0,625 0,623 0,609 0,574 0,512 0,418 0,296 0,155
60% 0,520 0,518 0,507 0,478 0,426 0,347 0,246 0,129
70% 0,405 0,404 ° 0,395 0,372 0,332 0,271 0,192 0,100
80% 0,280 0,279 0,273 0,257 0,229 0,187 0,133 0,069
90% 0,145 - 0,145 0,141 0,133 0,119 0,097 0,069 0,036
100% 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Tabela H2: Tabela Ross Heidecke de depreciogio s
Dupla Entrada do tabelo - dados de conservacdo da tabela HS ¢ idade aparente do edificacéio
7 ENGENHARIA
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Cédigo no Laudo Descrigdo Cddigo Depreciagio  Conservacio Ross-Heidecke
NB Novo : Excelente 10% a 0,945
SB Seminovo :Bom 30% b 0,802
SR Seminovo : Regular 30% a 0,659
MB Meia-Vida : Bom 50% e 0,512
MR Meia-Vida : Ruim 50% g 0,296
AB Antigo :Bom 80% e 0,229
AR Antigo : Ruim 80% g 0,133
Tabela H3: Valores utilizados no Loudo — Codigo Referenciado acima

De volta a equagdo geral abaixo, permanece uma variavel ndo equacionada (H - o valor de construcgdo),
que deve ser tratada para transformagdo em constante. ‘
Y (R$/m?) =a+ H+ B In(x)

Utilizando os valores de R$/m? de area construida para cada elemento, este valor é dividido pelo valor
calculado para o elemento avaliando. Este procedimento possibilita uniformizagdo da amostra utilizando
0 padrdo construtivo do elemento avaliando — faculdade permitida pelos itens 9.2.1.2¢ / 82.1.2 da
norma ABNT 14653-2.

Apds tratamento da amostra, os valores de Y(R$/m?) podem ser finalmente calculados.
RS/m? Terreno = R$/m? Total {R$/3rea Total} — R$/m? Construcdo sem equalizacio

Y (RS/m?) = R$/m? Terreno + RS/m? Construgdo equalizada.

Equacdo Geral ap6s equalizagio: Y (RS/m?) = a + B In(x) | termo H tornou-se constante,

2} 5| ENGENHARIA
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Laudo de Avaliagiio de Conjunte Comerdial
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CONFUNTO - 220,219 m?

Padrac: medio {Lofservacan SR FEMIRCHR COr SR Y aca s boa

Regressao por Distancia
R$ 1.090.423,92 ;
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Tabela de Calculo
4
. .
#  H #% descontato Area Tistancla pole LMidistaniniat HEFMI prre BEN2 DAL AG-LANRET
S SO0 EAF i X2 R R P LI BN eI ans
20000 1R(DMGN A9 taly Fidenon 3]
1755005 1G5E030 24 ] 658051 2RS4 [ fElR
4 1GEQGO0 1512000 AR nF [Pt S ol Y DRI P IREIETIAN
e 35000 1445030 sl CANE 72 TG TR 2 AR FRITITRATORT
f 0 SU0U0T TRARDOUC ErE 04 FSORALALIARER PG ARG P
T AN FECatE 423 1y TGV EAI1644 ESFATERA L S EE RIS
3 TR ORIOHG Lt gy PVE TR Ve E oA SR RARI R IRAT 4
G HBANGN GBI ik ERrd T 516340 S AGABE TR EA R TOED
Z1:
Andlise

Como medida inicial da qualidade do ajuste proporcionado pelo modelo, primeiramente serd
analisade o coeficiente R2. Dado seu valor, temos que cerca de 81.79% da variabilidade dos dados é
explicada pelo madelo de regressdo ajustado: temos, assim, um forte indicio de que o modelo se
ajustou muito bem ao conjunto de dados.

Analisando o coeficiente b {Confianca b) concluimos que a varidvel X (distancia) é significativa para
0 modelo, uma vez que o p-valor alcangado (< 0,1%) para o coeficiente foi menor que a=1% .

Como o coeficiente da varidvel disténcia (b) é negativo, concluimos que, no intervalo da anélise, um
aumento deste provoca diminuicdo no valor — existe, de acordo com a expectativa, um pélo
valorizante. :

Em relacdo ao teste F de Snedecor (F Test}, o nivel de significincia mdximo foi inferior a 1%: o
valor foi menor que 0,1%.

Na secdo do intervalo de confianca, este valor retrata, para uma confianca de 80%, o maximo de
variabilidade em torna da posigdo central estimada pelo modelo. Significa, portanto, que existe uma
variabilidade de 0% em torno do valor calculado para os conjuntos comerciais avaliandos..
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Conclusa. Geral

VALOR DE MERCADO DE VENDA ~ CONJUNTO 701

R$ 1.090.000,00

(hum milh3o e noventa mil reais)
Classificagdo quanto ao grau de fundamentagdo: If
Classificacdo quanto ao grau de precisdo: Il ‘

i VALOR DE MERCADO DE VENDA — CONJUNTO 702

RS 1.090.000,00

(hum milhdo e noventa mil reais)
Classificagdo quanto ao grau de fundamentagdo: il
Classificagdo quanto ao grau de precisdo: Il

P
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Consideragoes Gerais
O laudo & uno e indivisivel, composto de 23 paginas.

Nao foi objeto de avaliagdo do presente laudo a anilise de passivo judicial e tributdrio. Sob a mesma
dtica, também n&o foi emitida qualquer opinido sobre o detentor da posse ou propriedade do imével
avaliando, sendo a opinidio restrita ao valor de mercado do imével.

A legislagdo urbanistica federal, estadual e municipal foi utilizada apenas para orientacdo do laudo de
avaliacdo acerca das restricBes gerais que o imoével estd submetido e potencial construtivo. Essas
premissas utilizadas ndo constituem direito adquirido do imével avaliando, sendo necessaria a consulta
formal aos drgdos pertinentes para obtenco de autorizagbes e informagGes sobre as permissdes legais
para edificar.

Os valores encontrados estfio condicionados as bases do mercado especifico atual de cada bem, dos
materiais utilizados na sua construgdo e permanéncia do mesmo no estado gue se encontra nesta data,
podendo haver alteracdo de valores no futuro se as condigBes do imdvel ou do mercado se alterarem.

O presente trabalho foi elaborado através dos padrdes ideais de rigorosidade, estabelecidos pelas NBR
14653 —1-2-3-4, ABNT 12721:2007 e recomendacdes de associages de classe. ‘

A adogdo de metodologia especifica aplicada ao caso foi feita por decisdo do nosso corpo técnico que,
apos analise, julgou ser a mais adequada.

Finalmente, declaramos que a 2H Consultoria e AvaliagBes Ltda. ndo tem nenhum vinculo com os

proprietdrios dos bens avaliados, bem como com os solicitantes, ndo tendo, portanto, interesse pessoal
ou financeiro nos valores resultantes deste lauda.

Sdo Paulo, 02 de Qutubro de 2017.

enrique de Carvalho Videira
CREA 183.937/D -RIJ
VISTO SP 5061912235
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ANEXO | - Relatério Fotografico
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Foto 2: Detalhe da fachada onde se localizam os conjuntos comercigis
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Foto 4: Padrdo dos elevadores presentes no edificac@o comercia
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Rua: Antonio Camardo, 701 - Conj. 2B—2° Andar
Tatuapé - Sdo Paulo - 5p — CEP 03309-080

Foto 3: Recepciio da Edificacde onde se localizam os conjuntos comerciais, evidencigndo reforma recente

I onde se localizam os conjuntos avaliandos
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CONJUNTO 701

Foto 5 Recepcdo da sola 701

| ENGENHARIA
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Foto 6: Duos solas de reunidio Jechadas localizados no conjunto comercial
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Foto 8: Recepcédo do conjunte comercial com destaque para a porta de saidc e salo de CPD

F | ENGENHARIA
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Foto 10: Saido rincipal do conjunto comercial com estacdes de trabalho

A2 B enGENHARIA
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Foto 12: Padréio geral dos banheiros no conjunto comercial
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CONJUNTO 702

Fote 14: Sala no conjunte comercial 702 sendo utilizada como copa e cozinha

| ENGENHARIA
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Foto 16: Saldo com arquivos e estogue
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Foto 18: Saldo de reuniBes no conjunto 702
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Foto 19: Outro saldo de reunides no conjunto 702

TERMOS DE ENCERRAMENTO

Concluido este trabalho, foi redigido o presente faudo composto de 23 foihas.

1| ENGENHARIA
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PERICIAS E AVALIACOES )

PROCESSO N° 0260447-16.2010.8.19.0001

AVALIACAO DE ATIVOS IMOBILIARIOS PERTENCENTES AS MASSSAS
FALIDAS:

MASSA FALIDA DE S.A. (VIACAO AEREA RIO-GRANDENSE )

MASSA FALIDA DE NORDESTE LINHAS AEREAS S.A.

MASSA FALIDA DE RIO SUL LINHAS AEREAS S.A.

LAUDO DE AVALIACAO VALOR DE MERCADO DE VENDA DE
TERRENO




SUMARIO EXECUTIVO - VALOR DE MERCADO - OUTUBRO 2017 -
ABNT 14653/1

A3

METODO COMPARATIVO
B
VALOR DE MERCADO de TERRENO RS 8.420.000,00
- 1
Grau.de Precisdo R? = 75.88%
Confianga (80%) <30%
Observagbes

(1) O método FINAL utilizado foi o METODO COMPARATIVO DE DADOS DE MERCADO combinado com o
METODO RESIDUAL. Este métode, baseada na experiéncic da equipe técnica, é eficaz para retratar o

mercado e zoneamento para imdveis sui generis (terrenos de grandes dimensdes).

Ao separar 0s componentes terreno e construgéo, para cada elemento da amostra, este método torna-se

particularmente eficiente para retratar iméveis cujo valor do terreno necessita ser estudado e analisado

individuaimente.

A amostra utilizou terrenos e casas localizadas nos bairros de IPSEP, Imbiribeira, Areias e Boa Viagem. Os
elementos da amostra com drea construida tiveram o valor de suas benfeitorias desincarparadas do valor

da oferta. Essa desincorporacdo, utilizando o METODO RESIDUAL, considerou a tipologio/conservagéo de

cada casa utilizada no estudo. Cada elemento da amostra, portanto, teve um valor de terfeno calculado

- e associado & sua oferta. '

A amostra, apds @ desincorporacdo do drea construida, foi analisada como uma regressdo linear
exponencial por localizagdo utilizando o METODO COMPARATIVO DE DADOS DE MERCADO. A andiise da
lacalizagdio considera que os valores unitdrios de metro quadrado de terreno decaem exponencialmente &

medida que se distanciam de pdlos valorizantes tipicos da regido.

O valor do terreno, portanto, foi parametrizado pela menor disténeia até a Praia de Boa Viagem, péio

valorizante escolhido na regido.

(2) Parte do terreno apresenta um galpdo edificodo em boas condicdes, mas cujo valar foi desconsiderado por

representar parcela néio significativa do valor do imével.

(3) Grau de Preciséio lll (<=30%), com uma adequacdo do modelo de 75.88% (R?).

_Lni_i“ ! ENGENHARIA
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Proprietario e Solicitante:
MASSA FALIDA DE S.A. (VIACAO AEREA RIO GRANDENSE)

Estrada do Galedo, 3.200, llha do Governador, Rio de Janeiro — RJ - CEP: 21941-353.
CNPJ: 92.772.821/0109-84

Objeto da Contratacgao:

Determinag¢do do Valor Justo {valor de mercado} de venda de terrena.

O valor de mercado, ou valor justo, é o valor pelo qual um ativo pode ser negociado entre partes
interessadas, conhecedoras do negdcio e independentes entre si, com auséncia de fatores que
pressionem para a liquidagdo da transagdo ou que caracterizem uma transagdo compulséria.

Finalidade: .
Leildo Judicial.

Localizacdao e Caracteristicas Principais do Imével Avaliando:
Terreno localizado na Rua Jean Emile Favre, 719 - IPSEP

Recife - PE

aringa’ s < 2 R w B
Foto A: Mapo de Localizaglo do iméve! avaliando, marcado pelo Pin Vermelho
Imavel na Esquina das Ruas Pampulha e Jean Emile Favre

Area Original do Terreno ~ 10,000 m? (Obtido do Certiddo de Matricuia)

Formato original: Triangular / Topografia: Plana

No passado recente, uma faixa central do terreno foi objeto de desapropriacdo para abertura de
logradouro piiblico: a Rua Pampulha (ver na Foto A acima). Apds a desapropriagao, o terrena passou a
consistir de duas areas separadas pela Rua Pampulha, conforme documento da Prefeitura apensado
abaixo:

T
lﬁiig ENGENHARIA
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FotoB: Documento da Prefeiturb indicando a separacdo do terreno em duas dreos distintas apds a abertura de logradouror )

1 3/

Area REAL Atual do Terreno — 7.302 m? - CONSIDERADA NA AVALIAGAO
Conforme documento oficial da desapropriacdo, a drea remanescente de terreno atinge um total de

7.302 m? Esta mesma area, segundo outro sistema de cadastramento da Prefeitura (ESIG) atinge um
valar total de 7.920 m? (Foto C abaixo)

zé_}d ENGENHARIA
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Foto C: Informagdes de Cadastramento do Lote no Sistema ESIG de Recife

ENGENHARIA

Tel: 11.2348.5385
Rua: Antonio Camardo, 701 - Canj. 2B - 2 Andar
Tatuapé - S8o Paulo = 5P = CEP 03309-060

om D: Panorama Geral do Terreno no Lado “B”
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Foto E: Panorama Geral do Terreno no Lado “A”

Galp3do no Terreno - Lado "A"”

Existe um galpdo em bom estado de conservagdo no lado A, sendo utilizado como salas de aula para

uma instituicdo de ensino.
0 valor da construgio foi desconsiderado por representar parcela ndo significativa do valor do imovel.

1 I ENGENHARIA
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Métodos Utilizados para a Avaliacdo

O método FINAL utilizado foi 0 METODO COMPARATIVO DE DADOS DE MERCADO combinado com 0
METODO RESIDUAL. Este método, baseada na experiéncia da equipe técnica, é eficaz para retratar o
mercado e zoneamento para iméveis sui generis {terrenos de grandes dimensées).

Ao separar 0s componentes terreno e construgdo, para cada elemento da amostra, este método torna-
se particularmente eficiente para retratar imoveis cujo valor do terreno necessita ser estudado e
analisado individualmente.

A amostra utilizou terrenos e casas localizados nos bairros de IPSEP, Imbiribeira, Areias e Boa Viagem.
Os elementos da amostra com area construida tiveram o valor de suas benfeitorias desincorporadas do
valor da oferta. Essa desincorporagio, utilizando o METODO RESIDUAL, considerou a
tipologia/conservagio de cada casa utilizada no estudo. Cada eleiento da amostra, portanto, teve um
valor de terreno calculado e associado a sua oferta.

A amostra, apés a desincorporagdo da drea construida, foi analisada como uma regressdo linear
exponencial por localizagdo utilizando o METODO COMPARATIVO DE DADOS DE MERCADQ. A andlise da
localizagdo considera que os valores unitarios de metro quadrado de terreno decaem expanencialmente
a medida que se distanciam de pdlos valorizantes tipicos da regido.

O valor do terreno, portanto, foi parametrizado pela menor distdncia até a Praia de Boa Viagem, pdlo
valorizante escolhido na regido.

MODELQ DE REGRESSAO LINEAR

A hipétese basica do modelo considera as seguintes dependéncias do valor unitirio de metro quadrado:

AREA :quanto maior a 4rea, maior a valor da variavel dependente

POLO VALORIZANTE :quanto menor o valor da distancia, maior o incremento de Y

.

_ PADRAO :quanto melhor o padrdo construtivo, maior o incremento de.
CONSERVACAQ :quanto melhor a conservagdo, maior o incremento de Y

O modelo descrito a seguir considera a premissa que o valor unitdrio de metre quadrado de
venda/locagdo é composto por duas componentes:

= Valor da Construgdo —influenciada por padr3o construtivo e conservagao

» Valor do Terreno — influenciada pela localizag3o (distancia do pélo valorizante)

Conceito de Pélo Valorizante
Uma das hipéteses do modelo de regress3o linear utilizado é a dependéncia entre o valor unitario

(R$/m?) versus a distancia de um pdlo valorizante na regido {localizagdo do terreno).

Esse polo valorizante pode assumir diversas feicBes, como a proximidade do centro da cidade, de
uma estaciio de transporte publico {metrd, etc) ou mesmo de um centro comercial regional
(shopping center). Por outro lado, pode haver a existéncia de um pélo desvalorizante: proximidade
de aterro sanitério, zonas com alto indice de poluigdo sonora, etc.

O pélo valorizante escolhido foi a Praia de Boa Viagem em Recife.

G|
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Equacdo Geral
A equacdo geral de dependéncia de pregos versus valor de terreno e construgio, é descrita«a seguir:

Y (R$/m?) = a + H# + B In{x}

@ = Constante da Férmula (Volor Residual de Area Minima)

# = RS/m? de valor de construgfio por padriio e conservagtio de construgdo (Varidvel)

8 = RS/m? canstante de Terreno

x = disténcia do elemento da amostra até o pdlo vaolorizante/desvalorizante escolhido ( Varidvel)

Preparag¢do dos Dados
Conforme denotado no item 9.2.1.2 da norma ABNT 14653-2, sdo necessdrios alguns ajustes antes de
submeter a amostra ao modelo de regressdo adotado.

Valor Presente de Todos os Elementos da Amostra

Todos 0s valores dos elementos da amostra sio precos a vista, ndo sendo necessdria a aplicagdo de
qualquer taxa de desconto para desconto a valor presente.

Fator Oferta de 10%

Conforme preceitua a boa técnica e pronunciamentos de érgdos de pericia, adota-se o desconto de 10%
sobre o valor a vista de todos os elementos da amostra

Célculo dos Valores de Construgdo — H (somente para dreos edificados)

O custo de drea construida (RS/mz), para cada elemento da amostra (NBR 12. 721) segue abalxo
W custo drea construida{l) = [1/rAuAc(2)]*]CUB padrio construtivo(3)]*{fator absolescéncia{4)]

@ rauac = relagdo area Util/area construida para cada elemento de projeto do CUB
©) cUB padrgo construtivo: ALTO, MEDIO OU BAIXO

“) fator obsolescéncia
Fator Obsolescéncia = Fator Ross-Heidecke ' * 0,3 + 0,2 (Valor Residual)

©} Fator Ross-Heidecke

O fator Ross-Heidecke estabelece o coeficiente de depreciacio da edificagdo utilizando duas entradas
de variaveis: o estado de conservagdo da edificacdo e sua idade porcentual representativa da vida util.
A versdo aplicavel da tabela original Ross-Heidecke utilizada neste estudo encontra-se na tabela H1
abaixo, subsidiada pela tabela H2. A tabela H3 consolida os dados das tabelas anteriores, mostrando os
valores que foram tabelados para este laudo.

CENIEY,
éu— ENGENHARIA
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a Nova Edificacio Nova com reforma com menos de dois anos

b Nova / Edificacio Nova com reforma com menos de dois anos apenas com necessidade de
Regular uma repintura ) B

c Regular Edificagdo Seminova com reforma entre 2 e 5 anos - reparos de eventuais fissuras

superficiais e repintura

d Regular / Edificagio Seminova com reforma entre 2 e 5 anos - reparos de eventuais fissuras e
Reparos trincas e repintura

- Simples

e Reparos Recuperado com pintura e reparo de fissuras e trincas. Sem revisdo do sistema
Simples estrutural, mas com eventual revisdo do sistema hidraulico

f Reparos Recuperagdo de fissuras, trincas e repintura, Recuperagdo localizada do sistema
Simples a estrutural. Reparo do sistema hidraulico/elétrico apés desgaste natural. Eventual

Importantes * Substituicso de Revestimento de Pisos e Paredes. Revis&o da Impermeabilizagdo ou
substituigdo do sistema de cobertura '

g Reparos Igual anterior, com recuperacio de grande parte do sistema estrutural. '
Importantes | Substituigdo de panos de regularizagdo da alvenaria. Substituicic de
Revestimentos e Pisos na maioria dos cémodos. Substituicdo de pegas aparentes
dainstalacéo hidraulica e elétrica, com reparos ou substituicdo importante na
cobertura e impermeabilizagio

h Reparos Reparos e SubstituicBes de todos os sistemas, inclusive.troca de pisos e
Importantes  revestimentos
a edificacdo
sem valor
Tabela H1: Padrdio de Conservagdo dos Iméveis

Classificaco de acordo com sugs caracteristicas estruturais, de revestimento e instalagdes.

ESTADO DE CONSERVACAO X IDADE

IDADE a b c d e f B h
2% 0,980 0,987 0,965 0,910 0,811 0,661 0,469 0,245
10% 0,945 - 0,942 0,521 0,869 0,774 0,631 0,448 0,234
20% 0,880 0,877 0,858 0,809 0,721 0,588 0,417 0,218
30% 0,805 0,802 0,785 . 0,740 0,65% 0,538 0,382 0,200
40% 0,720 0,718 0,702 0,662 0,580 0,481 0,341 0,179
50% 0,625 0,623 0,609 0,574 0,512 0:418 0,296 0,155
60% 0,520 0,518 0,507 0,478 0,426 0,347 0,246 ‘0,129
70% 0,405 - 0,404 0,395 0,372 0,332 0,271 0,192 0,100
80% 0,280 0,279 0,273 0,257 0,229 0,187 0,133 0,069
90% 0,145 0,145 0,141 0,133 0,119 0,097 0,069 0,036
100% 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000

Tabela H2: Tobela Ross Heidecke de depreciagdo ’

Dupla Entrade da tabela - dados de conservagéo da tabela H5 e idade aparente da edificagdo

ﬁ\"t i l ENGENHARIA
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Cédigo no Laudo  Descrigdo Codigo Depreciacio Conservagdo Ross-Heidecke
NB Novo : Excelente 10% a 0,945

SB Semingovo :Bom 30% b 0,802

SR Seminovo : Regular 30% e 0,659

MB Meia-Vida  :Bom 50% e 0,512

MR Meia-Vida  :Ruim 50% ‘g 0,296 °

AB Antigo :Bom 80% e 0,229

AR Antigo : Ruim 80% g 0,133

Tabela H3: Valores utilizados no Laudo — Cédigo Referenciadoe acima

De volta 3 equagio geral abaixo, permanece uma variavel ndo equacionada {H - o valor de construcdo),
gue deve ser tratada para transformagdo em constante.
Y (R$/m?) =a+H + B In(x)

Utilizando os valores de R$/m? de drea construida para cada elemento, este valor é dividido pelo valor
calculado para o elemento avaliando. Este procedimento possibilita uniformizagdo da amostra utilizando
o padrdo construtivo do elemento avaliando — faculdade permitida pelos itens 9.2.1.2¢ / 8.2.1.2 da
norma ABNT 14653-2.

Apos tratamento da amostra, os valores de Y{RS/m?) podem ser finalmente calculados.
RS/m? Terreno = R$/m? Total (R$/érea Total) — RS/m? Construcdo sem equalizagdo

Y (RS$/m?) = R$/m? Terreno + RS/m? Canstrugdo equalizada.

Equacdo Geral apés equalizagdo: Y (RS/m?) = a + B In{x) | termo H tornou-se constante.

‘}r\/E“ | ENGENHARIA
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Célcuto — VALOR DE VENDA DO TERRENO

Laudo de Avaliacdo de Terreno

e

TERRENO - 7302 m?

e e
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Andlise

Como medida inicial da qualidade do ajuste proporcionado pelo modelo, primeiramente serd
analisado o coeficiente R2. Dado seu valor, temos que cerca de 75,88% da variabilidade dos dados €
explicada pelo modelo de regressdo ajustado: temos, assim, um forte indicio de que o maodelo se
ajustou muito bem ao conjunto de dados.

Analisando o coeficiente b (Confianca b) concluimas que a varidvel X (distancia) é significativa para
o modelo, uma vez que o p-valor alcancado (<0.011) para o coeficiente foi menor que a=5% .

Como o coeficiente da varidve! distdncia (b) é negativo, concluimos que, no intervalo da analise, um
aumento deste provoca diminuigio no valor — existe, de acordo com a expectativa, um pdlo

valorizante.

Em relacdo ao teste F de Snedecor (F Test), o nivel de significancia maximo foi inferior a 5%: o
valor alcangado atingiu F =0.011

Para um grau de confianca de 80%, existe uma variabilidade de 14.88% do valor projetado. Esta
amplitude de variagiio atinge um grau de precisdo maximo (lll), inferior a 30%.

Conclusao Geral

VALOR DE MERCADO DE VENDA

RS 8.420.000,00

(oito milhdes quatrocentos e vinte mil reais)
Classificactio guanto ao grau de fundamentagdo: i
Classificacdio quanto ao grau de precisGo: il

Sy
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Consideracdes Gerais ‘
O laudo é uno e indivisivel, compasto de 17 paginas.

N3o foi objeto de avaliagio do presente laudo a andlise de passivo judicial e tributério. Sob a mesma
Gtica, também n3o foi emitida qualquer opinido sobre o detentor da posse ou propriedade do imével
avaliando, sendo a opinido restrita ao valor de mercado do imavel.

A legislagdo urbanistica federal, estadual e municipal foi utilizada apenas para orientagdo do laudo de
avaliagdo acerca das restrigBes gerais que o imdvel estd submetido e potencial construtivo. Essas
premissas utilizadas ndo constituem direito adquirido do imével avaliando, sendo necessdria a consulta
formal aos 6rgéos pertinentes para obteng3o de autorizagtes e informagGes sobre as permissdes legais
para edificar.

Qs valores encontrados estdo condicionados as bases do mercado especifico atual de cada bem, dos
materiais utilizados na sua construgdo e permanéncia do mesmo no estado que se encontra nesta data,
podendo haver alteracdo de valores no futuro se as condigdes do imével ou do mercado se alterarem.

O presente trabalho foi elaborado através dos padrdes ideais de rigorosidade, estabelecidos pelas NBR
14653 —1-2-3-4, ABNT 12721:2007 e recomendacdes de associagbes de classe.

A adogio de metodologia especifica aplicada ao caso foi feita por decisdo do nosso corpo' técnico que,
apds andlise, julgou ser a mais adequada.

Finalmente, declaramos que a 2H Consultoria e Avaliacdes Ltda. ndo tem nenhum vinculo com os

proprietarios dos bens avaliados, bem como com os solicitantes, ndo tendo, portanto, interesse pessoal
ou financeiro nos valores resultantes deste laudo.

S30 Paulo, 02 de Qutubro de 2017.

&
\Qenrique de Carvalho Videira
' CREA 183.937/D—RJ
VISTO 5P 5061912235
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ANEXO | - Relatério Fotografico

Foto 1: Fachada do Muro da Secdo “B” do Terreno

Foto 2:  Foto do Terreno onde se localiza a Secéo “B”
Terreno sendo utilizado como estacionamento

f‘?uj
é:LJ“ ENGENHARIA
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Foto 4: Foto do terreno onde se localiza a parte “A” do terreno
Galpdo sendo utilizado para salas de aule em bom estado de conservacdo.

‘Z.%i -ﬂ ENGENHARIA
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Foto 5: Fato do terreno na parte “A” sob outra perspectiva

TERMOS DE ENCERRAMENTO

Concluido este trabalho, foi redigido o presente laudo composto de 17 folhas.

| ENGENHARIA

Tel: 11.2348.5385
Rua: Antonic Camardo, 701 - Conj. 2B - 2 Andar
Tatuapé - Sdo Paulo — 5P — CEP 03305-060
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Centra - Rio de Janeiro - R) - CEP 20090-001
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" PERICIAS E AVALIAGOES

PROCESSO N° 0260447-16.2010.8.19.0001

AVALIACAO DE ATIVOS IMOBILIARIOS PERTENCENTES AS MASSSAS
FALIDAS:

MASSA FALIDA DE S.A. (VIACAO AEREA RIO-GRANDENSE }

MASSA FALIDA DE NORDESTE LINHAS AEREAS S.A.
MASSA FALIDA DE RIO SUL LINHAS AERFAS S.A.

LAUDO DE AVALIACAO VALOR DE MERCADO DE VENDA DE LOJA
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SUMARIO EXECUTIVO - VALOR DE MERCADO - OUTUBRO DE 2017

NORMA ABNT 14653

VALOR DE VENDA

Grau de Precisdo

METODO COMPARATIVO DE DADOS DE MERCADO™!

R$ 2.470.000,00°

Il —84.61% ©

Amplitude Confianga (80%)

Intervalo Confianca £30%

ObservagBes

(1) O método FINAL utilizado para calcular o valor foi o método COMPARATIVO DE DADQS DE MERCADQ. Este
método, quando passivel de utilizacdo, é o método preferencial utilizado pela ABNT 14653 para avaliacdo

de imoéveis urbanos.

Os elementos utilizados no método comparativo forom lojas com acesso direto ao logradouro publico
localizadas no Centro de Niterdi, Ingd e Icarai. As dreas das lojas pertencentes & amostra tiveram
ponderagdo de drea majoradas ou minoradas de acordo com o percentual de distribuigdo pelos
pavimentos térreo, subsofo e jirau.

Os diferentes padrdes construtivos foram equalizados utilizando o tratamento prévio permitido no item
9.2.1.2 c da ABNT 14653-2 - foram utilizados coeficientes de dreas equivalentes preconizados pela norma
12.721 utilizando o CUB do Estado do Rio de Janeiro.

0 modeio de cdlculo concebide para precificagcfio utilizou modelo “exponencial por localizagdo,
parametrizado pela menor disténcia até um dos bairros mais valorizados de Niterdi: o bairro de lcaroi.

+

(2] - Grau Mdéximo de Precisdo Alcancade — Ili, com uma adequagdc do modelo de 84.61%.

Tel.: 11.2348.5385
Rua: Antonio Camardo, 701 - Conj. 28 - 2° Andar
Tatuapé - 580 Paulo — SP — CEP 03309-060

Tel.: 21.3288.7461
Av. Rio Branco, 26 sobreloja Cv 357
Centro - Rio de Janeire - RJ - CEP 20090-001
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Proprietario e Solicitante:

MASSA FALIDA DE S.A. (VIACAO AEREA RIO GRANDENSE)

CNPJ: 92,772.821/0109-84

Tel.: 55 21 3717-0317 .
Estrada do Galedo, 3.200, Ilha do Governador, Rio de Janeiro — RJ - CEP: 21941-352

Objeto da Contratagdo:

Determinacgdo do Valor Justo (valor de mercado) de VENDA de loja comercial.

O valor de mercado, ou valor justo, é o valor pelo qual um ativo pode ser negociado entre partes
interessadas, conhecedoras do negécio e independentes entre si, com auséncia de fatores que
pressionem para a liquidagdo da transagdo ou que caracterizem uma transagdo compulsdria.

Finalidade:
Leildo Judicial. .

Localizaciio e Caracteristicas Principais do Imével Avaliando:
Rua Maestro Felicio Toledo, 551 - Loja 05.
Centro — Niteréi —RJ

A joe ' ™ i '
Foto A: Localizogdo da Edificacdio onde se localiza o imdvel avaliando na Rua Maestro Felicio Toledo, 55
Edificacdo localizada na Esquina com a Av. Ernani do Amaral Peixoto, regido de grande fluxo de pessoas
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Foo B: Fotodo Fachada da Lojo na Rua Maestro Felicio Toledo 55
Atividade de papeiaria desenvolvida na loja — sobrelojo também pertence oo imovel avaliando

Loja de Rua com Sobreloja ~ &rea total: 666m?

* Estado de conservaclo: regular;

*  Saldo predominantemente com piso em cerémica

v Alvenarias pintadas em acrilico;

»  Areas Molhadas em cerdmica e ozulejos nas paredes.

-
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Premissas Gerais

Localizagdo e Infraestrutura Urbana / Uso do Solo / Mercado

O mercado de imdveis atualmente é reflexo da volatilidade atual da economia. Diante de um cendrio de
incertezas, recessdo da economia e queda da confianga no consumidor, o estogue de unidades novas
construidas apresenta-se alto. Entre os fatores macroecondmicos para o arrefecimento do mercado
imobilirio adiciona-se principalmente a diminuic3o da oferta de crédito para novas unidades, assim
como o0 aumento da taxa de juros.

A busca atual pela liquidez imediata, motivada principalmente pela atratividade maior de titulos de
renda fixa, tem inibido os investidores, de forma acumulada, para aguisicio de novas unidades ou
capitalizagdo de fundos de investimento imobilidrio. O resultado da combinagdo destes fa:cores reflete-
se na reducdo gradual de precos dos imadveis em centros urbanos eomo S3o Paulo e Rio de Janeiro, onde
o valor do terreno por metro quadrado estava muito aquecido.

Este cendrio, invariavelmente, tem pressionado os valores de locagdo e venda em locais o metro
quadrado havia saltado mais que a média de outras regides — situa¢do aplicivel ao caso em tela.

Métodos Utilizados para a Avaliacdo

METODO COMPARATIVO DE DADOS DE MERCADO

A conclysdo final utiliza os valores calculados pelo método comparativo de dados de mercado, conforme
preceitua a norma 14653-1 no item 7.5 sobre a escolha da metodologia: “A metodolegia escolhida deve ser
compativel com a natureza do bem avaliando, a finalidade da avaliagdo e os dados de mercado disponiveis. Para a
identificacdio do valor de mercado, sempre que possivel preferir o método comparativo direto de dados de
mercadeo, conforme definido em 8.3.1.”

O método comparativo de dados de mercado analisou uma amaostra baseada em iméveis localizados na
mesma regidao do imovel avaliando.

.

iy
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MODELQ DE REGRESSAO LINEAR ‘

A hipotese basica do modelo considera as seguintes dependéncias do valor unitdrio de metro quadrado:

AREA :quanto maior a drea, maior o valor da variavel dependente

POLO VALORIZANTE :quanto menor o valor da distdncia, maior o incremento de Y

PADRAO :quanto melhor o padréo construtivo, maior o incremento de Y.
CONSERVACAO :quanto melhor a conservagdo, maior o incremento de ¥

0 meodelo descrito a seguir considera a premissa que o valor unitario de metro quadrado de
venda/locagdo é compasto por duas componentes:

= Valor da Construgdo — influenciada por padrio construtivo e conservacdo

= Valor do Terreno - influenciada pela localizacdo (distancia do pélo valorizante)

Conceito de Pélo Valorizante
Uma das hipdteses do modelo de regress&o linear utilizado é a dependéncia entre o valor unitario

(RS/m?) versus a distdncia de um pélo valorizante na regido (localizacdo do terreno).

Esse podlo valorizante pode assumir diversas feigbes, como a proximidade do centro 8a cidade, de
uma estacdo de transporte publico {metrd, etc) ou mesmo de um centro comercial regional
(shopping center). Por outro lado, pode haver a existéncia de um pdlo desvalorizante: proximidade
de aterro sanitdrio, zonas com alto indice de poluicdo sonora, etc.

Foi considerado como pélo valorizante um dos bairros mais valorizados de Niterdi, o bairro de
lcarai.

Equacdo Geral
A equacdo geral de dependéncia de pregos versus valor de terreno e construcio, é descrita a seguir:

Y(RS/m?) = a+H + P In(x)

a = Constante do Férmula (Valor Residual de Area Minima)

# = R5/m? de valor de construgdo por padriio e canservacdo de construgda (Voridvel)

8 = R5/m? constante de Terreno

x = disténcia do elemento da amostra oté o pdlo volarizante/desvalorizante escolhido (Varidvel)

Tei:11.2348.5385 Tel.: 21.3288.7461
Rua: Antonio Camardo, 701 - Conj. 28 - 2° Andar Av. Rio Branco, 26 sobreloja Cv 397
Tatuapé - S3o Pauio — SP — CEP 03309-060 Centro - Rio de Janeiro - RJ - CEP 20090-001
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Preparagéio dos Dados

Conforme denotado no item 9.2.1.2 da norma ABNT 14653-2, sdo necessarios alguns ajustes antes de
submeter a amostra ao modelo de regressdo adotado.

Valor Presente de Todos os Elementos da Amostra

qualquer taxa de desconto para desconto a valor presente.

.

Fator Oferta de 10% :

Conforme preceitua a boa técnica e pronunciamentos de drgdos de pericia, adota-se o desconto de 10%
sobre o valor a vista de todos os elementos da amostra

Calculo dos Valores de Construcao — H (somente para dreas edificadas)

O custo de area construida (R$/m2), para cada elementa da amostra(NBR 12,721}, segue abaixo:

™ custo srea construida(1) = [1/rAuAc(2))*[CUB padrio construtivo(3)}*[fator obsolescéncia(4)]

@ rauAc = relagdo area Util/drea construida para cada elemento de projeto do CUB
©) cUB padrao construtivo: ALTO, MEDIO OU BAIXO

@) fator obsolescéncia

Fator Obsolescéncia = Fator Ross-Heidecke ' * 0,8 + 0,2 (Valor Residual)

G Fator Ross-Heidecke

O fator Ross-Heidecke estabelece o coeficiente de depreciacdo da edificacio utilizando duas entradas
de varidveis: o estado de conservacdo da edificagdo e sua idade porcentual representativa da vida (til.
A versdo aplicdvel da tabela original Ross-Heidecke utilizada neste estudo encontra-se na tabela H1
abaixo, subsidiada pela tabela H2. A tabela H3 consolida os dados das tabelas anteriores, mostrando os
valores que foram tabelados para este laudo.

Fator de Ponderagdo dos Pavimentos

Em lojas comerciais tipicas de rua, a prevaléncia de dreas maiores localizadas no térreo, facilmente
acessiveis pelos pedestres, possui peso maior e valor maior que outros pavimentos. Essa relacdo de
importdncia entre os diversos pavimentos estd listado abaixo:

Pavimento Peso
Térreo 1,0
Superior/inferior/Mezanino 0,33
Subsolo/Estacionamento 0,2

i 2 | ENGENHARIA
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ESTADO DE CONSERVACAO
a Nova Edificacdo Nova com reforma com menos de dois anos )
b Nova / Edificacdo Nova com reforma com menos de dois anos apenas com necessidade de
Regular uma repintura
¢ Regular EdificacBo Seminova com reforma entre 2 e 5 anos - reparos de eventuais fissuras
: L superficiais e repintura
d Regular / Edificacdo Seminova com reforma entre 2 e 5 anos - reparos de eventuais fissuras e
' Reparos trincas e repintura
Simples
e Reparos Recuperado com pintura e reparo de fissuras e trincas. Sem revis3o do sistema
Simples estrutural, mas com eventual reviséo do sistema hidrdulico '
f Reparos Recuperacgdo de flssuras trincas e repintura. Recuperagdo localizada do sistema
5 Simples a estrutural. Reparo do sisterna hidrdulico/elétrico apds desgaste natural. Eventual
§ Importantes | Substituicdo de Revestimento de Pisos e Paredes. Revisdo da Impermeabiliza¢3o ou
substituicdo do sistema de cobertura
g Reparos lgual anterior, com recuperacdo de grande parte do sistema estrutural.
Importantes Substituigdo de panos de regularizagdo da alvenaria. Substituicio de
Revestimentos e Pisos na maioria dos comodos. Substituicdo de pegas aparentes
da instalagdo hidraulica e elétrica, com reparos ou substituiciio importante na
cobertura e impermeabilizacio
h Reparos Reparos e Substituigbes de todos os sistemas, inclusive troca de pisos e
Importantes | revestimentos
a edificacdo \ ‘
sem valor
Tabelo H1: Padrdo de Conservaglo dos imdveis
Classificagdo de acordo com suas caracteristicos estruturais, de revestimento e instalagdes.
ESTADO DE CONSERVAGAO X IDADE
IDADE a b c d e f g h
2% 0,990 0,987 0,965 0,910 0,811 0,661 0,469 0,245
10% 0,945 0,942 0,921 0,869 0,774 0,631 0,448 0,234
20% 0,880 0,877 0,858 0,809 0,721 0,588 0,417 0,218
30% 0,805 0,802 0,785 0,740 0,659 0,538 0,382 0,200
40% 0,720 0,718 0,702 0,662 0,590 0,481 0,341 0,179
50% 0,625 0,623 0,609 0,574 0,512 0,418 0,296 0,155
60% 0,520 0,518 0,507 0,478 0,426 0,347 0,246 0,129
70% 0,405 0,404 0,395 0,372 0,332 0,271 0,192 0,100
80% 0,280 0,279 0,273 0,257 0,229 0,187 0,133 0,069
90% 0,145 0,145 0,141 0,133 0,119 0,097 0,069 0,036
100% 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Tabela H2: Tabela Ross Heidecke de depreciacGo

Dupla Entrade do tabelo - dados de conservagfio da tabela HS e idade oparente da edificacéo

E)

Tel.: 21.3288.7461
Av. Rio Branco, 26 sobreloja Cv 397
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Cédigo no Laudo  Descrigdo Cédigo Depreciagdo Conservacdo Ross-Heidecke
NB Novo : Excelente 10% a 0,945
SB Seminovo : Bom 30% b 0,802
SR Seminovo : Regular 30% e 0,659
MB Meia-Vida :Bom 50% e 0,512
MR Meia-Vida : Ruim 50% g 0,296
AB Antigo :Bom 80% e 0,229
AR Antigo : Ruim 80% g : 0,133
Tobela H3: Valores utilizados no Laudo — Cédigo Referenciado acima  *

)
De volta a equagio geral abaixo, permanece uma variavel ndo equacionada (f - o valor de construgdo),
que deve ser tratada para transformagia em constante.
Y(R$/m¥) =a+H+pInx)

Utilizando os valores de R$/m? de drea construida para cada elemento, este valor é dividido pelo valor
calculado para o elemento avaliando. Este procedimento passibilita uniformizagdo da amostra utilizando
0 padrdo construtivo do elemento avaliando — faculdade permitida pelos itens 9.2.1.2c / 8.2.1.2 da
norma ABNT 14653-2.

Apos tratamento da amostra, os valores de Y(RS/m?) podem ser finalmente calculados.
RS/m? Terreno = R$/m? Total {R$/4rea Total) — R$/m? Construcio sem equalizacio

Y (RS/m?) = R$/m? Terreno + R$/m? Construgdo equalizada.

Equagdo Geral apds equalizagdo: Y (R$/m?) = a + 8 In{x) | termo H tornou-se canstante.

el
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Calculo

Laude de Avaliacdo de Loja de Rua

LA - Nefze b

LOJA - 442,80 m?

Regressap por Distancia

R$ 2.471.816,67
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Analise

Analisando a segdo de coeficientes {Confianca b) concluimos que a variavel X (metros quadrados) &
significativa para o modelo, uma vez que o p-valor para o coeficiente foi menor que «1=1% : o valor
alcangado foi inferior a 0,1%.

Em relagdo ao teste F de Snedecor (F Test), o nivel de significincia maximo foi inferior a 1%: o
valor alcancado foi inferior a 0,1%.

Na sec¢fo de Coeficientes temos as estimativas do intercepto e dos coeficientes relacionados as
varidveis de entrada.

Como o coeficiente da varidvel metros quadrados (b) é positivo, concluimos que no intervalo da
andlise, um aumento deste provoca aumento no valor (coerente com as ohservagdes e realidade).

Outro dado importante refere-se ao R? do modelo, em que podemos ter uma idéia da qualidade do
ajuste efetuado. Dado seu valor, temos que cerca de 84.61% da variabilidade dos dados é explicada
pelo modelo de regressao ajustado, e assim, temos um forte indicio de que o modelo se ajustou
muito bem ao conjunto de dados. .

*
Na-segdo do intervalo de confianga, este valor retrata, para uma confianga de 80%, o maximo de

variabilidade em torno da posicdo central estimada pelo modelo. Significa, portanto, que existe uma
variabilidade de 0% em torno do valor calculado para a loja avalianda.

Conclusdo Geral

—

VALOR DE MERCADO DE VENDA

RS 2.470.000,00

(dois milhSes quatrocentos e setenta mil reais)
Classificagdo quanto ao grau de fundamentagéio: |
Classificagdo quanto ao grau de precisdo: Hi
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Consideracdes Gerais
O laudo é uno e indivisivel, composto de 19 paginas.

N&o foi objeto de avaliagdo do presente laudo a analise de passivo judicial e tributario. Sob a mesma
dtica, também n3o foi emitida qualquer opinido sobre o detentor da posse ou propriedade do imével
avaliando, sendo a opinido restrita ao valor de mercado do imdvel.

A legislagdo urbanistica federal, estadual e municipal foi utilizada apenas para orientacdc do laudo de
avaliagﬁo acerca das restricdes gerais que o imovel esta submetido e potencial construtivo. Essas
premissas utilizadas ndo constituem direito adquirido do imdvel avaliando, sendo necesséria a consulta
formal aos 6rgdos pertinentes para obtencio de autorizagdes e informagdes sobre as permissdes legais
para edificar.

Os valores encontrados esto condicionados as bases do mercado especifico atual de cada bem, dos
materiais utilizados na sua construgdo e permanéncia do mesmo no estado que se encontra nesta data,
podendo haver alteragdc de valores no futuro se as condigdes do imovel ou do mercado se alterarem.

O presente trabalho foi efaborado através dos padrées ideais de rigorosidade, estabelecidos pelas NBR
14653 — 1-2-3-4, ABNT 12721:2007 e recomendagbes de associagdes de classe.

A adog8o de metodologia especifica aplicada ao caso foi feita por decisdo do nosso corpo técnico que,
apos analise, julgou ser a mais adequada.

Finalmente, declaramos que a 2H Consultoria e Avaliagdes Ltda. ndo tem nenhum vinculo com os

proprietarios dos bens avaliados, bem como com os solicitantes, ndo tendo, portanto, interesse pessoal
ou financeiro nos valores resultantes deste laudo.

Ric de Janeiro, 02 de Qutubro de 2017.

hY
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‘ rlque de Carvalho Videira
. CREA183.937/D-RI
VISTO SP 5061912235
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ANEXO | ~ Relatério Fotografico
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Foto 1: Foto da Fachoda da Lojo na Rua Maestro
Atividade de papelaria desenvolvida no loja

Foto 2: Foto da Fachada sob outra perspectiva

ENGENHARIA

&
Tel: 11.2348.5385%

Rua: Antonio Camarda, 701 - Conj. 2B - 2° Andar
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B ]
+Supr. of Iaformatica
Prodentes
sXerox:k Impressao
Cartuche & Ton o

Tel.: 21.3288.7461
Av, Rio Branco, 26 sobreloja CV 397
Centro - Rio de janeiro - RJ - CEP 20090-001



14

Foto 3: Saldo principal da Iojb, com desta

Foto 4: Cutro trecho da loja avalianda

Tel.: 11.2348,5385
Rua: Antonio Camarde, 701 - Conj. 2B—27 Andar
Tatuapé - Sio Paulo — 5P — CEP 03309-060
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que para o piso em cerémica e forro de gesso rebaixado
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Foto 5: Panerama geral da loja, com destaque para a escada de acesso & sobreloja nos fundos

ISR .
Foto &: Escada de acesso & sobreloja

ERTE!
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Foto 7: Pancrama geral da sobrelojo da lojo avalianda.
Piso em cerdmica, mas sem forro de gesso.

Foto 8: Sobreloja visualizada na diregdo da escada

Fania
'J/gﬁ | ENGENHARIA
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Foto 10: Depésito localizado ng sobreloja

524 encenmamia
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Tal.: 11.2348.5385
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Foto 11: Peguena copa localizada na sobreloja, ao lado do depésito

TERMOS DE ENCERRAMENTO \

Concluido este trabalho, foi redigido o presente lgudo composto de 19 falhos,
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ENGENHARIA
PERICIAS E AVALIACOES

PROCESSO N° 0260447-16.2010.8.19.0001
AVALIACAO DE ATIVOS IMOBILIARIOS PERTENCENTES AS MASSSAS
FALIDAS:
MASSA FALIDA DE S.A. (VIACAQ AEREA RIO-GRANDENSE )
MASSA FALIDA DE NORDESTE LINHAS AEREAS S.A.

MASSA FALIDA DE RIO SUL LINHAS AEREAS S.A.

LAUDO DE AVALIACAO de VALOR DE MERCADO DE VENDA de
LOJA




SUMARIO EXECUTIVO - VALOR DE MERCADO — OUTUBRO DE 2017

METODO COMPARATIVO DE DADOS DE MERCADO

VALOR DE VENDA RS 6.750.000,00

Grau de Precisdo
Confianga (80%)

1]
<30%
R*- 88.6%

Grau de Precisdo 1

Grau de Fundamentagéo ol

i

Observacgdes

(1) O método utilizado pera célculo da VENDA foi o METODO COMPARATIVO DE DADOS DE MERCADO,
método preferencial eletivo da ABNT 14653.

(2) Os elementos utilizados no método comparative foram estabelecimentos comercials / lojas localizadas na
Regidic do Centro do Rio de Janeiro: Cineldndia, Carioca, Uruguaiana e Prago Maud

Os diferentes padrées construtives foram equalizados utilizando o tratamento prévio permitide no item
9.2.1.2 ¢ da ABNT 14653-2 — foram utilizados coeficientes de dreas equivalentes preconizados pela norma
12.721 utilizando o CUB do Estado do Ric de Janeiro.

O modelo de cdiculo concebido para precificagdo utilizou modelo exponencial por localizaclo,
parametrizado pela distancia combinada até 4 polos valorizantes da regidio:

Museu do Amanhd@ — Peso de 200%
Metré da Uruguaiana — Peso de 100%
Metrd Carioca — Peso de 50%

Metrd Uruguaiana — Peso de 50%

O modelo de precificagdo retratou, portanto, a mudanga de perfil de valorizagio da regido: com a
recente inauguragdo do Museu do Amanhd e revitalizacdo da Praga Maud, os imdveis comerciais
localizados cada vez mais préximos desta regido possuem valorizacdo crescente.

(3) Grau de Precisdo Ili, com uma adequagiio do modelo de 88.6% (R?). .

ey RS
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Proprietario e Solicitante:

MASSA FALIDA DE S.A. {VIACAO AEREA RIO GRANDENSE)

CNPJ: 92.772.821/0109-84 . '
Tel.: 552137170317

Estrada do Galedo, 3.200, tha do Governador, Rio de Janeiro —RI.

CEP: 21941-352

Objeto da Contratacao:
Determinagdo do Valor Justo {valor de mercado) de VENDA de loja comercial.

O valor de mercado, ou valor justo, é o valor pelo qual um ativo pode ser negociado entre partes
interessadas, conhecedoras do negécio e independentes entre si, com auséncia de fatores que
pressionem para a liquidagdo da transacdo ou gue caracterizem uma transagido compulsoria.

Finalidade:
Leildo Judicial.

Localizacio e Caracteristicas Principais do Imdvel Avaliando:
Av. Rio Branco, 277 - Lojas A, GeH

Cineldndia - Rio de Janeiro - RJ

Loja de Rua em dois Pavimentos

= Pavin'}ento Térreo com 584.77 m?: restaurante .
*  Mezanino com 238.51 m?: apoio ao restaurante (cozinhas, depdsitos, etc)

= Pisa cerdmico com paredes em pintura acrilica; dreas mofhadas com cerdmica piso/parede
=  Ar-Condicionado Split
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Foto A: Localizacdo do imdvel Avaliando na Av. Rio Branco 277 (Pin Vermeiho)
TS EncenHARIA
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Foto B: Fachado da Lojo de Rua na Av. Rio Branco — Cineldndia

Premissas Gerais

0 imével avaliando localiza-se na regido do Centro do Rio de Janeiro, formada pelas microrregides da
Cineldndia, Carioca, Uruguaiana, Praga Maud, Praga XV e Saude.

A regido da Av. Rio Branco, Praca Maua e Pra¢a XV passaram por transformacdes profundas nes uttimos
anos. Com o fim das obras do monotrilho, a Av. Rio Branco volta, gradativamente, a ter o nimero de
transeuntes que costumava receber antes do inicio das obras - o comércio da regido, mesmo sem o
arrefecimento total da crise, volta a experimentar melhora,

Um advento importante para a regido foi a Construgdo do Museu do Amanhd na revitalizada Praga
Maua. Ao lado do Museu do Amanhd, a regido do cais do Porto até a Rodovidria Novo Rio passou por
mudangas radicais. Essas mudangas, em determinada proporgdo, ja surtiram o efeito de trazer novos
turistas para a Regido com uma nova area de lazer para os moradores da Cidade.

No mercado imobilidrio da regido do Centro do Rio verifica-se que o eixo da Av. Rio Branco até o
Museu do Amanh3 possui valorizacdo crescente a medida que se aproxima do referido Museu e da
Praca Maua. Este laudo, em suas premissas de pélo valorizante, busca retratar esse perfil valorizante.

/‘-3‘ f’ ENGENH#RIA +
Tel: 11.2348.5385 Tel. 21.3288.7461
Rua: Antonio Camardo, 701 - Conj. 2B - 2 Andar Av. Rip Branco, 26 salreloja Cv 397

Tatuapé - Sdo Paulo - 5P — CEP 03303-060 Centro - Rio de Janairo - Rl - CEP 20090-001



Métodos Utilizados para a Avaliacao

Consideracdes Gerais — METODO COMPARATIVO DE DADOS DE MERCADO

A conclusdo final utiliza os valores calcuiados pelo método comparativo de dados de mercado, conforme
preceitua a norma 14653-1 no item 7.5 sobre a escclha da metodelogia: “A metodologin escolhida deve ser
compativel com a natureza do bem avaliando, a finalidade da avaliacdo e os dados de mercado disponiveis. Para a
identificagio do valor de mercodo, sempre gue possivel preferir o método comparativo direto de dadoes de
mercado, conforme definido em 8.3.1.”

O método comparativo de dados de mercado analisou uma amostra baseada em imoveis localizados no

Centro do Rio de laneiro, com diferentes padrbes construtivos e de conservagdo. Foi verificada
estatisticamente forte dependéncia da varidvel preco versus localizagdo de cada elemento.

MODELOQ DE REGRESSAO LINEAR

A hipétese basica do modelo considera as seguintes dependéncias do valor unitario de metro quadrado:

AREA :quanto maior a drea, maior o valor da variavel dependente

1

POLO VALORIZANTE :quanto menor o valor da distancia, maior o incremento de Y

Néo considerados no estudo — Néo existem construgBes:
PADRAO :quanto melhor o padrdo construtivo, maior o incremento de Y.
CONSERVACAO :quanto melhor a conservac¢do, maior o incremento de Y

O modelo descrito a seguir considera a premissa gue ¢ valor unitdrio de metro quadrado de
venda/locagdo é compasto por duas componentes:

®  Valor da Construgao — influenciada por padrdo construtivo e conservagdo

» Valor do Terreno — influenciada pela localizagdo (distancia do pélo valorizante)

Conceito de Pélo Valorizante
Uma das hipdteses do modelo de regressdo linear utilizado é a dependéncia entre o valor unitério
(R$/m?) versus a distdncia de um polo valorizante na regido (localizacdo do terreno).
Esse polo valorizante pode assumir diversas feigbes, como a proximidade do centro da cidade, de
uma estacdo de transporte piblico (metrd, etc) ou mesmo de um centro comercial regional
(shopping center). Por outro lado, pode haver a existéncia de um pglo desvalorizante: proximidade

+

de aterro sanitario, zonas com alto indice de polui¢do sonora, etc.

v

~ Foram considerados 4 pélos valorizantes na regido:
= Museu do Amanha — Peso de 200%
=  Metrd da Uruguaiana — Peso de 100%
= Metrd Carioca — Peso de 50%
*  Metrd Uruguaiana — Peso de 50%

gy BN
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O modelo de precifica¢do retratou, portanto, a mudancga de perfil de valorizagao da regiao: com a
recente inauguracdo do Museu do Amanhi e revitalizacdo da Praca Maud, os imdveis comerciais
locatizados cada vez mais préximos desta regido possuem valorizagdo crescente.

Equagdo Geral
A equacdo geral de dependéncia de pregos versus valor de terreno e canstrugdo, € descrita a seguir:

Y (R$/m?) = at + H + B In(x)

o = Constante da Férmula (Valor Residual de Area Minima)

# = R5/m? de valor de construgiio por padréo e conservagdio de construcdo (Varidvel)

8 = RS/m? constante de Terreno

x = distdncio do elemento da amostra até o pdio valorizante/desvalorizante escoihido (Varidvel)
Preparac¢do dos Dados

Conforme denotado no item 9.2.1.2 da norma ABNT 14653-2, s3o necessarios alguns ajustes antes de
submeter a amostra ao modelo de regressdo adotado.

Valor Presente de Todos os Elementos da Amostra

Todos os valores dos elementos da amaostra sdo pregos a vista, ndo sendo necessaria a aplicagdo de
qualquer taxa de desconto para desconto a valor presente.

Fator Oferta de 10% AUMENTADO para 20%

Conforme preceitua a boa técnica e pronunciamentos de 6rgéos de pericia, adota-se o desconto de 10%
sobre o valor a vista de todos os elementos da amostra

Em virtude da crise atual do mercado, a taxa de desconto tipica de 10% foi reduzida para 20% sobre
cada elemento da oferta.

Calculo dos Valores de Construgdo — # (somente para dreos edificadas)

O custo de area construida (RS/m?), para cada elemento da amostra (NBR 12.721), segue abaixo:
™ custo drea construida(l) = [1/rAuAc({2)]*[CUB padrio construtivo{3)]*[fator obsolescéncia{4)]
@ rAuAc = relagdo drea Util/drea construida para cada elemento de projeto do CUB

@ cUB padrio construtivo: ALTO, MEDIO OU BAIXO

“ tator obsolescéncia
Fator Obsolescéncia = Fator Ross-Heidecke * * 0,8 + 0,2 (Valor Residual)

® Fatar Ross-Heidecke

O fator Ross-Heidecke estabelece o coeficiente de depreciaciio da edificac8o utilizando duas entradas
de varidveis: o estado de conservagdo da edificacdo e sua idade porcentual representativa da vida util.
A versdo aplicdvel da tabela original Ross-Heidecke utilizada neste estudo encontra-se na tabela H1
abaixo, subsidiada pela tabela H2. A tabela H3 consolida os dados das tabelas anteriores, mostrando os
valores gue foram tabelados para este laudo.

Fator de Ponderagdo dos Pavimentos

Em lojas comerciais tipicas de rua, a prevaléncia de dreas maiores localizadas no térreo,
facilmente acessiveis pelos pedestres, possui peso maior e valor maior que outros pavimentos,
Essa relagdo de importancia entre os diversos pavimentos esta listado abaixo:

2 = | ENGENHARIA
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Rua: Antenio Camardo, 701 - Conj. 2B - 2 Andar
Tatuapé - Sdo Pauio — 5P — CEP 03309-060

| z
Pavimento Peso '
‘Térreo 1,0 '
Superior/Inferior/Mezanino 0.33
Subsolo/Estacionamento 0.2
ESTADO DE CONSERVACAQ
a Nowva Edificagdo Nova com reforma com menos de dois anos’
b Nova / Edificagdo Nova com reforma com menas de dois anos apenas com necessidade de
Regutar uma repintura
c Regular Edificag@o Seminova com reforma entre 2 e 5 anos - reparos de eventuais fissuras
superficiais e repintura
d Regular / Edificagdo Seminava com reforma entre 2 e 5 anos - reparos de eventuais fissuras e
Reparos trincas e repintura
Simples
e Reparos Recuperado com pintura e reparo de fissuras e trincas. Sem revisdo do sistema
Simples estrutural, mas com eventual revisdo do sistema hidraulico
f Reparos Recuperagdo de fissuras, trincas e repintura. Recuperacao localizada do sistema
Simples a estrutural. Reparo do sistema hidraulico/elétrico apds desgaste natural. Eventual |
Importantes : Substituicio de Revestimento de Pisos e Paredes. Revisdo da Impermeabilizagdo ou
substituicdo do sistema de cobertura ) |
4 Reparas Igual anterior, com recuperagdo de grande parte do sistema estrutural.
Importantes Substitui¢do de panos de regularizagdo da alvenaria. Substituigdo de
Revestimentos e Pisos na maioria dos cdmados. Sybstituicdo de pegas aparentes
da instalacdo hidraulica e elétrica, com :reparos ou substituicdo importante na
cobertura e impermeabiliza¢ao
“h Reparos Reparos e Substitui¢des de todos os sistemas, inclusive troca de pisos e
Importantes : revestimentos
a edificagao
sem valor
Tabela H1: Padréio de Conservagiio dos imdveis
Classificacdo de acorde com sugs caracteristicas estruturgis, de revestimento e instalagdes.
ESTADO DE CONSERVACAO X IDADE
IDADE a b ¢ d e f g h
2% 0,990 0,987 0,965 0,910 0,811 0,661 0,469 0,245
10% 0,945 0,942 0,921 0,869 0,774 0,631 0,448 0,234
20% 0,880 0,877 0,858 0,809 0,721 0,588 0,417 0,218
30% 0,805 0,802 0,785 0,740 0,659 0,538 0,382 0,200
40% 0,720 0,713 0,702 0,662 0,590 0,431 0,341 0,179
50% 0,625 0,623 0,609 0,574 0,512 0,418 0,296 0,155
60% 0,520 0,518 0,507 0,478 0,426 0,347 0,246 0,12¢
70% 0,405 0,404 0,395 0,372 0,332 0,271 0,192 0,100
80% 0,280 0,279 0,273 0,257 0,229 0,187 0,133 0,069
90% - 0,145 0,145 0,141 0,133 0,119, 0,097 0,069 ) 0,036
100% 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Tabela H2: Tabela Ross Heidecke de depreciagio

Dupla Entroda da tabela - dados de conservaglic da tabela H5 e idade aparente da edificacdo

Tel. 21.3283.7461
Av. Rio Branco, 26 sobreloja CV 397
Centro - Rio de Janeiro - RJ - CEP 20090-001
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Cédigo no Laudo  Descrigdo Cédigo Depreciagdo Conservacdo Ross-Heidecke
NB Novo : Excelente 10% a 0,945

SB Seminovo 1 Bom 30% b 0,802

SR Seminovo : Regular 30% e 0,659

MB Meia-Vida :Bom 50% e 0,512

MR Meia-Vida : Ruim 50% g 0,296

AB Antigo :Bom 80% e 0,229

AR Antigo :Ruim 80% 4 0,133

Tabela H3: Volores utilizados no Loudo — Cédigo Referenciado acima

3%5?
./

De volta a equacgdo geral abaixo, permanece uma variavel ndo equacionada (H - o valor de construgao),
que deve ser tratada para transformagdo em constante.
Y (RS/m?) =t + # + B In{x)

Utilizando os valores de RS/m? de drea construida para cada elemento, este valor é dividido pelo valor
calculado para o elemento avaliando. Este procedimento possibilita uniformiza¢do da amostra utilizando
o padrdo construtivo do elemento avaliando — faculdade permitida pelos itens 9.2.1.2c¢ / 8.2.1.2 da
norma ABNT 14653-2.

Apbs tratamento da amostra, os valores de Y(RS/m?) podem ser finalmente calculados.
R$/m? Terreno = RS/m? Total (RS/4area Total) — RS/m? Construg3o sem equalizacio
Y (R$/m?) = R$/m? Terreno + R$/m? Construgie equalizada.

Equagdio Geral apés equalizagfio: Y (R$/m?) = a + B In(x) | termo H tornou-se cpnsténte.

F
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Calculo
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Laudo de Avaliagdo de Loja de Rua

LOMA - 6634783

fadean mestio I{onses

Regressao por Distancia

R% 6.751.318,86

Localizacdo
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Analise

Como medida inicial da qualidade do ajuste proporcionado pelo modelo, primeiramente serd
analisado o coeficiente R2 Dado seu valor, temos que cerca de 88.61% da variabilidade dos dados é
explicada pelo modelo de regressdo ajustado: temos, assim, um forte indicio de que o modele se
ajustou muito bem ao conjunto de dados.

Analisando o coeficiente b (Confianca b} concluimos gue a varidvél X (distancia) & significativa para
o modelo, uma vez que o p-valor alcancado (<0.001) para o coeficiente foi menor que a=10% .
Como o coeficiente da variavel distdncia (b) é negativo, concluimos que, no intervalo da analise, um
aumento deste provoca diminui¢do no valor — existe, de acordo com a expectativa, o conceito de
pélo valorizante.

Em relagio ao teste F de Snedecor {F Test), o nivel de significdncia maximo foi inferior a 1%: o
valor foi menor que 0.001.

Na se¢do do intervalo de confianga, este valor retrata, para uma confianga de 80%, o maxime de
variabilidade em torno da posicdo central estimada pelo modelo. Significa, portanto, que existe uma
variabilidade de 0% em torno do valor calculado para a Loja Avalianda.
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Conclusdo Geral

VALOR DE VENDA
RS 6.750.000,00

(seis milhdes setecentos e cinquenta mil reais)
Classificagdo quanto ao grau de fundamentagdo: I
ClassificagGo quanto go grau de precisGo: Il

Consideracdes Gerais

O laudo € uno e indivisivel, composto de 19 paginas.

Nao foi objeto de avaliagio do presente laudo a andlise de passivo judicial e tributdrio. Sob a mesma
6tica, também ndo foi emitida qualquer opinido sobre o detentor da posse ou propriedade do imével
avaliando, sendo a opinido restrita ao valor de mercado do imdvel.

A legislagdo urbanistica federal, estadual e municipal foi utilizada apenas para orientagdo do laudo de
avaliagdo acerca das restricbes gerais que o imovel esta submetido e potencial construtivo. Essas
premissas utilizadas ndo constituem direito adquirido do imdvel avaliando, sendo necessaria a consulta
formal aos 6rgdos pertinentes para obtencdo de autorizagdies e informagdes sobre as permiss@es legais
para edificar.

Os valores encontrados estdo condicionados as bases do mercado especifico atual de cada bem, dos
materiais utilizados na sua construgio e permanéncia do mesmo no estado que se encontra nesta data,

podendo haver alteragido de valores no futuro se as condi¢gdes do imdvei ou do mercado se alterarem.

O presente trabalho foi elaborado através dos padrdes ideais de rigarosidade, estabelecidos pelas NBR
14653 — 1-2-3-4, ABNT 12721:2007 e recomendacgdes de associagdes de classe.

A adocdo de metodologia especifica aplicada ao caso foi feita por decisdo do nosso corpo técnico que,
apos analise, julgou ser a mais adequada.

Finalmente, declaramos que a 2H Consultoria e Avaliagdes Ltda. ndo tem nenhum vinculo com os

proprietarios dos bens avaliados, hem como com os solicitantes, ndo tendo, portanto, interesse pessoal
ou financeiro nos valores resultantes deste laudo.

Rio de laneiro, 02 de Outubro de 2017.

ﬁ‘//)éhpy

H nrlque de Carvalho Videira

Ry CREA 183.937/D -RlJ
VISTO 5P 5061912235
%[_H_E ENGENHARIA
Tel: 11.2348.5385 Tel. 21.3288.7461
Rua: Antonio Camardo, 701 - Conj. 2B - 2 Andar Av. Rio Branco, 26 sobreloja £V 397 '

Tatuapé - S3a Paula - 5P — CEP 03309-060 Centro - Rio de Janefro - RJ - CEP 20090-001
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ANEXO | — Relatorio Fotografico

Foto 1: Fachada da Lojo na Av. Rie Brance 277

i

Foto 2: Fachada da Lojo sob outra perspectiva

Tu
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Foto 3: Foto do Saléo Principal do Restaurante visualizando o logradouro ao funde
Piso em cerdmica e alvenarias com pintura acrilica

Foto 4: Foto anterior sob outra perspectiva

o
| {1 | ENGENHARIA
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Foto 6: Foto Panorémice do Salo visualizada a partir do mezanino

5y
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Tei: 11.2348.5385
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Foto 7: Trecho do Saldo Principal do Restaurante

foto 8:  Padrdo do Banheiro da Loja
Piso e alvenarias em cerémica

o]

Z2 L | ENGENHARIA
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Tel. 21.3288.7461
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Foto 9: Vista do WC de deficientes du loja avaiianda

&

Foto 10: Mezanino da Loja, onde funciona a cozinha do restaurante

Cerdmica no Piso e Alvenaria

},;{LL ENGENHARIA
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Foto 11: Foto da cozinha sob outra perspectiva

Foto 12: Area da cozinha no mezanino

i ENGENHARIA
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Foto 13: Banheiro de funciondrios no mezanino

TERMOS DE ENCERRAMENTO

Concluido este trabalho, foi redigido e impresso o presente laudo composto de 19 folhas.

i

(:]L _I ENGENHARIA
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ENGENHARIA
PERICIAS E AVALIACOES

PROCESSO N° 0260447-16.2010.8.19.0001
AVALIACAO DE ATIVOS IMOBILIARIOS PERTENCENTES AS MASSSAS
FALIDAS:
MASSA FALIDA DE S.A. (VIACAQ AEREA RIO-GRANDENSE )
MASSA FALIDA DE NORDESTE LINHAS AEREAS S.A.

MASSA FALIDA DE RIO SUL LINHAS AEREAS S.A.

LAUDO DE AVALIACAO VALOR DE MERCADO DE VENDA DE LOJA




1 73 96

SUMARIO EXECUTIVO - VALOR DE MERCADO - OUTUBRO DE 2017

NORMA ABNT 14653 METODC COMPARATIVO DE DADOS DE MERCADO™
VALORDE VENDA RS 3.175.000,00%

Amplitude Confianga (80%) Intervalo Canfianga £30%
Observagdes

(1) G método FINAL utilizado para caicular o valor foi 0 método COMPARATIVO DE DADOS DE MERCADQ. Este
método, guando passivel de utilizacdo, é o método preferencial utilizado pela ABNT 14653 para avaliagio
de imdveis urbanos.

Os elementos utilizados no método comparativo foram lojos e sobrelojas com acesso direto ao logradouro
publice localizades .no bairre de lpanema e Copacabana. As dreas das lojas pertencentes & amostra
tiveram ponderacdo de drea majoradas ou minoradas de acordo com o percentual de distribuicdo pelos
pavimentos térreo, subsolo e jirau.

Os diferentes padrdes construtivos foram egualizados utilizando o tratamento prévio permitido no item
9.2.1.2 ¢ da ABNT 14653-2 - foram utilizados coeficientes de dreas equivalentes preconizados pela norma
12.721 utilizando ¢ CUB do Estado do Rio de Janeiro.

O modelo de cdlculo concebido para precificagdo utilizou modelo exponencial por localizagéo,
parametrizado pela menor distdncia até o Metrd mais préxima em lpanema ou Copacabana. Cada pélo
“valorizante, dependendo da suo localizagfo em Iipanema ou Cc;pacabana, foi ponderado pela renda per
capita média (censo 2010) do bairro correspondente & sua localizacéo.

(2) Grau Mdximo de Precisio Aicancado — /I, com uma adequagdo do modelo de 78.4%

YRy
ﬁu ENGENHARIA
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Proprietario e Solicitante:

MASSA FALIDA DE S.A. (VIACAO AEREA RIO GRANDENSE)

CNPJ: 92.772.821/0109-84

Tel.: 5521 3717-0317

Estrada do Galedo, 3.200, llha do Governador, Rio de Janeiro —RJ - CEP: 21941-352

Objeto da Contratacdo:
Determinagdo da Valor Justo {valor de mercado) de VENDA de loja comercial.

O valor de mercado, ou valor justo, & o valor pelo qual um ativo pode ser negociado entre partes
interessadas, conhecedoras do negdcio e independentes entre si, com auséncia de fatores que
pressionem para a liquida¢do da transagdo ou que caracterizem uma transagdo compulsoria.

Finalidade:
Leildo Judicial.

Localizagdo e Caracteristicas Principais do Imédvel Avaliarido:
Rua Visconde de Pirajd, 351, lojas C e D - Ipanema, Ria de Janeiro — R). '
Condominio Férum de Ipanema

]
b e,

Foto A: Localizagio do imdvel Avaliande na Rua Visconde de Pirajd 351

FotoB: Foto da Fachada do Loja na Rua Visconde de Pirajd 351

ZL:J ENGENHARIA
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»  Pavimento Térrea com 91.37 m*: saidio principal

*  Mezanino com 45 m?: utilizado como depdsito

= FEstado de conservacdo: excelente;

» Saldo com pisc formado por placas de cimento envernizadas; farro em gesso rebaixado
» (1 banheiro localizado nos fundos. ‘

Premissas Gerais

Localizagdo e Infraestrutura Urbana / Uso do Solo / Mercado

O mercade de imdveis atualmente é reflexo da volatilidade atual da economia. Diante de um cenério de
incertezas, recessdo da economia e queda da confianca no consumidor, o estoque de unidades novas
construidas apresenta-se alto. Entre os fatores macroecondmicos para ¢ arrefecimento do mercado
imobilidrio adiciona-se principalmente a diminui¢do da oferta de crédito para novas unidades, assim
como o aumento da taxa de juros.

A busca atual pela liquidez imediata, motivada principalmente pela atratividade maior de titulos de
renda fixa, tem inibido os investidores, de forma acumulada, para aquisicdo de novas unidades ou
capitalizacdo de fundos de investimento imobilidria. O resultado da combinagdo destes fatores reflete-
se na reducdo gradual de pregos dos imdveis em centros urbanos coma 530 Paulo e Rio de Janeiro, onde
o valor do terreno por metro quadrado estava muito aquecido.

Este cendrio, invariavelmente, tem pressionado os valores de locag3o e venda em locais o metro
quadrado havia saltado mais que a média de outras regifes — situagio aplicavel ao caso err'tela.
Métodos Utilizados para a Avaliacado

METODO COMPARATIVO DE DADOS DE MERCADQ

A conclusdo final utiliza os valores calculados pelo método comparativo de dados de mercado, conforme
preceitua a norma 14653-1 no item 7.5 sobre a escolha da metodologia: "A metodolegia escolhida deve ser
compativel com a natureza do bem avaliondo, a finalidade da ovaliacdo e os dados de mercado disponiveis. Para a
identificacdo do valor de mercado, sempre que possivel preferir o método comparativo direto de dados de
mercado, conforme definido em 8.3.1."

0 método comparativo de dados de mercado analisou uma amostra baseada em imoveis localizados no
mesmo bairro do imével avaliando. Aumentando a confianga do resultado, foi possivel coletar um
elemento no mesmo Centro Comercial do Imével avalindo: Férum Ilpanema.

FL
/’—{F_ ENGENHARIA
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MODELO DE REGRESSAO LINEAR

A hipotese basica do modelio considera as seguintes dependéncias do valor unitério de metro quadrado:

AREA :quanto maior a drea, maior o valor da varidvel dependente

POLO VALORIZANTE :quanto menor o valar da distdncia, maior o incremento de Y

PADRAO :quanto melhor o padrdo construtivo, maior o incremento de Y.
CONSERVACAO :quanto melhor a conservagdo, maior o incremento de Y

O modelo descrito a seguir considera a premissa que o valor unitdrio de metro quadrado de
venda/locagdo é composto por duas componentes:

»  Valor da Constru¢do — influenciada por padrdo construtivo e conservagao

= Valor do Terreno — influenciada pela localizag8o (distancia do pélo valorizante)

'

Conceito de Pdélo Valorizante

Uma das hipoteses do modelo de regressdo linear utilizado é a dependéncia entre o valor unitario
{RS/m?) versus a distdncia de um pdlo valerizante na regido (localizagdo do terreno).

Esse pdlo valorizante pode assumir diversas fei¢gSes, como a proximid'ade do centro da cidade, de uma
estacio de transporte publico {metrd, etc) ou mesmo de um centro comercial regional {shopping
center). Por outro lado, pode haver a existéncia de um pdélo desvalorizante: proximidade de aterro
sanitario, zonas com alto indice de polui¢do sonora, etc.

Foram considerados como pélos valorizantes o eixo de Metré da Rua Visconde de Pirajd e da Av.
Nossa Senhora de Copacabana.

Foi considerada como varidvel do modelo, portanto, a menor disténcia até o Metré mais proximo em
Ipanema ou Copacabana. Cada pélo valorizante, dependendo da sua localizagdo em Ipanema ou
Copacabana, foi ponderado pela renda per capita média {censo 2010) do bairro correspondente a sua
localizag3o.

Renda de Ipanema —R$ 10.979,00

Renda de Copacabana — RS 6.990,00

Equagdo Geral
A equacdo geral de dependéncia de precos versus valor de terreno e construgdo, é descrita a seguir:

Y (RS/m?) =a+H+B In(x)

o = Constante da Férmula (Valor Residual de Area Minima)

# = RS/m? de valor de construgdo por padréo e conservag8o de construgdo (Varidvel)

8 = R5/m? constante de Terreno

x = disténcia do elemento da amostra até o pdlo valorizante/desvalorizante escolhido (Varidve!)

Tel.: 11.2348.5385 Tel.: 21.3288.7461
Rua: Antonio Camardo, 701 - Conj. 2B — 2° Andar Av. Rio Branco, 26 sobreloja €V 397,
Tatuapé - S¥a Paula — SP — CEP 03309-060 Centro - Rio de Janeiro - RJ - CEP 20090-001
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Preparacdo dos Dados

Conforme denotado no item 9.2.1.2 da norma ABNT 14653-2, sdo necessarios alguns ajustes antes de
submeter a amostra ao modelo de regressdo adotado.

Valor Presente de Todos os Elementos da Amostra .

qualquer taxa de desconto para desconto a valor presente.

Fator Oferta de 10%

sobre o valor a vista de todos os elementos da amostra

Calculo dos Valores de Construgao — H (somente para éreas edificodas)

O custo de area construida {(RS/m?), para cada elemento da amostra (NBR 12.721), segue abaixo:

W custo srea construida(l1) = [1/rAuAc(2)]*[CUB padrdo construtivo(3)]*[fator obsolescéncia(4)]

@ rAuAc = relacdo drea (til/area construida para cada elemento de projeto do CUB
B cus padrdo construtivo: ALTO, MEDIO OU BAIXO

® fator obsolescéncia
Fator Obsolescéncia = Fator Ross-Heidecke ™ * 0,8 + 0,2 (Valor Residual)

® Fator Ross-Heidecke

O fator Ross-Heidecke estabelece o coeficiente de deprecia¢do da edificagdo utilizando ciuas entradas
de varidveis: o estado de conservacdo da edificacdo e sua idade porcentual representativa da vida util.
A versdo aplicavel da tabela original Ross-Heidecke utilizada neste estudo encontra-se na tabela H1
abaixo, subsidiada pela tabela H2. A tabela H3 consolida os dados das tabelas anteriores, mostrando os
valores que foram tabelados para este laudo. '

fator de Ponderagdo dos Pavimentos

Em lojas comerciais tipicas de rua, a prevaléncia de dreas maiores localizadas no térreo,
facilmente acessiveis pelos pedestres, possui peso maior e valor maior que autros pavimentos.
Essa relagdo de importancia entre os diversos pavimentos esta listado abaixo:

Pavimento Peso
Térreo 1,0
Superior/inferior/Mezaninoc 0,33
Subsolo/Estacionamento 0,2

=8 ENGENHARIA
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ESTADO DE CONSERVACAO
a Nova Edificacio Nova com reforma com menos de dois anos
b Nova / Edificacio Nova com reforma com menos de dois anos apenas com necessidade de
Regular uma repintura :
< Reguiar Edificacio Seminova com reforma entre 2 e 5 anos - reparos de eventuais fissuras
superficiais e repintura
d . Regular / Edificacio Seminova com reforma entre 2 e 5 anos - reparos de eventuais fissuras e
Reparos trincas e repintura
Simples )
e Reparos Recuperado com pintura e reparo de fissuras e trincas. Sem revisdo do sistema
Simples estrutural, mas com eventual revisdo do sistema hidraulico
f Reparos ' ”"Recupera‘;éo de fissuras, trincas e repintura. Recuperagédo localizada do sistema
Simples a estrutural. Reparo do sistema hidrdulico/elétrico apds desgaste natural. Eventual
‘ Importantes | Substituicio de Revestimento de Pisos e Paredes. Revisdo da Impermeabilizagdo ou
f substituicio do sistema de cobertura '
g Reparos Igual anterior, com recuperagdo de grande parte do sistema estrutural. .
Importantes  Substitui¢o de panos de regularizagéo da alvenaria. Substituicio de
Revestimentos e Pisos na maioria dos cdmodos. Substituigdo de pegas aparentes
da instalagdio hidrdulica e elétrica, com reparos ou substituicdo importante na
cobertura e impermeabilizagéo
h ' Reparos Reparos e Substituigdes de todos os sistemas, inclusive.troca de pisos e
| Importantes i revestimentos
| a2 edificacdo
sem valor
Tabelg H1: Padrdo de Conservagdo dos Imdéveis
Classificacdo de acorde com sugs caracteristicas estruturais, de revestimento e instalag8es.
ESTADO DE CONSERVACAO X IDADE
IDADE a b c d e f g h
2% 0,990 0,987 0,965 0,910 0,811 0,661 0,469 0,245
10% 0,945 0,942 0,921 0,869 0,774 0,631 0,448 0,234
20% 0,880 0,877 0,858 0,809 0,721 0,588 0,417 0,218
30% 0,805 0,802 0,785 0,740 0,659 0,538 0,382 0,200
40% 0,720 0,718 0,702 0,662 0,590 0,481 0,341 0,179
50% 0,625 0,623 0,609 0,574 0,512 0,418 0,296 0,155
60% 0,520 0,518 0,507 0,478 0,426 0,347 0,246 0,129
70% 0,405 0,304 0,395 0,372 0,332 0,271 0,192 10,100
80% 0,280 0,279 0,273 0,257 0,229 0,187 0,133 0,069
90% 0,145 0,145 0,141 0,133 0,119 0,097 0,069 0,036
100% 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000

Tabela H2:

Tel.: 11,2348,5385
Rua: Antonio Camarda, 701 - Conj. 2B - 2* Andar
Tatuapé - Sdo Paulo - SP — CEP 03309-060

Tabela Ross Heidecke de depreciagdo

Dupla Entrada da tabela - dados de conservagio do tabela H5 e idude aparente do edificacdo
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Cddigo no Laudo Descrigdo Cédigo Depreciagcdo Conservagdo Ross-Heidecke
NB Novo : Excelente 10% a 0,945

SB Seminovo :Bam 30% b 0,802

SR Seminovo : Regular 30% e | 0,659

MB Meia-Vida : Bom 50% e 0,512

MR - Meia-Vida  :Ruim 50% ‘g 0,296

AB Antigo :Bom 80% e 0,229

AR Antigo : Ruim 80% o4 0,133

Tabela H3: Valores utilizados no Laudo — Cddigo Referenciade acima

De volta a equagdo geral abaixo, permanece uma variavel ndo equacionada (H - o valor de construgdo),
que deve ser tratada para transformac&o em constante.
Y{RS/m¥) =a+H+j5In{x)

Utilizando os valores de R5/m? de area construida para cada elemento, este valor é dividido pelo valor
calculado para o elemento avaliando. Este procedimento possibilita uniformizacdo da amostra utilizando
o padrdo construtive do elemento avaliando — faculdade permitida pelos itens 9.2.1.2¢c / 8.2.1.2 da
norma ABNT 14653-2.

Apds tratamento da amostra, os valores de Y(R$/m?) podem ser finalmente calculados.
RS/m? Terreno = R$/m? Total (R$/4rea Total) — R$/m? Construgdo sem equalizacio

Y (R$/m?) = R$/m? Terreno + R$/m? Construgdo equalizada. :

Equagdo Geral apds equalizagdo: Y (R$/m?) = a + B In{x) | termo H tornou-se constante.
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Tabela de Calculo

# RS R$ descantado Arga Sistanchs Polo Enjdistancial RSIMZ pure R4/m2 padras-Lonser
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2 FARNOO00 TEHRACTHE EE PR TR O ERGATA T RERATA P CROR

24D VAT VIS TRAMITLITERAN EPetTeR

Andlise

Analisando a segdo de coeficientes (Confianca b) concluimos que a varidvel X {metros quadrados) é
significativa para o modelo, uma vez que o p-valor para o coeficiente foi menor que +=1% : o valor
alcancado foi 0,3%.

Em relacdo ao teste F de Snedecor (F Test), o nivel de significAncia mdximo foi inferior a 1%: o
valor alcangado foi 0,2%.

Na secdo de Coeficientes temos as estimativas do intercepto e dos coeficientes relacionados as
varigveis de entrada.

Como o coeficiente da varidvel metros quadrados {b) é positivo, concluimos que no intervalo da
analise, um aumento deste provoca aumento no valor (coerente com as observagdes e realidade).

Outro dado importante refere-se ao R? do modelo, em que podemos ter uma idéia da qualidade do
ajuste efetuado. Dado seu valor, temos que cerca de 78.41% da variabilidade dos dados & explicada
pelo modelo de regressao ajustado, e assim, temos um forte indicioc de que o modelo se ajustou
muito bem ao conjunto de dados. '

Na se¢do do intervalo de confianca, este valor retrata, para uma confianga de 80%, b maximo de
variabilidade em torno da posi¢do central estimada pelo modelo. Significa, portanto, que existe uma
variabilidade de 18.11% em torno do valor calculado para o imdvel avaliando.

2151 engenmaria
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Concluséo Geral

VALOR DE MERCADO DE VENDA

RS 3.175.000,00

{trés milhGes cento e setenta e cinco mil reais)
ClassificagGo quanto ao grau de fundamentagdo: |
Classificagdo quanto ao grau de precisdo: Il
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Consideragoes Gerais

O laudo & uno e indivisivel, composto de 18 paginas.

N3o foi objeto de avaliagdo do presente laudo a andlise de passivo judicial e tributario. Sob a mesma
otica, também nao foi emitida qualquer opinido sobre o detentor da posse ou propriedade do imével
avaliando, sendo a opinido restrita ao valor de mercado do imavel.

A legislagdo urbanistica federal, estadual @ municipal foi utilizada apenas para orientagio do laudo de
avaliagdo acerca das restricdes gerais que o imdvel estd submetido e potencial construtivo. Essas
premissas utilizadas ndo constituem direito adquirido do imédve! avaliando, sendo necessaria a consulta
formal aos érgdos pertinentes para obtenc¢do de autorizagbes e informagdes sobre as permissdes legais
para edjificar. ‘

Os valores encontrados estdo condicionados as bases do mercado especifico atual de cada bem, dos
materiais utilizados na sua construgdo e permanéncia do mesmo no estado que se encontra nesta data,

podendo haver alteracdo de valores no futuro se as condigdes do imével ou do mercado se alterarem.

O presente trabalho foi elaborado através dos padrdes ideais de rigorosidade, estabelecidos pelas NBR
14653 - 1-2-3-4, ABNT 12721:2007 e recomendagdes de associagdes de classe.

A adogdo de metodologia especifica aplicada ao caso foi feita por deciso do nosso corpo técnico que,
apos analise, julgou ser a mais adequada.

Finalmente, declaramos que a 2H Consultoria e AvaliagBes Ltda. ndo tem nenhum vinculo com os

proprietarios dos bens avaliados, bem como com os solicitantes, ndo tendo, portanto, interesse pessoal
ou financeiro nos valores resultantes deste laudo.

Rio de Janeiro, 02 de Outubro de 2017.

4

@7@ de Carvalho Videira
CREA 183.937/D —RJ
VISTO SP 5061912235
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ANEXO [ — Relatério Fotografico /

Fato 1: Foto da Fachado da Loja na Rua Visconde de Pirajé 351

Foto 2: Foto anterior destacando a entrada da lojo.

Frisd
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Foto 3: Interior da Loja visualizando o logradouro publico

Foto4: Loja em Alto Padrdo
Piso revestido com placas cimenticias
Paredes revestidas com porcelanato rustico
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Foto 5: Loja com recortes no gessa rebaixado e ifluminagcdo por lumindrias embutidas
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Foto &: oto do pequenc banheiro localizade ao fundo
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Foto 9: Foto do depdsito localizado no segundo andar da loja

TERMOS DE ENCERRAMENTO
Concluido este trabalho, foi redigido o presente laudo composto de 18 folhas.

S
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PERICIAS E AVALIAGOES

PROCESSO N° 0260447-16.2010.8.19.0001

AVALIACAO DE ATIVOS IMOBILIARIOS PERTENCENTES AS
MASSSAS FALIDAS:

MASSA FALIDA DE S.A. (VIACAO AEREA RIO-GRANDENSE )

MASSA FALIDA DE NORDESTE LINHAS AEREAS S.A.

MASSA FALIDA DE RIO SUL LINHAS AEREAS S.A.

LAUDO DE AVALIACAO VALOR DE MERCADO DE VENDA
DE LOJA EM COPACABANA



SUMARIO EXECUTIVO - VALOR DE MERCADO — OUTUBRO DE 2017
NORMA ABNT 14653 METODO COMPARATIVO DE DADOS DE MERCADO'™

| VALOR DE VENDA ‘ RS 6.770.000,007

I-78.41% "%

Amplitude Confianca (80%) Intervalo Confianga £30%

Grau de Precisao

Observagées
(1) © método FINAL utilizado para calcular o valor foi 0 método COMPARATIVO DE DADOS DE MERCADQO. Este
método, quando passive! de utilizagdo, é o método preferencial utilizado pela ABNT 14653 para avaliagdo
de imdveis urbanos.

Os elementos utilizados no métade comparativo foram lojas e sobrelojas com acesso direto ao logradouro
ptiblico localizades no boirro de Ipanema e Copacabana. As dreas das lojas pertencentes & amostra
tiveram ponderagdo de drea majoradas ou minoradas de acorda com o percentual de distribuigdo pelos
pavimentos térrea, subselo e jirau.

Os diferentes padrbes construtivos foram equalizados utilizando o tratamento prévio permitido no item
9.2.1.2 ¢ da ABNT 14653-2 — foram utilizados coeficientes de dreas equivalentes preconizados pela norma
12.721 utilizando o CUB do Estado do Rio de Janeiro :

O modelo de cilculo concebido para precificagdo utilizou modelo exponencial par localizagdo,
- parametrizade pela menor disténcia oté o Metré mais préximo em Ipanema ou Copacabana. Cada pdio
valorizante, dependendo da sua localizagdo em Ipanema ou Copacabana, foi ponderado pela renda per
capita média (censo 2010) do bairro correspondente d sua iocalizagdo.

(2] Grau Mdximo de PrecisGo Alcangado ~ Ill, com uma adequagdo do modelo de 78.4%
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Proprietario e Solicitante:

MASSA FALIDA DE 5.A. (VIACAO AEREA RIO GRANDENSE)

CNPJ: 92.772.821/0109-84

Tel,; 5521 3717-0317

Estrada do Galedo, 3.200, llha do Governador, Rio de Janeiro — RJ - CEP: 21941-352

Objeto da Contratagdo:

Determinagdo do Valor Justo (valor de mercado) de VENDA de loja comercial. y

O valor de mercado, ou valor justo, é o valor pelo qual um ativo pode ser negociado entre partes
interessadas, conhecedoras do negdcio e independentes entre si, com auséncia de fatores que
pressionem para a liquidagio da transagdo ou que caracterizem uma transagdo compulséria.

Finalidade:
Leildo Judicial.

Localizacéo e Caracteristicas Principais do Imével Avaliando:
Rua Rodolfe Dantas, 16 — Loja “A”

Copacabana - Rio de Janeiro - RJ

l,
@
x>
&2
%"o
(;}\‘
~ Cardeal Arcoverde @
Pra o Lido £

Rua Rodolfo Dantas,
Q;@?’ 16 - Copacabana
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Foto B: Foto da Fachada dao Laja na Rua Rodolfo Dantas 16 —Lojo 16A

Loja de Rua - Pavimento Térreo cam 435 m? - salfio principal

» FEstado de conservagdo: bom;

*  Piso em cerdmica

®  Forro em madeira

= Alvenarias revestidas em madeira ou tijolo aparente

Premissas Gerais

Localizagdo e Infraestrutura Urbana / Uso do Solo / Mercado

O mercado de imoveis atualmente & reflexo da volatilidade atual da economia. Diante de um cendrio de
incertezas, recessdo da economia e queda da confianca no consumidor, o estoque de unidades novas
construidas apresent se alto. Entre os fatores macroecondmicos para o arrefecimento do mercado
imobiliario adiciona-se principalmente a diminuigdo da oferta de crédito para novas unidades, assim
como o aumento da taxa de juros.

A busca atual pela liquidez imediata, motivada principalmente pela atratividade maior de titulos de
renda fixa, tem inibido os investidores, de forma acumulada, para aquisicio de novas unidades ou
capitalizacdo de fundos de investimento imobilidrio. O resultado da combinagdo destes fatores reflete-
se na reducdo gradual de pregos dos imdveis em centros urbanos como S&o Paulo e Rio de Janeiro, onde
o valor do terreno por metro quadrado estava muito aquecido.

Este cendrio, invariavelmente, tem pressionado os valores de locagdo e venda em locais o metro
quadrado havia saltado mais que a média de outras regiGes — situagdo aplicavel ao caso em tela.

1 ENGENHARIA \
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Métodos Utilizados para a Avaliagao

METODO COMPARATIVO DE DADOS DE MERCADO

A conclusdo final utiliza os valores calculados pelo método comparativo de dados de mercado, conforme
preceitua a norma 14653-1 no item 7.5 sobre a escolha da metodologia: “A metodologia escolhida deve ser
campativel com o natureza do bem avaliando, a finalidade da avaliagdo e os dados de mercado disponiveis. Para
identificacdo do valor de mercado, sempre que possivel preferir o método comparativo direto de dados de
mercado, conforme definido em 8.3.1.”

O método comparativo de dados de mercado analisou uma amostra baseada em imdveis localizados no
mesma bairro do imével avaliando.

MODELQ DE REGRESSAQ LINEAR

A hipétese basica do modelo considera as seguintes dependéncias do valar unitério de metro quadrado:

AREA :quanto maior a area, maior o valor da varidvel dependente

POLO VALORIZANTE :quanto menor o valor da disténcia, maior o incremento de¥

PADRAO :quanto melhor o padrae construtivo, maior o incremento de Y.
CONSERVACAO :quanto melhor a conservagao, maior o incremento de Y

0 modelo descrito a seguir considera a premissa que o valor unitério de metro quadrado de
venda/locagdo é composto por duas componentes:

= Valor da Construgdo — influenciada por padrdo construtivo e conservagdo

= Valordo Terreno —influenciada pela localizagdo (distancia do pdlo valorizante)

Conceito de Pélo Valorizante
Uma das hipoteses do modelo de regressdo linear utilizado é a dependéncia entre o valor unitdrio

(RS/m?) versus a distdncia de um pdlo valorizante na regido (localizacio do terreno).

Esse pdlo valorizante pode assumir diversas feicbes, como a proxirnidade do centro da cidade, de
uma estagdo de transporte pilblico (metrd, etc) ou mesmo de um centro comercial regional
(shopping center). Por outro lado, pode haver a existéncia de um pdlo desvalorizante: proximidade
de aterro sanitario, zonas com alto indice de polui¢do sonora, etc.

Foram considerados como pélos valorizantes o eixo de Metrd da Rua Visconde de Piraja e da
- Av. Nossa Senhora de Copacabana. :

Foi considerada como variavel do modelo, portanto, a menor distincia até o Metré mais
préximo em Copacabana ou Ipanema. Cada pélo valorizante, dependendo da sua localizacio
em Ipanema ou Copacabana, foi ponderado pela renda per capita média {censo 2010} do
bairro correspondente 3 sua localizac8o.

Renda de Copacabana — RS 6.990,00

Renda de Ipanema —RS$ 10.979,00

| 5 | ENGENHARIA
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A equacdo geral de dependéncia de pregos versus valor de terreno e construgo, é descrita a seguir:

Y(RS/m?)=a+H+B In(x)

a = Constante da Férmula (Valor Residual de Area Minima)

H = R5/m? de valor de construgBo por padro e conservagdo de construcéio (Varidvel)

8 = RS/m? constante de Terreno

x = distdncia do elemento do amostra até o péio valorizante/desvalorizante escolhido (Varidvel) .

Preparacdo dos Dados

Conforme denotade no item 9.2.1.2 da norma ABNT 14653-2, sdo necessarios alguns ajustes antes de
submeter a amostra ao modelo de regressdo adotado.

Valor Presente de Todos os Elementos da Amostra

Todos os vaiores dos elementos da amostra s30 precos a vista, ndo sendo necesséria a aplicagio de
qualquer taxa de desconto para desconto a valor presente.

Fator Oferta de 10%

Conforme preceitua a boa técnica e pronunciamentos de drgios de pericia, adota-se o desconto de 10%
sobre o valor a vista de todos os elementos da amostra

Célculo dos Valares de Construgiio — H (semente para dreos edificadas)
O custo de area construida (R$/m?), para cada elemento da amostra (NBR 12.721), segue abaixo:

@ custo drea construida(1) = [1/rAuAc(2)]*[CUB padrio construtivo(3)]*[fator obsolescéncia{4)]

@ rauAc = relagdo drea Gtil/drea construida para cada elemento de projeto do CUB
B cus padrdo construtivo: ALTO, MEDIO QU BAIXO

@ fator-obsolescéncia ¢
Fator Obsolescéncia = Fator Ross-Heidecke ™ * 0,8 + 0,2 (Valor Residual)

) Fator Ross-Heidecke .
O fator Ross-Heidecke estabelece o coeficiente de depreciacdo da edificacdo utilizando duas entradas
de varidveis: o estado de conservagio da edificagdo e sua idade porcentual representativa da vida (til.
A versdo aplicavel da tabela original Ross-Heidecke utilizada neste estudo encontra-se na tabela H1
abaixo, subsidiada pela tabela H2. A tabela H3 consolida os dados das tabelas anteriores, mostrando os
valores que foram tabelados para este laudo.

Fator de Ponderagéo dos Pavimentos

Em lojas comerciais tipicas de rua, a prevaléncia de areas maiores localizadas no térreo,
facilmente acessiveis pelos pedestres, possui peso maior e valor maior que outros pavimentos.
Essa relagdo de importancia entre os diversos pavimentos est4 listado abaixo:

Pavimento Peso

Térreo 1,0

Superior/inferior/Mezanino 033 '
‘Subsolo/Estacionamento 02 '

Frys T
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ESTADO DE CONSERVACAQ
a Nova Edificagdo Nova com reforma com menos de dois anos
b Nova / | Edificagdo Nova com reforma com menos de dois anos apenas com necessidade de
Regular - uma repintura
< Regular Edificagdo Seminova com reforma entre 2 e 5 anos - reparos de eventuais fissuras
superficiais e repintura
i d Regular / Edificagdo Seminova com reforma entre 2 e 5 anos - reparos de eventuais fissuras e
Reparas trincas e repintura
Simples
e Reparos Recuperado cem pintura e reparo de fissuras e trincas. Sem revis3o do sistema
Simples estrutural, mas com eventual revisdo do sistema hidraulico
f Reparos Recuperacéo de fissuras, trincas e repintura. Recuperacio localizada do sistema
Simples a estrutural. Reparo do sistema hidrdulico/elétrico ap6s desgaste natural. Eventual
Importantes | Substituigdo de Revestimento de Pisos e Paredes, Revis3o da Impermeabilizacdo ou
i substituicdo do sistema de cobertura
g Reparos igual anterior, com recuperagéio de grande parte do sistema estrutural.
Importantes Substituigdo de panos de regularizacio da alvenaria. Substituicdo de
Revestimentos e Pisos na maioria dos cémodos. Substituicio de pecas aparentes
da instalacdo hidraulica e elétrica, com reparos ou substituicio importante na
. cobertura e impermeabilizagio’ , '
h Reparos Reparos e SubstituicGes de todos os sistemas, inclusive troca de pisos e
Importantes | revestimentos
a edificagdo
sem valor
Tabela H1: Padréio de Conservagdo dos Imdveis
Clossificagtio de acordo com suas caracteristicas estruturais, de revestimento e instalagGes.
ESTADO DE CONSERVACAO X IDADE
IDADE a b c d e f £ h
2% 0,990 0,987 0,965 0,910 0,811 0,661 0,469 0,245
10% 0,945 0,942 0,921 0,869 C,774 0,631 0,448 0,234
20% 0,880 0,877 0,858 0,809 0,721 0,588 0,417 0,218
30% 0,805 0,802 0,785 0,740 0,659 0,538 0,382 0,200
40% 0,720 0,718 0,702 0,662 0,590 0,481 0,341 0,179
50% 0,625 0,623 0,609 0,574 0,512 0,418 0,296 0,155
60% 0,520 0,518 0,507 0,478 0,426 0,347 0,246 0,129
70% 0,405 0,404 0,395 0,372 0,332 0,271 - 0,192 0,100
80% 0,280 0,279 0,273 0,257 0,229 0,187 0,133 0,069
90% 0,145 0,145 0,141 0,133 0,119 0,097 0,069 , 0,036
100% . 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 - 0,000 0,000 0,000
Tabela H2: Tabeia Ross Heidecke de depreciagdo

Dupla Entrada da tabelo - dades de conservagGo do tabelo H5 e idade aparente do edificacio

Tel : 21.3288.7461
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Cédigo no Laudo  Descri¢do Codigo Depreciacdo  Conservagdo Ross-Heidecke
NB Novo : Excelente 10% a . 0,945

SB Seminovo :Bom 30% b 0,802

SR Seminovo : Regular 30% e 0,659

MB Meia-Vida :Bom 50% e 0,512

MR Meia-Vida : Ruim 50% g 0,296

AB Antigo :Bom 80% e 0,229

AR Antigo : Ruim 80% - 0,133 °

Tabela H3: Valores utilizados no Loudo - Codigo Referenciado ocima

De volta a equagdo geral abaixo, permanece uma variavel nio equacionada (H - o valor de construcdo),
que deve ser tratada para transformagdo em constante.
Y(RS/m¥) =a+H+BInx)

Utilizando os valores de R$/m? de drea construida para cada elemento, este valor é dividido pelo valor
calculado para o elemento avaliando. Este procedimento possibilita uniformizacdo da amostra utilizando
o padrdo construtivo do elemento avaliando — faculdade permitida pelos itens 9.2.1.2c / 8.2.1.2 da
norma ABNT 14653-2.

Apos tratamento da amostra, os valores de Y(R$/m?) podem ser finalmente calculados.
RS/m? Terreno = R$/m? Total (R$/4rea Total) — R$/m? Construgdo sem equalizacio

Y (R$/m?) = R$/m? Terreno + R$/m? Construcio equalizada.

Equagdo Geral apés equalizagio: Y (RS/m?) = ot + B In{x) | termo H tornou-se constante.

. | ENGENHARIA

Tel.: 11.2348.5385 Tel.: 21.3288.7461
Rua: Antonip Camardo, 701 - Conj. 2B — 2° Andar Av. Rio Branco, 26 sobrelaja CV 397
Tatuapé - Sdo Paulo — 5P - CEP 03309-060 Centra - Rio de Janeiro - R - CEP 20090-001



Céiculo

Laudo de Avaliacdo de Loja

LA - 435 i

Regressao por Distancia :
RS 6.767.064,69 ;
%
o LN

Localizacdo

Rl

svantim

Asrdrion ¢
Hade da
oChy Gl Brasgilng £

GAVER

19 eta Goves 8

Shopowg Leblon @y
R Iy

el dr

! ENGENHARIA

s
i N
Tel.: 11.2348.5385

Rua: Antonio Camardo, 701 - Conj. 2B - 2° Andlar
Tatuapé - Sdo Paulo - SP - CEP 03309-060

Tel.: 21.3288.7451
Av. Rio Branco, 26 sobreloja CVv 397
Centro - Rio de Janeiro - RJ - CEP 20090-001



Arnostra

# Erderony

B Hementc i

.

Liemento in

4 Zlemento msarids pely

ENGENHARIA

)
Tel.: 11.2348.5385

TR DEG Lisuanie

20 felo Usszri

110 D8t L

VRS

Rua: Antonia Camardo, 701 - Conj. 2B — 2° Andar
Tatuapé - 550 Paulo - SP — CEP 03309-050

Fors

Tel.: 21.3288.7461 .
Av. Rio Branco, 26 sobreloja Cv 397
Centro - Rio da laneiro - RJ - CEP 20090-001




10

Tabela de Calculo

RS R¥ dewontsda (g fetiia Polo Losdatanciag

Andlise

Analisando a secdio de coeficientes (Confianca b} concluimos que a variavel X (metros quadrados) é
significativa para o modelo, uma vez que o p-valor para o coeficiente foi menor que 1=1% ; o valor
alcancgado foi 0,3%.

Em relagdo ao teste F de Snedecor (F Test), o nivel de significincia méximo foi inférior a 1%: o
valor alcangado foi 0,2%.

Na secdo de Coeficientes temos as estimativas do intercepto e dos coeficientes relacionados as
variaveis de entrada. )

Como o coeficiente da varidvel metros quadrados (b} é positivo, concluimos gue no intervalo da
analise, um aumento deste provoca aumento no valor (coerente com as observacBes e realidade).

Outro dado importante refere-se ao R? do modelo, em que podemos ter uma idéia da qualidade do
ajuste efetuado. Dado seu valor, temos que cerca de 78.41% da variabilidade dos dados é explicada
peto modelo de regressdo ajustado, e assim, temos um forte indicio de que o modelo se ajustou
muito bem ao conjunto de dados.

Na secdo do intervalo de confianca, este valor retrata, para uma confianga de 80%, 0 méaximo de
variabilidade em torno da posicdo central estimada pelo modelo. Significa, portanto, que existe uma
variabilidade de +35.62% em torno do valor calculada para a loja avalianda.

|| ENGENHARIA
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Conclusio Geral

11995
B2

BALOR DE MERCADO DE VENDA

R$ 6.770.000,00

{seis milhdes setecentos e setenta mil reais)
Classificagdo quanto ao grau de fundamentagéo: 1
Classificacdo quanto ao grau de preciséo: |l

£ | ENGENHARIA
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Consideragdes Gerais
O laudo é uno e indivisivel, composto de 18 paginas.

Nao foi objeto de avaliagio do presente laudo a anslise de passivo judicial e tributario. Sob a mesma
6tica, também ndo foi emitida qualquer opinido sobre o detentor da posse ou propriedade do imével
avaliando, sendo a opinido restrita ao valor de mercado do imdvel.

A legislagdo urbanistica federal, estadual e municipal foi utilizada apenas para orientacdo do laudo de
avaliagdo acerca das restricBes gerais que o iméve! estd submetida e potencial construtivo. Essas
premissas utilizadas ndo constituem direito adquirido do imdvel avaliando, sendo necesséria a consulta
formal aos 6rgéos pertinentes para obtenciio de autorizagdes e informagdes sobre as permissdes legais
para edificar.

Os valores encontrados estdo condicionados as bases do mercado especifico atual de cada bem, dos
materiais utilizados na sua construgo e permanéncia do mesmo no estado que se encontra nesta data,
podendo haver alteragdo de valores no futuro se as condigdes do imdvel cu do mercado se alterarem.

O presente trabalho foi elaborado através dos padrdes ideais de rigorosidade, estabelecidos pelas NBR
14653 — 1-2-3-4, ABNT 12721:2007 e recomendacdes de associacbes de classe.

A adog3o de metedologia especifica aplicada ao caso foi feita po" decisdo do nosso corpo técnico que,
apéds analise, julgou ser a mais adequada.

Finalmente, declaramos que a 2H Consultoria e AvaliagBes Ltda. ndo tem nenhum vinculo com os

proprietdrios dos bens avaliados, bem como com os solicitantes, ndo tendo, portanto, interesse pessoal
ou financeiro nos valores resultantes deste laudo.

Rio de Janeiro, 02 de Outubro de 2017.

G - .
- "} o g <
(D

Henrique de Carvalho Videira
CREA 183.937/D —RJ
VISTO SP 5061912235
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ANEXO | - Relatorio Fotografico

N s

as, 16 — Lofa “16A

%

Foto 1. Foto da Fochada da Loja na Rua Rodolfe Dant:

11 P !
do Loja transformada em restaurante

‘ gl
Foto2:  Panorama geral
Piso em cerdmica

Forro em madeiro
Alvenarigs revestidas em madeira ou tijolo aparente

52 S | ENGENHARIA
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Foto 6: Area da lojo onde opera o restaurante
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Foto 7: Hall de circulacdo dos banheiros

Foto 8: Padréio geral dos banheiros da ijo comercial

L.
Tel.: 11.2348.5385
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Foto 8: Padrdo geral do banheiro masculino onde se localiza a loja avalionda

TERMOS DE ENCERRAMENTO
Concluido este trabalho, foi redigido o presente laudo composto de 18 folhas.
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ENGENHARIA
PERICIAS E AVALIACOES

PROCESSO N° 0260447-16.2010.8.19.0001
AVALIACAO DE ATIVOS IMOBILIARIOS PERTENCENTES AS MASSSAS
FALIDAS:
MASSA FALIDA DE S.A. (VIACATO AFREA RIO-GRANDENSE )
MASSA FALIDA DE NORDESTE LINHAS AEREAS S.A.

MASSA FALIDA DE RIO SUL LINHAS AEREAS S.A.

LAUDO DE AVALIACAO VALOR DE MERCADO DE VENDA DE LOJA




SUMARIO EXECUTIVO - VALOR DE MERCADO - OUTUBRO DE 2017
NORMA ABNT 14653 METODO COMPARATIVO DE DADOS DE MERCADO™

VALOR DE VENDA RS 425.000,007

I1-79.02% *

Amplitude Confianga (80%) Intervalo Confianca <30%

Grau de Precisd@o

Observagles
(1) O método FINAL utilizado para calcular o valor foi o método COMPARATIVO DE DADOS DE MERCADO. Este
método, quando passivel de utilizagdo, é o método preferencial ytﬂizado pela ABNT 14653 para avaliacéo
" de imiveis urbanos.

Os elementos utilizados no método comparativo foram lojas com acesso direto ao logradouro publico
localizadas no Centro de Salvador, incluindo também os bairros da Barra, Comercio e outros. As dreas das
lojos pertencentes & amostra tiveram ponderaglio de drea majoradas ou mincradas de acordo com o
percentual de distribuico pelos pavimentos térreo, subsolo e jirau.

Os diferentes padrées construtivos foram equalizados utilizando o tratamento prévio permitido no item
9.2.1.2 ¢ da ABNT 14653-2 — foram utilizados coeficientes de dreas equivalentes preconizados pela norma
12.721 utilizando o CUB do Estada da Bahia.

O modelo de cdiculo concebido para precificagic utilizou modelo exponenciai por localizagéo,
parametrizado pela menor distdncia até um dos bairros maois valorizados de Salvador: o bairro da Barra.

(2) Grau Mdximo de Preciséio Alcancado — Ill, com uma adequacdo do modeio de 79.02%

’/__g L;:J ENGENHARIA
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Proprietario e Solicitante:

MASSA FALIDA DE 5.A. {VIACAO AEREA RIO GRANDENSE)

CNPJ: 92.772.821/0109-84

Tel.: 55 21 37170317

Estrada do Galedo, 3.200, llha do Gavernador, Rio de Janeiro —RJ - CEP: 21941-352.

Objeto da Contratagdo:

Determinacio do Valor Justo (valor de mercado) de VENDA de loja comercial.

O valor de mercado, ou valor justo, é o valor pelo qual um ativo pode ser negociado entre partes
interessadas, conhecedoras do negécio e independentes entre si, com auséncia de fatores que
pressionem para a liquidag3o da transagdo ou que caracterizem uma transacdo compulséria.

Finalidade:
Leildo Judicial.

Localizacdo e Caracteristicas Principais do Imével Avaliando:
Rua Bélgica 148 esquina com a Rua Estados Unidos
Centro — Salvador - Bahia

oo

@Qp te-\ de B

. 2.Salvaddr - BA

Foto A: Localizacdo da Edificacéio onde se locaiiza o imével avaliando na Rua da Bélgica, 148
Edificacdio localizada na Esquina com o Ruo Estados Unidos, regido de grande fluxo de pessods

| ENGENHARIA
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Foto B:

Foto B:

Localizagdo da Loja apontada como uma seta vermelha na esquma da Rua Bégica com Estcrdos Unidos

Foto da Fachada da Loja na Rua Bégica esquina com a Rua Estados Unidos
Loja destacada por um retdngulo amarelo

Loja de Rua com Sobreloja — area util: 142,27 m?

Estado de conservagdo: bom;

Saldo térreo com piso ceramico e rebaixo em gesso,

Sobreloja com piso cerdmico sem rebaixo;

Alvenarias pintadas em acrilico;

Areas Molhadas com piso em cerdmica e alvenarigs pintadas a acrrlrco

/M Pk _1 ENGENHARIA
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Premissas Gerais

Localizacio e Infraestrutura Urbana / Uso do Solo / Mercado

O mercado de iméveis atualmente é reflexo da volatilidade atual da economia. Diante de um cenario de
incertezas, recessdo da economia e queda da confianca no consumidor, o estoque de unidades novas
construidas apresenta-se alto. Entre os fatores macroecondmicos para o arrefecimento do mercado
imobiliario adiciona-se principalmente a diminui¢do da oferta de crédito para novas unidades, assim
como o aumento da taxa de juros.

A busca atual pela liquidez imediata, motivada principalmente pela atratividade maior de titulos de
renda fixa, tem inibido os investidores, de forma acumulada, para aquisigdo de novas unidades ou
capitalizagio de fundos de investimento imobilidrio. O resultado da combinacio destes fatores reflete-
se na redugdo gradual de pregos dos imoveis em centros urbanos como 530 Paulo e Rio de Janeiro, onde
o valor do terreno por metro quadrado estava muito aquecido. !

Este cendrio, invariavelmente, tem pressionado os valores de locagdo e venda em locais 0 metro
quadrado havia saltado mais que a média de outras regides — situagio aplicdvel ao caso em tela.

Métodos Utilizados para a Avaliacéio

METODO COMPARATIVO DE DADOS DE MERCADO

A conclus3o final utiliza os valores calculados pelo método comparativo de dados de mercado, conforme
preceitua a norma 14653-1 no item 7.5 sobre a escolha da metodologia: “A metodologia escolhida deve ser
compativel com ¢ natureza do bem avaliando, a finalidade da avaliagdo e os dados de mercado disponiveis. Para a
identificagdo do valor de mercado, sempre que possivel preferir o método compuarativo direto de dados de
mercado, conforme definido em 8.3.1.”

O método comparativo de dados de mercado analisou uma amostra baseada em imaveis localizados na
mesma regido do imével avaliando.

‘ ENGENHARLA
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A hipétese basica do modelo considera as seguintes dependéncias do valor unitario de metro quadrado:

" AREA :quanto maior a area, maior o valor da varidvel dependente

MODELOQ DE REGRESSAO LINEAR

POLO VALORIZANTE :quanto menor o valor da distancia, maior o incremento deyY

PADRAO :quanto melhor o padrdo construtivo, maior o incremento de Y.
CONSERVAGAO :quanto melhor a conservagdo, maior o incremento deY

O modelo descrito a seguir considera a premissa que o valor unitario de metro quadrado de
venda/locacio é composto por duas componentes:

= Valor da Construgdo — influenciada por padréo construtivo e conservacdo

= Valor do Terreno — influenciada pela localizagio (distancia do polo valorizante)

Conceito de Pdlo Valorizante
Uma das hipoteses do modelo de regresséo linear utilizado € a dependéncia entre o valor unitario
(R$/m?) versus a distancia de um pdlo valorizante na regido {localizagdo do terreno).
Esse polo valorizante pode assumir diversas feicdes, como a proximidade do centro da cidade, de
uma estacdo de transporte publico (metrd, etc) ou mesmo de um centro comercial regional
(shopping center). Por outro lado, pode haver a existéncia de um pélo desvalorizante: proximidade

de aterro sanitario, zonas com alto indice de poluicdo sonora, gtc.

Foi considerado como pélo valorizante a proximidade de um dos bairros mais valorizados de
Salvador, o bairro da Barra.

Equagdo Geral
A equagio geral de dependéncia de precos versus valor de terreno e construgdo, é descrita a seguir:

Y (R$/m?) = a+H + B In(x)

a = Constante do Formula (Valor Residual de Area Minima}

# = RS/m? de valor de construgda por padrio e conservagdo de construgdo (Varidvei)

8 = RS/m? constante de Terreno

x = distdncia do elemento da amostra até o poio valorizante/desvalorizante escolhido (Varidvel)

ENGENHARIA
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Conforme denotado no item 9.2.1.2 da norma ABNT 14653-2, s30 necessarios alguns ajustes antes de
submeter a amostra ao modelo de regressdo adotado.

Preparacdo dos Dados

Valor Presente de Todos os Elementos da Amostra

Todos os valores dos elementos da amostra sdo precos a vista, ndo sendo necesséria a aplicagdo de
qualquer taxa de desconto para desconto a valor presente.

Fator Oferta de 10%

Conforme preceitua a boa técnica e pronunciamentos de érgdos de pericia, adota-se o desconto de 10%
sobre o valor a vista de todos os elementos da amostra '

-

Calcula dos Valores de Construcdo — H (somente para dreas edificedas)
O custo de drea construida (R$/m?), para cada elemento da amostra (NBR 12.721), segue abaixo:

M custo drea construida{1) = [1/rAuAc(2)]*[CUB padrio construtivo(3)]*[fator obsolescéncia({4)]

@ rauAc = relagdio area Gtil/area canstruida para cada elemento de projeto do CUB
) CUB padrao construtivo: ALTO, MEDIO OU BAIXO

“ fator obsolescéncia
Fator Qbsolescéncia = Fator Rass-Heidecke RS 0,8 + 0,2 (Valor Residual}

) Eator Ross-Heidecke

O fator Ross-Heidecke estabelece o coeficiente de depreciacio da edificagdo utilizando duas entradas
de varidveis: o estado de conservacio da edificagdo e sua idade porcentual representativa da vida util.
A vers3o aplicavel da tabela original Ross-Heidecke utilizada neste estudo encontra-se na tabela H1
abaixo, subsidiada pela tabela H2. A tabela H3 consolida os dados das tabelas anteriores, mostrando os
valores que foram tabelados para este laudo.

Fator de Ponderacdo dos Pavimentos

Em lojas comerciais tipicas de rua, a prevaléncia de areas maiores localizadas no térreo,
facilmente acessiveis pelos pedestres, possui peso maior e valor maior que outras pavimentos.
Essa relagdo de importéncia entre os diversos pavimentos est3 listado abaixo:

Pavimento Peso
Térreo 1,0
Superior/iInferior/Mezanino 0.33
Subsolo/Estaclonamento 0,2

| 1 | ENGENHARIA
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ESTADO DE CONSERVACAO
a Nova Edificagio Nova com reforma com menos de dois ancs
b Nova / " Edificagdo Nova com reforma com menos de dois anos apenas com necessidade de
Regular © uma repintura
¢ Regular Edificagdo Seminova com reforma entre 2 e 5 anos - reparos de eventuais fissuras
superficiais e repintura
d Regular / Edificagdo Seminova com reforma entre 2 e 5 anos - reparos de eventuals fissuras e
Reparos trincas e repintura
Simples
e Reparos Recuperado com pintura e reparo de fissuras e trincas. Sem revisdo do sistema
Simples estrutural, mas com eventual revisdo do sistema hidraulico
f Reparos Recuperacdo de fissuras, trincas e repintura. Recuperagao localizada do sistema
Simples a estrutural, Reparo do sistema hidraulico/elétrico apos desgaste natural. Eventual
importantes ; Substituicio de Revestimento de Pisos e Paredes. Revisio da Impermeabilizago ou
substituicdo do sistema de cobertura
g Reparos Igual anterior, com recuperagdo de grande parte do sistema estrutural.
Importantes  Substituigdo de panos de regularizagde da alvenaria. Substituicdo de
Revestimentos e Pisos na maioria dos cdmodos. Substituicdo de pecas aparentes
da instalag8o hidraulica e elétrica, com reparos ou substituicdo importante na
. cobertura e impermeabiliza¢do
i h Reparos Reparos e Substituicdes de todos os sistemas, inclusive troca de pisos e
importantes | revestimentos '
a edificagdo
sem valor '
" Tabela H1: Padrdo de Conservagdo dos Imdveis
Classificacdo de acordo com suas caracteristicas estruturais, de revestimento e instalogées.
ESTADO DE CONSERVACAO X IDADE
IDADE a b d d e f g h
2% 0,990 0,987 0,965 0,910 0,811 0,661 0,469 0,245
10% 0,945 0,942 0,921 0,869 0,774 0,631 0,448 0,234
20% 0,880 0,877 0,858 0,809 0,721 0,588 0,417 0,218
30% 0,805 0,802 0,785 0,740 0,659 0,538 0,382 0,200
40% 0,720 0,718 0,702 0,662 0,590 0,481 0,341 0,179
50% 0,625 0,623 0,609 0,574 0,512 0,418 0,296 0,155
60% 0,520 0,518 0,507 0,478 0,426 0,347 0,246 0,129
70% 0,405 0,404 0,395 0,372 0,332 0,271 0,192 0,100
80% 0,280 0,279 0,273 0,257 0,229 0,187 0,133 0,069
90% 0,145 0,145 0,141 0,133 0,119 0,097 0,069 0,036
100% 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000

Tabela H2:
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Tabela Ross Heidecke de depreciagdo

Dupla Entrada da tabela - dados de conservagdo da tabela H5 e idade aparente da edificacdo

'

Tel.: 21.3288.7461




8 &0

He

Cddigo no Laudo Descrigdo Cédigo Depreciagdo Conservacdo Ross-Heidecke
NB Novo : Excelente 10% a 0,945

SB Seminovo :Bom 30% b 0,802

SR Seminovo : Regular 30% e 0,659 ,

MB Meia-Vida :Bom 50% ‘e 0,512

MR Meia-Vida : Ruim 50% g 0,296

AB Antigo :Bom 80% e 0,229

AR Antigo : Ruim 80% g 0,133

Tabelo H3: Valores utilizados no Laude — Cadigo Referenciado acima .

De volta a equacdo geral abaixo, permanece uma varidvel ndo equacionada (H - o valor de construgao),
que deve ser tratada para transformacdo em constante.
Y (RS/m3) =a+H+BIn(x)

Utilizando os valores de R5/m? de area construida para cada elemento, este valor é dividido pelo valor
calculado para o elemento avaliando. Este procedimento possibilita uniformizacdo da amostra utilizando
o padrdo construtive do elemento avaliando ~ faculdade permitida pelos itens 9.2.1.2c / 8.2.1.2 da
norma ABNT 14653-2.

Apos tratamento da amostra, os valores de Y(R$/m?) podem ser finalmente calculados.
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Laudo de Avaliagio de Laja de Rua

LOJA - 94,5191 m?

Regressao por Distancia

R$ 424.771,50

Localizagdo

By S8 4008
Gk Potres
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Analise

Analisando a secdo de coeficientes (Confianca b) concluimos que a variavel X (metros quadrados) é
significativa para o modelo, uma vez que o p-valor para o coeficiente foi menor que =1%: 0 valor
alcancado foi inferior a 0,1%.

Em relagio ao teste F de Snedecor (F Test), o nivel de significAncia maximo foi inferior a 1%: o
valor alcangado fai inferior a 0,1%.

Na se¢do de Coeficientes temos as estimativas do intercepto e dos coeficientes relacionados as
variaveis de entrada.

Como o coeficiente da varidvel metros quadrados (b) é positivo, concluimos que no intervalo da
andlise, um aumento deste provoca aumento no valor {coerente com as observages e realidade).

Outro dado importante refere-se ao R? do modelo, em que podemos ter uma idéia da qualidade do
ajuste efetuado. Dade seu valor, temos que cerca de 79.02% da variabilidade dos dados é explicada
pelo modelo de regressdo ajustado, e assim, temos um forte indicio de que o modelo se ajustou
muito bem ao conjunto de dados.

Na segdo do intervalo de confianga, este valor retrata, para uma confianca de 80%, o maximo de
variabilidade em torno da posigdo central estimada pelo modelo. Significa, portanto, que existe uma
variabilidade de 0% em torno do valor calculado para a loja avalianda.

i H
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Conclusio Geral

\ VALOR DE MERCADO DE VENDA

R$ 425.000,00
(quatrocentos e vinte e cinco mil reais)
Classificag@o quanto ao grou de fundamentagdo: |
Classificag@o guanto ao grau de precis@o: Nl

By
75
Tel: 11.2348.5385

Rua: Antonio Camardo, 701 - Conj. 2B - 2° Andar
Tatuapé - 53¢ Paulo — SP — CEP 03305-060
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Consideragoes Gerais
O laudo é uno e indivisivel, composto de 20 paginas.

N3o foi objeto de avaliagio do presente laudo a analise de passivo judicial e tributdrio. Sob a mesma
atica, também n3o foi emitida qualquer opinidio sobre o detentor da posse ou propriedade do imdvel
avaliando, sendo a opinido restrita ao valor de mercado do imével. :

A legislagiio urbanistica federal, estadual e municipal foi utilizada apenas para orientacdo do laudo de
avaliagiio acerca das restrigBes gerais que o imével estd submetido e potencial construtivo. Essas
premissas utitizadas ndo constituem direito adquirido do imoével avaliando, sendo necessaria a consulta
formal aos 6rgdos pertinentes para obtengdo de autorizagGes e informacBes sobre as permissdes legais
para edificar.

Os valores encontrados estdo condicionados as bases do mercado especifico atual de cada bem, dos
materiais utilizados na sua canstrugdo e permanéncia do mesmo no estado que se encontra nesta data,
podendo haver alteragdo de valores no futuro se as condigdes do imovel ou do mercado se alterarem.

0O presente trabalho foi elaborado através dos padrGes ideais de rigorosidade, estabelecidos pelas NBR
14653 — 1-2-3-4, ABNT 12721:2007 e recomendagdes de associacdes de classe.

A adogdo de metodologia especifica aplicada ao caso foi feita por decisdo do nosso corpo técnico que,
ap6s andlise, julgou ser a mais adequada.

Finalmente, declaramos gue a 2H Consultoria e Avaliagdes Ltda. ndo tem nenhum vinculo com os
proprietarios dos bens avaliados, bem como com os solicitantes, ndo tendo, portanto, interesse pessoal
ou financeiro nos valores resultantes deste laudo.

’

Rio de Janeiro, 02 de Qutubro de 2017.

i . am

\I\iénrique de Carvalho Videira
CREA 183.937/D—RI
VISTO SP 5061912235

72| | ENGENHARIA
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ANEXO | — Relatdrio Fotografico

Fato da Fachade da Lojo na Rua Maestro Bélgica esquina com o Rua Estados Unidos
Loja destacada por um retdngulo amarelo

Foto 1:

Foto 2: Fachada da lojo em destague na esquina da Rua Bélgica com Ruo Estados Unidos

Tel.: 11.2348.5385 Tel.: 21.3288.7461 .
Rua: Antonio Camardo, 701 - Conj. 2B - 2° Andar Av. Rio Branco, 26 sobreleja CV 397
Tatuapé - 580 Paulo = SP - CEP 03309-060 Centro - Rio de Janeiro - RI - CEP 20080-001
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Foto 4: Area de estagbes de trabalho no regime de call center no pavimento térreo

o ] ENGENHARIA
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Foto 5: Pequena solu de T localizada no paw'mnm térreo

Foto 6: Escada de acesso @ scbreloja

v
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Foto 9: Pequena sala de depésito na sobrelojo

Foto 10: Copa com acesso aos sanitdrios na sobrelojo

TERMOS DE ENCERRAMENTO
Concluido este trabalho, foi redigido o presente laudo composto de 19 folhas.
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ENGENHARIA
PERICIAS E AVALIACOES

PROCESSO N° 0260447-16.2010.8.19.0001
AVALIACAO DE ATIVOS IMOBILIARIOS PERTENCENTES AS
MASSSAS FALIDAS:
MASSA FALIDA DE 5.A. (VIAC,E.O AEREA RIO-GRANDENSE )
MASSA FALIDA DE NORDESTE LINHAS AEREAS S.A.

MASSA FALIDA DE RIO SUL LINHAS AEREAS S.A.

LAUDO DE AVALIACAO VALOR DE MERCADO DE VENDA DE
TERRENO
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SUMARIO EXECUTIVO - VALOR DE MERCADO - OUTUBRO 2017 - ABNT
14653/1

VENDA — METODO EVOLUTIVO

e e T

VALOR DE MERCADO
NEGOCIAGAO LIVRE DE FATORES QUE PRESSIONEM VENDA R$ 8‘300'000’00

VALOR DE TERRENO \ RS 5.550.000,00 -

VALOR DE CONSTRUCAO R$ 2.750.000,00
Grau de Precisa : W
rau de Precisao Rz = 84.74%

Confianga (809%) < 30%
1 (<]

Observagdes

(1) O métedo FINAL utilizado foi o METODO EVOLUTIVO. Ao separar os componentes terreno e construgdo,
analisando-os separadamente, este método torna-se particularmente eficiente para retratar imdvelis cujo
valor do terreno necessita ser estudado e analisado individualmente.

(2) Para cdlculo do terreno, a amostra utilizou terrenos localizados nas imediagBes do Centro de Séio José dos
Pinhais.
O célculo do terreno ponderou a localizagdo de cada um dos elementos da amostra, calculando a distGncia
de cada elemento, respectivamente, até determinado pélo valorizante na regido.
O valor do terreno, portanto, foi parametrizado pela menor distdncia até o Centro de Sdo José dos Pinhais,
pdlo valorizante tipico da regidio.

{3) © valor da construgdo foi determinado peic método da quantificogBo de custos, considerando a
tipologia/padrio construtivo/conservacdo da casa. ,

v

{4) Grau de Precisdo lll {(<=30%), com uma adequagéo do modelo de 84.74% (R?).

Fracas

% | ENGENHARIA
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Proprietario e Solicitante:

MASSA FALIDA DE S.A. (VIACAO AEREA RIO GRANDENSE)

CNPJ: 92.772.821/0109-84

Tel.: 5521 3717-0317

Estrada do Galedo, 3.200, Iiha do Governador, Ria de Janeiro —RJ - CEP: 21941-352

Objeto da Contratagao:

Determinacdo do Valor Justo (valor de mercado) de VENDA de loja comercial.

O valor de mercado, ou valor justo, é o valor pelo qual um ativo pode ser negociado entre partes
interessadas, conhecedoras do negécio e independentes entre si, com auséncia de fatores que
pressionem para a liquidacdo da transacio ou que caracterizem uma transagdo compulsdria.

Finalidade:
Leildo Judicial.

Localizacdo e Caracteristicas Principais do Imével Avaliando:
Terrenc localizado na Av. Rocha Pombo, 3113 .

Novo Namero: Av. Rocha Pombo, 3157

Sdo José dos Pinhais - PR ‘

Localizacdo e Caracteristicas Principais do Imével Avaliando:

Avenida Rocha Pombo
3113 - Sao Cristovae

o L E i alale
Foto A:  Mapa de Localizagéo do imdvel avaliande, marcado pelo Retdngule Vermelho
Imével na Esquina das Ruas Niterdi e Av. Rocha Pombo 1357

D]

ARy ENGENHARIA

Tel: 11.2348.5385 Tel. 21.3288.7451

Rua: Antanio Camardo, 701 - Conj. 2B - 2 Andar Av. Rio Branco, 26 sobreloja Cv 397

Tatuapé - Sdo Paulo — SP — CEP 03309-060 Centro - Rio de Janeiro - Ri - CEP 20000-001



Py

had ! . /
Avenida Rocha Pumbc-?
3113 - Sac Cristovan v

Maagure distarce

. S e Loy 10w

Total area: 493043 m2 {53,070 72 1t¥)
Total distance; 31317 m (1,027.47 1)

Foto B: Area do Terreno em Planta ceincide aproximadamente com os dados exibidos na certiddo de matricula
Area da Certiddo  : 5.000 m?
Area Real : 4.930 m?

Lt

fote C: Facheda frontal do imdvel na Av. Roche Pombo sendo utilizado como estacionamento

Tel. 21.3288.7461
Rua: Antonio Camardo, 701 - Conj. 2B - 2 Andar Av. Rio Branca, 26 sabreloja CV 397
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Galpao e Coberturas no Terreno: 3.500 m2

Measure distance

e e miag 10 29d K ot se

Total ares: 2,262.54 m? (24,353 75 119
Total distance: 364.34 m {1,195.33 /1)

Measure distance
Chok o te map b 3dd oo pstt

Total area: 1,342.70 m? (1445268 ft?)
Total distance: 147.57 m (484,16 1)

Foto £: Galpdo localizado na frente do terreno com drea aproximada de 1.300 m?

1]
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Caracteristicas Construtivas .

t
= Galpdo na parte central, onde se localiza a administragdo/dependéncias de empregados:
Fechamento iateral em alvenaria;
Cobertura formada por tesoura em madeira com telhas ceramicas;
Piso do galpdo cimentado polido;
Alvenarias pintadas a latex;
Areas molhadas com ceramicas e azulejos.

»  Coberturas metalicas no restante do terreno, para guarda e estacionamento de veiculos:
Sem fechamento lateral;
Cobertura formada por estrutura metalica esbelta.
Piso em cimentado rustico ou pedrisco;

Localizagdo e Infraestrutura Urbana / Uso do Solo / Mercado

A regido do entorno do imovel avaliando, incluindo o préprio bairre, conta com infraestrutura urbana
completa: iluminagdo, dgua, esgoto, telefonia e servigo de dados.

Py

A regido do entorno do imovel avaliando é uma zona aeroportudria, com uma série de restri¢des.
Embora o imével esteja muito proximo desta zona, a caracterizagdo de seu zoneamento é Z0C (Zona de
Ocupacdo Consolidada). ‘

Foto F: Zaneamento do Imdvel Avaliando caracterizado como ZOC {marcacdo estrela azul)

Coeficientes Urbanisticos Principais da ZOC:
» Coef Aproveitamento =1 \
® Taxa de Ocupagdo = 50%
= Altura maxima de pavimentos = 2

ENGENHARIA
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871 Afonso Pena

Foto F:  Provivel Area a ser desaprapriada para construcdo da terceira pista do aeroporto de 53o José dos Pinhais
Destaque para o provdvel tragado da pista em preto (marcado por umuo seta vermetha)
Imével Avaliondo (Retdnguio Azul) fora da provével drea a ser desapropriada
Fonte: Gazeta do Povo

Mercado de Iméveis na Regido do Aeroporto

Estd em trAdmite uma proposta conjunta da UniSo/Estado do PR/ S3o José dos Pinhas sobre a
possibilidade de desapropriagdo de drea no entorno do aeroporto, objetivando a construc3o da terceira
pista do aerédromo de Afonso Pena. Entretanto, mesmo havendo essa sinalizag3o do poder publico,
ndo existe publicagdo de decreto de desapropriagdo tampouco orgamento publico suficiente para
efetuar as desapropriagfes necessarias. \
Tratando-se do imédvel avaliando, as informagdes preliminares indicam que ndo fara parté das quadras
que serdo desapropriadas. Contudo, isso ndo impede o poder puiblico, por decretacéio de necessidade
publica, a desapropriagdo de qualquer area da zona metropolitana, inclusive o terreno avaliando.

Tratando-se do mercado de iméveis, o panorama atual recessivo é reflexo da volatilidade da economia.
Diante de um cendrio de incertezas, recessdo da economia e queda da confianca no consumidor, o
estoque de unidades novas construidas apresenta-se alto. Entre os fatores macroecondmicos para o
arrefecimento do mercado imobilidrio adiciona-se principalmente a diminuigio da oferta de crédito
para novas unidades, assim como o aumento da taxa de juros.

A busca atual pela liquidez imediata, motivada principalmente pela atratividade maior de titulos de
renda fixa, tem inibido os investidores, de forma acumulada, para aquisicio de novas unidades ou
capitalizacdo de fundos de investimento imobilidrio. O resultado da combinagio destes fatores reflete-
se na redugdo gradual de pregos dos imédveis em centros urbanos como S3o Paulo e Rio de Janeiro, onde
o valor do terreno por metro quadrado estava muito aquecido.

\ | ENGENHARIA
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Este cendrio, invariavelmente, tem pressionado os valores de locacdo e venda em locais onde metro
quadrado havia saltado mais que a média de outras regides - situagio aplicivel ao caso em tela.

Métodos Utilizado para Avaliagdo - METODO EVOLUTIVO

Em imoveis sui generis, € tipica a utilizagdo do método evolutivo para precificagio dos ativos.
0 método EVOLUTIVQ foi, portanto, o METODO ADOTADO.

O primeiro passo, portanto, é determinar o valor do terreno.

O terreno do imdvel avaliando sera comparado com outros terrenos utilizando o Método Comparativo
de Dados de Mercado por REGRESSAQO LINEAR. A amastra utilizada utilizou terrenos nus localizados na
regido central de Sdo José dos Pinhais - PR.

A localizagdo de cada elemento da amostra foi ponderada por uma regress3o linear exponencial.

De posse do valor do terreno, o valor das benfeitorias {construcdes) sera determinado para alcangar o
valor final do imdvel avaliando.

MODELO DE REGRESSAO LINEAR

A hipdtese basica do modelo considera as seguintes dependéncias da valor unitario de metro quadrado:

_AREA :quanto maior a area, maior o valor da varidvel dependente’

POLO VALORIZANTE :quanto menor o valor da disté_ncia, maior o incremento de Y

PADRAO :quanto melhor o padrdo construtive, maior o incremento de Y.
CONSERVACAD :quanto melhor a conservacdo, maior o incremento de Y

O modelo descrito a seguir considera a premissa que o valor unitirio de metro quadrado de
venda/locagdo é composto por duas componentes:

* Valor da Construgdo — influenciada por padr3o construtivo e conservacio

* Valor do Terreno ~ influenciada pela localizagio (disténcia do pélo valorizante)

Conceito de Pélo Valorizante
Uma das hipéteses do modelo de regressdo linear utilizado é a dependéncia entre o valor unitario

(RS/m?) versus a distancia de um pélo valorizante na regido (localizac3o do terreno).

Esse polo valorizante pode assumir diversas feigBes, como a proximidade do centro da cidade, de
uma estacdo de transporte publico (metrd, etc) ou mesmo de um centro comercial regional
{shopping center}. Por outro lado, pode haver a existéncia de um pélo desvalorizante: proximidade
de aterro sanitério, zonas com alto indice de poluigiio sonora, etc.

1

O polo valarizante escolhido foi o Centro de $30 José dos Pinhais.

%2 2 enceNHARIA
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Equagdo Geral
A equacio geral de dependéncia de pregos versus valor de terreno e construgao, ¢ descrita a seguir:

Y (R$/m?) = a + H + B In(x)

a = Constante da Formulo (Valor Residual de Area Minima)

B = RS/m? de valor de construgdo por padréio e conservag@io de construcdo (Varidvel)

8 = RS/m? constante de Terreno

x = distdncia do elemento da amostra até o polo valorizante/desvalorizante escothido (Varidvel)

Preparacdo dos Dados
Conforme denotado no item 9.2.1.2 da norma ABNT 14653-2, sdo0 necessarios alguns ajustes antes de
submeter a amostra ao modelo de regressdo adotado.

Valor Presente de Todos os Elementos da Amostra .

Todos os valores dos elementos da amostra sdo precos a vista, ndo sendo necessaria a aplicagdo de
qualquer taxa de desconto para desconto a valor presente.

Fator Oferta de 10%

sobre o valor a vista de todos os elementos da amostra.

Calculo dos Valores de Construgdo — H (somente para dreas edificados)
O custo de area construida (R$/m?), para cada elemento da amostra (NBR 12.721), segue abaixo:

W custo srea consteuida(l) = [1/rAuAc(2)]*[CUB padrio construtivo(3}] *[fator obsolescéncia(4)]

2 rAupc = relagdo area Util/drea construida para cada elemento de projeto do CUB
3} cUB padrao construtivo: ALTO, MEDIO QU BAIXO

® fator obsolescéncia
Fator Obsolescéncia = Fator Ross-Heidecke ' * 0,8 +0,2 (Valor Residual)

+

) kator Ross-Heidecke

O fator Ross-Heidecke estabelece o coeficiente de depreciacdo da edificagdo utilizando duas entradas
de varidveis: o estado de conservagdo da edificagdo e sua idade porcentual representativa da vida util.
A versdo aplicavel da tabela original Ross-Heidecke utilizada neste estudo encontra-se na tabela H1
abaixo, subsidiada pela tabela H2. A tabela H3 consolida os dados das tabelas anteriores, mostrando os
valores que foram tabelados para este laudo. '
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a Nova Edificag3o Nova com reforma com menos de dois anos
b Nova / Edificacio Nova com reforma com menos de dois anos apenas com necessidade de
Regular uma repintura ' -
c Regular o Edificacio Seminova com reforma entre 2 e 5 anos - reparos de eventuais fissuras !
superficiais e repintura
d Regular / Edificagdo Seminova com reforma entre 2 e 5 anos - reparos de eventuais fissuras e
Repares trincas e repintura
Simples o
e Reparos Recuperado com pintura e reparo de fissuras e trincas. Sem revisdo do sistema
Simples estrutural, mas com eventual revis&o do sistema hidraulico
f Reparos Recuperagdo de fissuras, trincas e repintura. Recupera(;ao localizada do sistema
Simples a estrutural. Reparo do sistema hidraulico/elétrico apds desgaste natural. Eventual
Importantes  Substituicdo de Revestimento de Pisos e Paredes. Revisdo da Impermeabilizacdo ou
substituicdo do sistema de cobertura
£ Reparos lgual anterior, com recuperagdo de grande parte do sistema estrutural.
Importantes  Substituigdo de panos de regulariza¢do da alvenaria. Substituicdo de
Revestimentos e Pisos na maioria dos cdmodos. Substituigdo de pegas aparentes
da instalacgio hidraulica e elétrica, com reparos ou substitui¢do importante na
cobertura e impermeabilizacdo
h Reparos Reparos e Substitui¢des de todos os sistemas, inclusive troca de pisos e
Importantes revestimentos
a edificagdo
sem valor :
Tabela H1: Podrdo de Conservagao dos imoveis
: Classificacio de ncordo com suas caracteristicos estruturais, de revestimento e mstafapoes.
ESTADO DE CONSERVAGAO X IDADE
IDADE a b 4 d e f g h
2% 0,990 0,987 0,965 0,910 0,811 0,661 0,469 0,245
10% 0,945 0,942 0,921 0,869 0,774 0,631 0,448 0,234
20% 0,880 0,877 0,858 0,809 0,721 0,588 0,417 0,218
30% 0,805 0,302 0,785 0,740 0,659 0,538 0,382 0,200
40% 0,720 0,718 0,702 0,662 0,590 0,481 0,341 0,179
50% 0,625 0,623 0,609 0,574 0,512 0,418 0,296 0,155
60% 0,520 0,518 0,507 0,478 0,426 0,347 0,246 0,129
70% 0,405 0,404 0,395 0,372 0,332 0,271 0,192 0,100
80% 0,280 0,279 0,273 0,257 0,229 0,187 0,133 0,069
90% 0,145 0,145 0,141 0,133 0,119 0,097 0,069 0,036
100% 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Tabela H2: Tabelo Ross Heidecke de depreciacdo

Dupla Entrada da tabela - dados de conservag@o da tabela H5 e idade aparente do edificagio

N
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Cédigo no Laudo  Descrigdo Codigo Depreciagdo  Conservagao Ross-Heidecke
NB Novo : Excelente 10% a 0,945
SB Seminovo : Bom 30% b 0,802
SR Seminovo : Regular 30% e 0,659
MB Meia-Vida : Bom 50% e 0,512
MR Meia-Vida : Ruim 50% g 0,296
AB Antigo :Bom 80% e 0,229
AR Antigo : Ruim 80% g . 0,133
Tabelo H3: Vaiores utilizados no Laudo — Cédigo Referenciado acima .

¢

De volta & equacgdo geral abaixo, permanece uma varidvel ndo equacionada (H - o valor de construcdo),
gue deve ser tratada para transformagdo em constante.
Y (RS/m?) =a+ H + [ In{x)

Utilizando os valores de R$/m? de area construida para cada elemento, este valor é dividido pelo valor
calculado para o elemento avaliando. Este procedimento possibilita uniformizagdo da amostra utilizando
o padrdc construtivo do elemento avaliando - faculdade permitida pelos itens 9.2.1.2c / 8.2.1.2 da
norma ABNT 14653-2.

Apbs tratamento da amostra, os valores de Y{R$/m?) podem ser finalmente calculados.
R$/m? Terreno = R$/m? Total (R$/4rea Total) - R$/m? Construcao sem egualizagio

¥ (R$/m?) = R$/m? Terreno + R$/m? Construg&o equalizada.

Equacdo Geral ap6s equalizagdo: Y (R$/m?) =a + B In{x) | termo H tornou-se constante.

P
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Andlise

Como medida inicial da qualidade do ajuste proporcionado pelo modelo, primeiramente serd
analisado o coeficiente R2. Dado seu valor, temos que cerca de 84.74% da variabilidade dos dados é
explicada pelo modelo de regressdo ajustado: temos, assim, ‘um ferte indicio de que o modelo se

ajustou muito bem ao conjunto de dados.

Analisando o coeficiente b (Confianca b) concluimos que a variavel X {distancia) é significativa para
o modelo, uma vez que o p-valor alcangado {<0.001) para o coeficiente foi menor que a=1% .

Como o coeficiente da varidvel distdncia (b) é negativo, concluimos que, no intervalo da analise, um
aumento deste provoca diminuigdo no valor — existe, de acordo com a expectativa, um polo

valorizante.

Em relagio ao teste F de Snedecor (F Test), o nivel de significancia maximo foi inferior a 1%: o

valor alcancado atingiu F < 0.001

Para um grau de confianga de 80%, existe uma variabilidade de 0% do valor projetado.

Fhru
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Conclusdo Geral

LVALOR DE MERCADO DE VENDA

R$ 8.300.000,00

(oito milhdes e trezentos mil reais)
VALOR DO TERRENO : R$ 5.550.000,00
VALOR DA CONSTRUGAQ : R$ 2.750.000,00

Classificagdo quanto ao grau de fundamentacdo: I
Classificagdo quanto ao grau de precisgo:

FL | ENGENHARIA
Tel. 21.3288.7461 )
Av. Rio Brance, 26 sobreloja Cv 3897

Centro - Rio de Janeiro - RJ - CEP 20090-001
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Consideracoes Gerais

O laudo € uno e indivisivel, composto de 22 paginas.
Nao foi objeto de avaliagdo do presente laudo a analise de passivo judicial e tributério. Sob a mesma
dtica, também ndo foi emitida qualquer opinido sobre o detentor da posse ou propriedade do imdvel
avaliando, sendo a opinido restrita ao valor de mercado do imével.

A legislagdo urbanistica federal, estadual e municipal foi utilizada apenas para orientagdo do laudo de
avaliagdo acerca das restricBes gerais que o imodvel esta submetido e potenciai construtivo. Essas
premissas utilizadas ndc constituem direito adquirido do imével avaliando, sendo necessaria a consulta
formal aos drgdos pertinentes para obtengdo de autorizacdes e informagdes sobre as permissdes legais
para edificar.

Os valores encontrados estdo condicionados s bases do mercado especifico atual de cada bem, dos
materiais utilizados na sua construgio e permanéncia do mesmo no estado que se encontra nesta data,
podendo haver alteragdo de valores no futuro se as condicdes do imével ou do mercado se alterarem.

O presente trabalho foi elaborado através dos padrées ideais de rigorosidade, estabelecidos pelas NBR
14653 — 1-2-3-4, ABNT 12721:2007 e recomendagdes de associacdes de classe.

A adogdo de metodologia especifica aplicada ao caso foi feita por decisdo do nosso corpo técnico que,
apos analise, julgou ser a mais adequada. )

Finalmente, declaramos que a 2H Consultoria e AvaliagBes Ltda. ndo tem nenhum vinculo com os
proprietdrios dos bens avaliados, bem como com os solicitantes, n3o tendo, portanto, interesse pessoal
ou financeiro nos valores resultantes deste laudo.

Sao Paulo, 02 de Qutubro de 2017.

~l e -

PQ‘lrlque de Carvalho Videira
- CREA 183.937/D ~RI
VISTO SP 5061912235

2| ENGENHARIA
Tel: 11.2348.5385% Tel. 21.3288.7451
Rua: Antonie Camarda, 701 - Conj. 28 - 2 Andar Av. Rio Branco, 26 sobreloja CV 397

Tatuapé - 530 Paulo —SP - CEP 03309-060 Centro - Rio de Janeiro - RJ - CEP 20090-001



16

ANEXO I — Relatorio Fotografico

Fato 2 : Area frontal do Terreno com vista parg a Av. Rocha Pombo

jeramiii

u‘%
roto 3: Vista da entrada do terreno visualizando o SENAC
f)h_, ‘ !
/2|11 | ENGENHARIA
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B

Foto 4: Mudanga na numeragdo do Prédio: nirmera nove passa o ser 3157

Foto 5: Area coberta frontal do imdvel
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Foto 7: Area coberta do imével na frente do terreno, com destague para o piso cimentade polido
Destaque para a canstrugio em alvenaria com telhas cerémicas

i
|
|
|
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Foto 12: Area coberta do imovel na frente do terreno, visualizando o logredoure
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Fotc 13: Lateral Direita do Imdvel — Frente para os fundos

o

Foto 14: Vista da Grea que integra a censtrugbo de clvengria com telhado em cerdmica
da segfio com cobertura metdiica

Foto 15: Vista dos fundos do imével sende possivel ver as coberturas metdlicas paralelas paro guarda de veiculos

U
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Foto 16: Vista da se¢do frontal lateral direita do terreno
Destaque para a construcdo em alvenaria no lateral esquerda e
para as coberturas metdlicas na laterol e nos fundos

TERMOS DE ENCERRAMENTO

Concluido este trabalho, foi redigido o presente laudo composte de 22 folhas.

U:;J ENGENHARIA
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ENGENHARIA
PERICIAS E AVALIAGOES

PROCESSO N° 0260447-16.2010.8.19.0001

AVALIACAO DE ATIVOS IMOBILIARIOS PERTENCENTES AS
MASSSAS FALIDAS:

MASSA FALIDA DE S.A. (VIACAO AEREA RIO-GRANDENSE )
MASSA FALIDA DE NORDESTE LINHAS AEREAS S.A.

MASSA FALIDA DE RIO SUL LINHAS AEREAS S.A.

LAUDO DE AVALIACAO DE VALOR DE MERCADO DE
VENDA DE LOJA
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SUMARIO EXECUTIVO - VALOR DE MERCADO — OUTUBRO DE 2017

METODO COMPARATIVO DE DADOS DE MERCADO l

VALOR DE VENDA

]

Grau de Precisdo
Confianga (80%)

RS 2.900.000,00

n
<30%
R?- 83.40%

Grau de Precisdo

Grau de Fundamentagao

Observacdes

(1} O método utilizade para cdlculo da VENDA foi o METODO COMPARATIVO DE DADOS DE MERCADO,

método preferencial eletivo da ABNT 14553,

{2} Os elementos utilizados no método comparativo foram estabelecimentos comerciais / lojas localizadas na
RegiGio da Av. Paulista, incluindo os Bairros de Bela Vista e Cerqueira César.

Os diferentes padrBes construtivos foram equalizados utilizando o tratamento prévio permitide no item
9.2.1.2 c da ABNT 14653-2 — foram utilizados coeficientes de dreas equivalentes preconizados pela norma

_ 12.721 utilizando o CUB do Estado de Sdo Paulo

O modelo de cdlculo concebido para precificagdo utilizou o modelo exponencial por localizacdo,
parametrizado pela menor distdncia até o eixe da Av. Paulista ou até o eixo da Rua Oscar Freire. O cdlculo
considerou, portanto, a valorizagio da lojo avalionda em fungdo de sua localizagiio privilegiada — Av.

Paulista.

(3) Grau de Precisdo li, com uma adeguacéo do modelo de 83.4% (R?).

/| ENGENHARIA
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Proprietario e Solicitante: |

MASSA FALIDA DE S.A. (VIACAO AEREA RIO GRANDENSE)

Estrada do Galedo, 3.200, llha de Governador, Rio de Janeiro — RJ - CEP: 21941-352.
CNPJ: 92.772.821/0109-84

Objeto da Contratagio:
Determinacio do Valor Justo (valor de mercado) de VENDA de loja comercial.

O valor de mercado, ou valor justo, é o valor pelo qual um ativo pode ser negociado entre partes
interessadas, conhecedoras do negdcio e independentes entre si, com auséncia de fatores que
pressionem para a liquidacdo da transagdio ou que caracterizem uma transagdo compulséria.

Finalidade:
Leildo Judicial.

Localizacao e Caracteristicas Principais do Imével Avaliando:
Av. Paulista, 1765 — Loja 03 (frente para Avenida)

Bela Vista — Sdo Paulo - SP

Loja de Rua com Mezanino: 238.45 m?

» Piso cerdmico de alta resisténcia e ar-condicionado central
= Forro de Gesso Rebaixado com iluminagéo indireta

R A O Ut I0gd el w e .
shopping Market Pauiista@ GCaixa Econdmica Federal
¥, @ Banco Central do Brasi m
A
¥  Cursinhic Henfil -
. K & w LArsinh e
. Fairfax Brasil {\:_1,‘ & Unidade Av, Pautista
Seguros Corporativos
Pargue
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’ , Bradesco ¢
o
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Bpy Hakka Sushi e
: ]
ey P : wtics Federal - Forum
B I s Fadlis ) g Juslica Federal - Forum
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o
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Serasa Experian auly Assis
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Central Nacional Unimed
- o PSR Al

Foto A: Localizagdo do Imdével Avaliando na Av. Paulista 1765, marcado por um Pin Branco
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Foto B: Fachada do Lojo de Rua na Av. Paulista

Principais Caracteristicas da Edificacdo Comercial onde se encontra a loja avalianda

= 18 Pavimentds-tipo com conjuntos comerciais com metragens diferenciadas

= 36 conjuntos de 150 a 160 m?

= Ar Condicionado Split System ‘
»  Distribuicdo de Energia e Rede por canaletas embutidas no contra-piso

Mercado

O imdvel avaliando localiza-se na regido conhecida como area comercial da Av. Paulista, zona central da
cidade de S3o Paulo, formada pelos bairros Cerqueira César, Jardim Paulista, Bela Vista e Consolacdo. A
regido conta com grande ndmero de reparticdes publicas (Banco Central, Juizados Federais, etc),
consulados estrangeiros e um nimero elevado de sedes de grandes bancos. Devido a intensa atividade
financeira a regido é reconhecidamente lembrada como o coragdo financeiro da cidade. Essa atividade
financeira, inerente a regido, atrai outros tipos de servigo, como empresas de turismo, operadoras de
cambio, etc.

A regido da Paulista, juntamente com os pélos comerciais da Berrini, Faria Lima, Itaim e Vila Olimpia sdo
os locais com maior demanda por conjuntos comerciais, refletindo diretamente na valorizagdo dessas
regides.

A regido da Paulista, diferentemente da Berrini e Faria Lima, possui a vantagem de maior malha de
transporte pdblico, principalmente a existéncia do Metrd que corta toda sua extensdo.

A desvantagem da regido da Av. Paulista é que a maioria dos prédios edificados sao anteriores & década
de 80, nao possuindo determinadas caracteristicas atuais importantes de infraestrutura listadas abaixo:

1|
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= Gerador prdprio e no-break

= Sistema central de ar-condicionado

= Elevadores inteligentes

®  Acesso por catracas eletrdnicas

= Piso elevado para cabeamento de dados, voz e elétrica

= Salas preparadas para Central de Processamento de Dados
=  Vagas para carros

Tendéncias I

Em relagio a tendéncias, nota-se que tem havido uma crescente migragdo de algumas empresas para o
centro da cidade de S3o Paulo e regi§o da Av. Paulista. Embora o centro expandido da cidade padega da
auséncia de requisitos modernos de infraestrutura predial, a regido- conta com transporte publico
abundante e muitas opgbes de alimentagdo. A Prefeitura do Municipio de S&c Paulo tem investido na
regido, com incentivos para atragio da populagdo economicamente ativa para residir na area.

O fato da regido da Av. Paulista contar com boa infraestrutura logistica e de-servigos, mas com pouca
oferta de edificagdes modernas, tem provocado a procura crescente por edificagbes na regido com
potencial para retrofit. Alguns empreendimentos retrofitados estdo em construgdo, assim como a
procura por imoveis com potencial para reforma tem sido crescente. X

Métodos Utilizados para a Avaliagdo

Consideragdes Gerais — METODO COMPARATIVO DE DADOS DE MERCADQ

A conclusdo final utiliza os valares calculados pelo método comparativo de dados de mercado, conforme
preceitua a norma 14653-1 no item 7.5 sobre a escolha da metodologia: “A metodologia escolhida deve ser
compativel com a natureza do bem avaliando, o finalidade da avaliogdo e os dados de mercado disponiveis. Para a
identificacdo do valor de mercado, sempre que possivel preferir 0 método comparativo direta de dados de
mercado, conforme definido em 8.3.1.”

O método comparativo de dados de mercado analisou uma amostra baseada em iméveis localizados no
na regido da Av. Paulista e Rua Oscar Freire, englobando os bairros da Bela Vista, Cerqueira César e
lardins. Foi verificada estatisticamente forte dependéncia da variavel prego versus localizagdo de cada
elemento.

H | ENGENHARIA

Tel: 11.2348.5385 Tel. 21.3288.7461
Rua Antonio Camardo, 701 - Conj. 2B - 2 Andar Av, Rio Branco, 26 sabreloja Cv 397
Tatuapé - 530 Paulo — SP— CEP 03309-060 Centro - Rio de Janeiro - RJ - CEP 20090-001



| no

MODELO DE REGRESSAQ LINEAR

A hipotese basica do modelo considera as seguintes dependéncias do valor unitario de metro quadrado:

AREA :quanto maior a drea, maior o valor da varidvel-dependente

POLO VALORIZANTE :quanto menor o valor da distdncia, maior o incremento de Y

i

Néo considerados no estudo — Ndo existem construgdes:
PADRAO :quanto melhor o padrdo construtivo, maior o incremento de Y.
CONSERVACAO :quanto melhor a conservagdo, maior o incremento de ¥

O modelo descrito a seguir considera a premissa gue o valor unitirio de metro quadrado de
venda/locagdo é composto por duas componentes:

= Valor da Construcao — influenciada por padrdo construtivo e conservacgio

= Valor do Terreno — influenciada pela localizacdo (distancia do pélo valorizante)

Conceito de Pélo Valorizante
Uma das hipéteses do modelo de regressdo linear utilizado é a dependéncia entre o valor unitéric
(R$/m?) versus a distdncia de um pélo valorizante na regido (localizagdo do terreno).
Esse pdlo valorizante pode assumir diversas feigtes, como a proximidade do centro da cidade, de
uma estacdo de transporte puiblico (metrd, etc) ou mesmo de um centro comercial regional
(shopping center). Por outro lado, pode haver a existéncia de um pélo desvalorizante: proximidade
de aterro sanitario, zonas com alto indice de poluicdc sonora, etc.

. Os pélos valorizantes escolhidos foram os eixos comerciais mais importantes da regido: Av.
Paulista e Rua Oscar Freire.
O célculo considerou, portanto, a menor distancia de cada elemento da amostra até a Av.
Paulista ou Rua Oscar Freire.

Equacgdo Geral
A equacio geral de dependéncia de pregos versus valor de terrenc e construgao, é descrita a seguir:

Y (RS/m?)=a+H+B In(x)

a = Constante da Férmula (Valor Residual de Area Minima)

H = R5/m? de valor de construgio por padréo e conservacio de construgio (Varidvel)

8 = R5/m? constante de Terreno

x = distancia do elemento da amostra até o pdlo valorizante/desvalorizante escolhido (Varidvel)

Preparagdo dos Dados :

Conforme denotado no item 9.2.1.2 da norma ABNT 14653-2, s30 necessarios alguns ajustes antes de
submeter a amostra ao modelo de regressio adotado.

Valor Presente de Todos os Elementos da Amostra

Todos os valores dos elementos da amostra sdo pregos 3 vista, ndo sendo hecessaria a aplicagio de
qualquer taxa de desconto para desconto a valor presente.

4} 5 | ENGENHARIA
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Fator Oferta de 10%

Conforme preceitua a boa técnica e pronunciamentos de 6rgios de pericia, adota-se o desconto de 10%
sobre o valor a vista de todos os elementos da amostra !

Calculo dos Valores de Construgio — # (somente paro éreas edificadas)
O custo de area construida (R$/m?), para cada elemento da amostra (NBR 12.721), segue abaixo:

@ custo srea construida(1) = [1/rAuAc(2)]*[CUB padrdo construtivo(3)]*[fator obsolescéncia(4)]

2 rauAc = relacdo drea Util/area construida para cada elemento de projeto do CUB
) CUB padrio construtivo: ALTO, MEDIO OU BAIXO

“) fator obsolescéncia
Fator Obsolescéncia = Fator Ross-Heidecke ™ * 0,8 + 0,2 (Valor Residual)

) Fator Ross-Heidecke

O fator Ross-Heidecke estabelece o coeficiente de depreciacio da edificagdo utilizando duas entradas
de varidveis: o estado de conservac¢do da edificacdo e sua idade porcentual representativa da vida Gtil.
A vers3o aplicavel da tabela original Ross-Heidecke utilizada neste estudo encontra-se na tabela H1
abaixo, subsidiada pela tabela H2. A tabela H3 consolida os dados das tabelas anteriores, mostrando os
valores que foram tabelados para este laudo.

Fator de Ponderagdo dos Pavimentos

Em lojas comerciais tipicas de rua, a prevaléncia de dreas maiores localizadas no térreo,
facilmente acessiveis pelos pedestres, possui peso maior e valor maior que outros pavimentos.
Essa relagdo de importancia entre os diversos pavimentos esta listado abaixo:

Pavimento Peso

Térreo 1,0

Superior/inferior/Mezanino 0,33

Subsolo/Estacionamento 0,2

.
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ESTADO DE CONSERVAGAO
a Nova Edificagdo Nova com reforma com menos de dois anos
b Nova / Edificacdo Nova com reforma com menos de dois anos apenas com necessidade de
‘ Regular { uma repintura ‘
c Regular Edificacio Seminova com reforma entre 2 e 5 anos - reparos de eventuais fissuras
superficiais e repintura
d Regular / - Edificac3o Seminova com reforma entre 2 e 5 anos - reparos de eventuais fissuras e
Reparos | trincas e repintura
Simples j .
e Reparos Recuperado com pintura e reparo de fissuras e trincas. Sem revisdo do sistema
Simples estrutural, mas com eventual revisdo do sistema hidrdulico
f Reparos Recuperacdo de fissuras, trincas e repintura. Recuperagéo localizada do sistema
Simples a estrutural. Reparo do sistema hidraulico/elétrico apés desgaste natural. Eventual
Importantes | Substitui¢do de Revestimento de Pisos e Paredes. Revisdo da Impermeabilizagio ou
substituicdo do sistema de cobertura

g Reparos Igual anterior, com recuperagdo de grande parte do sisterna estrutural.
Importantes  Substituicdo de panos de regularizagdo da alvenaria. Substituicio de
Revestimentos e Pisos na maioria dos cdmodos. Substituicdo de pegas aparentes
da instalacdo hidraulica e elétrica, com reparos ou substituigdo importante na
cobertura e impermeabilizacdo

h Reparos Reparos e Substitui¢des de todos os sistemas, inclusive troca de pisos e
Importantes | revestimentos

a edificacdo
sem valor

Tabela H1: Padrdo de Conservagéo dos Iméveis
Ulassificagdo de acordo com suas caracteristicas estruturais, de revestimento e instplagdes.

ESTADO DE CONSERVACAO X IDADE

IDADE a b c d e f g h
2% 0,990 0,987 0,965 0,910 0,811 0,661 0,469 0,245
10% 0,945 0,942 0,921 0,869 0,774 0,631 0,348 0,234
20% 0,880 0,877 0,858 0,309 0,721 0,588 0,417 0,218
30% _ 0,805 0,302 0,785 0,740 0,659 0,538 0,382 0,200
40% 0,720 0,718 0,702 0,662 0,590 0,481 0,341 0,179
50% 0,625 0,623 0,609 0,574 0,512 0,418 0,296 0,155
60% 0,520 0,518 0,507 0,478 0,426 0,347 0,246 0,129
70% 0,405 0,404 0,395 0,372 0,332 0,271 0,192 0,100
80% 0,280 0,279 0,273 0,257 0,229 0,187 0,133 0,069
90% 0,145 0,145 0,141 0,133 0,119 0,097. 0,069 0,036
100% 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000

Tabela H2: Tabela Ross Heidecke de depreciactio

Dupla Entrado da tabela - dados de conservagdo do tabela HS e idade aparente da edificagio
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Célculo

Laudo de Avaliagdo de Loja de Rua

LOA - 2126885 m?

Regressac por Distancia B
R$ 2.900.684,08 . .
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Tabela de Calcuio

i

RS RS descontada & Deadancie Pois

Anilise

Como medida inicial da qualidade do ajuste proporcionado pelo modelo, primeiramente serd
analisado o coeficiente R*. Dado seu valor, temos que cerca de 83.40% da variabilidade dos dados é
explicada pelo modelo de regressdo ajustado: temos, assim, um forte indicio de que o modelo se
ajustou muito bem ao conjunto de dados.

Analisando o coeficiente b (Confianca b) concluimos que a variavel X (distancia) é significativa para
o modelo, uma vez que o p-valor alcangado (<0.001) para o coeficiente foi menor que a=10% .
Como o coeficiente da varidvel distdncia (b} é negativo, concluimos que, no intervalo da anélise, um
aumento deste provoca diminuigdo no valor — existe, de acordo com a expectativa, o conceito de
polo valorizante.

Em relagdo ao teste F de Snedecor {F Test), o nivel de significincia maximo foi inferior a 1%: o
valor foi menor que 0.001.

Na secdo do intervalo de confianga, este valor retrata, para uma confianga de 80%, b maximo de
variabilidade em torno da posigao central estimada pelo modelo. Significa, portanto, que existe uma
variabilidade de + 0% em torno do valor calculado para o terreno.

Conclusao Geral

i

o
L

VALOR DE VENDA
RS 2.900.000,00

(dois milhdes e novecentos mil reais)
Classificagdo quanto ao grau de fundamentacdo: i
Classificagdo quanto ao grau de preciséio: Il

iy
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Consideracoes Gerais
O laudo € uno e indivisivel, composto de 17 paginas.

Ndo foi objeto de avaliagdo do presente laudo a andlise de passivo judicial e tributario. Sob a mesma
dtica, também ndo foi emitida qualquer opinido sobre o detentor da posse ou propriedade do imével
avaliando, sendo a opinido restrita ao valor de mercado do imdvel.

A legislagdo urbanistica federal, estadual e municipal foi utilizada apenas para orientagiig do laudo de
avaliagdo acerca das restricbes gerais que o imovel estd submetido e potencial construtivo. Essas
premissas utilizadas ndo constituem direito adquirido do imdvel avaliando, sendo necessdria a consulta
formal aos 6rgdos pertinentes para obtengdo de autorizagdes e informag@es sobre as permissdes legais
para edificar.

Os valores encontrados estdo condicionados as bases do mercado especifico atual de cada bem, dos
materiais utilizados na sua construgdo e permanéncia do mesmo no estado que se encontra nesta data,
podendo haver alteragdo de valores no futuro se as condi¢des do imovel ou do mercado se alterarem.

O presente trabalho foi elaborado através dos padrdes ideais de rigorosidade, estabelecidos pelas NBR
14653 - 1-2-3-4, ABNT 12721:2007 e recomendagbes de associagbes de classe.

A adogdo de metodologia especifica aplicada ao caso foi feita por decisdo do nosso corpo técnico que,
apds analise, julgou ser a mais adequada.

Finalmente, declaramos que a 2H Caonsultoria e Avalia¢gdes Ltda. nSo tem nenhum vinculo com os

proprietédrios dos bens avaliados, bem como com os solicitantes, ndo tendo, portanto, interesse pessoal
ou financeiro nos valores resultantes deste laudo.

S3o0 Paulo, 02 de Outubro de 2017.

<H\enrique de Carvalho Videira
’ CREA 183.937/D —RJ
VISTO SP 5061912235
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ANEXO [ — Relatdrio Fotografico

Foto 2: Foto anterior recuada visualizando o logradoure e o fachada do Edificio Scarpa
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hda, com sua fachada principal voltada para a Av. Paulista

Foto 3: Frente da Lbja Avalio

L

Foto 4: Foto da Fachodo sob outro dngulo
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Fote5:  loja Avalianda, com destaque para sua frente voitada para a Av. Poulisto
Piso cerdmico de alta resisténcia e ar-condicionado central
Forro de Gesso Rebaixado com iluminacdo indireta

Foto 6. Foto da escada de acesso an mezaning da loja ‘

F
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Fota 7: Area reservada para funciondrios no mezanino do loja

Foto 8: Torre de Servider no mezanine da loja

TERMOS DE ENCERRAMENTO .
Conciuido este trabalho, foi redigide e impresso o presente laudo composto de 17 folhas.
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- ENGENHARIA
PERICIAS E AVALIACOES

PROCESSO N° 0260447-16.2010.8.19.0001
AVALIACAO DE ATIVOS IMOBILIARIOS PERTENCENTES AS
MASSSAS FALIDAS:
MASSA FALIDA DE S.A. (VIACAO AEREA RIO-GRANDENSE )
MASSA FALIDA DE NORDESTE LINHAS AEREAS S.A.

MASSA FALIDA DE RIQ SUL LINHAS AEREAS S.A.

LAUDO DE AVALIACAO de VALOR DE MERCADO DE VENDA de
CONJUNTOS COMERCIAIS
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SUMARIO EXECUTIVO - VALOR DE MERCADO - OUTUBRO DE 2017

METODO COMPARATIVO DE DADOS DE MERCADO

VALOR DE MERCADO CONJUNTO 41 R$ 2.030.000,00
VALOR DE MERCADO CONJUNTO 61 ‘R$ 2.030.000,00 ™
Grau de Precisdo H
) <30%
Confianga (80%) R - 06.85%
Grau de Precisdo 1]
Observacées
{1} O método FINAL utilizado foi o METODO COMPARATIVO DE DADQS DE MERCADO, método preferencial
eletivo da ABNT 14653, .

(2) Os elementos utilizados no método comparativo foram conjuntos comerciais localizados no Centro de Séo
Paulo — Republica, Consolagdio e Av. Paulista.

Os diferentes padrées construtivos (baixo, médio e superior] e estado de conservagéo (novo, regular e
ruim) foram equalizados utilizando o tratamento prévic permitido no item 9.2.1.2 ¢ da ABNT 14653-2:
_ foram utilizados coeficientes de éreas equivalentes preconizados pela norma 12.721 utilizando o CUB de
SGo Paulo.

O modelo de cdlculo concebido para precificagdo  utilizou modelo exponencial por localizacdo,
parametrizado pela distincia até pélos valorizantes tipicos na regifio — Estagdes de Metrd Consolacéio e
Republica. O preco unitdrio de terreno (RS/m? foi, portanto, modelado pela soma das seguintes
distdncias: menor disténcia até o Metrd Consolacéio; e menor disténcia até o metrd Republica. A estagéio
de Metré Consolagdo, por estar localizada na regido da Av. Paulista, foi ponderada com peso 3
(multiplicador da Av. Paulista versus centro velho de $do Paulo).

O cdlculo considerou, portanto, a valorizacdo/desvalorizacdo do conjunto avaliando em fungdo de sua
localiza¢@o.

(3) Grau de Precisdo I, com uma adequacdo do modelo de 96,85% (R?)

P
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Solicitante: ‘
MASSA FALIDA DE S.A. (VIACAO AEREA RIO GRANDENSE)
Estrada do Galedo, 3.200, llha do Governador, Rio de Janeiro — RJ - CEP: 21941-352.

CNPJ:92.772.821/0109-84

Objeto da Contratacio:

Determinacdo do Valor lusto (valor de mercado) de VENDA DE CONJUNTO COMERCIAL.

O valor de mercado, ou valor justo, é o valor pelo qual um ative pode ser negociado entre partes
interessadas, conhecedoras do negocio e independentes entre si, com auséncia de fatores que
pressionem para a liquidagdo da transagdo ou que caracterizem uma transa¢do compulsdria.

Finalidade:
Avaliacdo de valor de mercado para leilio judicial.

2

Localizagéo e Caracteristicas Principais do Imével Avaliando:
Conjuntos Comerciais 41 e 61 localizados na Rua da Consolagdo, 368
Consolacac — S3o Paulo - SP

Area Util conjunto comercial 41 - 42 andar: 374,79 m?

Area Util conjunto comercial 61 - 62 andar : 374,79 m?
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o Edificagdo ne qual se encontra o imov

Foto B: Foto de Satélite d|

el avau‘ianao, na Rua da Consla;ﬁo

Foto C: Fachada Principal da Edificacdio onde se focalizam os conjuntos comerciais
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Principais Caracteristicas da Edificacdo onde se localizam os conjuntos camerciais

* Edificagdo da década de 40 em excelente estado de conservagio
* Fachada composta predominantemente por pele de vidro
* Elevadores recém reformados

Principais Caracteristicas do CONJUNTO 41 4° andar

* Pisos: carpete — excegdo nos banheiros e copas, com ravestimento cerdmico .
*  Forros: removivel com lumindrias quadradas intercalado com tabeiras de gesso

= Alvenarias: pinturas a latex

® ArCondicionado Split

Principais Caracteristicas do CONJUNTO 61 62 andar

* Pisos: carpete e cimentado polido - excecdo nos banheiros e copas, com revestimento cerdmico
* Forros: removivel com lumindrias quadradas

® Alvenarias: pinturas a latex

* ArCondicionado Split

Premissas Gerais

Infraestrutura Urbana

A regido do entorna do imovel avaliando, incluindo o préprio bairro, conta com infraestrutura urbana
completa: iluminacdo, dgua, esgoto, telefonia e servigo de dados.

Uso e Parcelamento do Solo / Zoneamento / Tombamento

A questdo do subaproveitamento ou superaproveitamento do solg nio é relevante para o‘taso em tela,
pois todos os iméveis comerciais na regido estdo superaproveitados (projeto aprovado com zoneamento
antigo) ou no limite do aproveitamento. Como todos os iméveis estdo na mesma situac3o a analise
comparativa para este contexto n3o é pertinente.

Mercado

O imodvel avaliando localiza-se no centro da cidade de 5do Paulo, formado pelos distritos da Republica,
Sé, Anhangabali e Luz. O centro da cidade de S3o Paulo, assim como o centro de outras metrépoles do
Brasil, tornou-se gradualmente decadente a partir da década de 70 e inicio da década de 80, O declinio,
entre diversos fatores, ocorreu devido aos problemas de estacionamento e infraestrutura das
edificagbes da regido. Houve, nessa época, uma mudanga dos servigos financeiros para a Regido da Av.
Paulista. Recentemente houve uma terceira geracdo de migragdo, ocorrendo a incorporacdo crescente
de iméveis na regific da Berrini e Av. Faria Lima,

A desvantagem da regido, portanto, é que a maioria dos prédios edificados sio anteriores a década de
80, ndo possuindo determinadas caracteristicas atuais importantes de infraestrutura listadas abaixo:

" Gerador préprio e no-break

* Sistema central de ar-condicionado

* Elevadores inteligentes

= Acesso por catracas eletrdnicas

* Piso elevado para cabeamento de dadas, voz e elétrica .

= Salas preparadas para Central de Processamento de Dados

* Vagas para carros
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O mercado de imdveis permanece com um cendrio recessivo, marcado pela ansiedade das
incorporadoras/construtoras em eliminar as unidades em estogue. S30 poucos lancamentos
imobiliarios, fruto de um cendrio futuro de incertezas acerca da economia e desempenho do setor
imobilidrio.

Tendéncias

Em relagdo a tendéncias, nota-se que tem havido uma crescente migragdo de algumas empresas pata o
centro da cidade de Sdo Paulo e regido da Av. Paulista em virtude de incentivos do governo. Embara o
centro expandido da cidade padeca da auséncia de requisitos modernos de infraestrutura predial, a
regido conta com transporte publico abundante e muitas opgdes de alimentacdo. A Prefeitura do
Municipio de Sdo Paulo tem investido na regido, fomentando a atragiio da populacio economicamente
ativa para residir na drea.

Métodos Utilizados para a Avaliacao

Consideragdes Gerais — METODO COMPARATIVO DE DADOS DE MERCADO

A conclusdo final utiliza os valores calculados pelo método comparativo de dados de mercado, conforme
preceitua a norma 14653-1 no item 7.5 sobre a escolha da metodologia: “A metodolegia escolhida deve ser
compativel com a natureza do bem avaliandas, a finalidade do avaliagdo e os dodos de mercado disponiveis. Para a
identificagGo do valor de mercado, sempre que possivel preferir 0 método comparativo direto de dados de
mercado, conforme definido em 8.3.1.”

O método comparativo de dades de mercado analisou uma amostra baseada em iméveis localizados no
mesmo bairre do imodvel avaliando, com diferentes padrées construtivos e de conservacdo. Foi
verificada estatisticamente forte dependéncia da varidvel prego versus localizagdo de cada elemento.

MODELO DE REGRESSAQ LINEAR

A hipdtese basica do modelo considera as seguintes dependéncias do valor unitirio de metro quadrado:

AREA :guanto maior a area, maior o vaior da varidvel dependente

1

POLO VALORIZANTE :quanto menor o valor da distdncia, maior o incremento de Y

Néo considerados no estudo — Née existem construgBes:
PADRAO ‘quanto melhor o padréo construtivo, maior o incremento de Y.
CONSERVAGCAO :quanto melhor a conservagdo, maior o incremento de Y

O modelo descrito a seguir considera a premissa que o valor unitario de metro quadrada de
venda/locagdo é composto por duas componentes;

Valor da Construgdo — influenciada por padrdo construtivo e conservacdo

Valor do Terreno — influenciada pela localizagdo (distancia do pélo valorizante)

J! & ENGENHARIA
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Conceito de Pdlo Valorizante .
Uma das hipéteses do modelo de regressdo linear utilizado é a dependéncia entre o valor unitdrio

(R$/m?) versus a distancia de um pola valorizante na regidio (localizac3o do terreno).

Esse pdlo valorizante pode assumir diversas fei¢Ses, como a proximidade do centro da cidade, de
uma estacdo de transporte piblico (metrd, ete) ou mesmo de um tentro comercial regional
(shopping center). Por outro lado, pode haver a existéncia de um pdlo desvalorizante: proximidade
de aterro sanitério, zonas com alto indice de poluigio $onora, etc.

Pélo Valorizante escolhido:

W0 ko
/

Foi determinado como pélo valorizante a distancia percorrida a pé até estagdes de Metr6 na regido,
modelado pela soma das seguintes distancias: menor distdncia até o Metré da Praca da Republica; e
menor distdncia até o metrd Consolag3o.

A estagdo de Metrd Consolagio, por estar localizada na regi3o da Av. Paulista, foi ponderada com
peso 3 (multiplicador da Av. Paulista versus centro velho de S&o Paulo).

Equagdo Geral ,
A equacdo geral de dependéncia de precos versus valor de terreno e construgdo, é descrita a seguir:

Y (R$/m?) = at + H + B In(x)

o = Constante da Férmula (Valor Residual de Area Minima)

K = RS/m? de valor de construcdio por padréio e conservagiio de construgdo (Varidvel)

8 = RS/m? constante de Terreno

x = distdncia do elemento da amostra até o pdio valorizante/desvalorizante escolhido {(Varidvel)

Preparacio dos Dados
Conforme denotado no item 9.2.1.2 da norma ABNT 14653-2, s30 necessarios alguns ajustes antes de
submeter a amostra ac modelo de regressdo adotado.

Valor Presente de Todos os Elementos da Amostra

Todos os valores dos elementos da amostra sdo precos a vista, ndo sendo necesséria a aplicacdio de
qualquer taxa de desconto para desconto a valor presente.

Fator Oferta de 10% - Reduzido para 15%

O panorama atual de forte recessio no mercado imobilidrio tem gerado descontos de até 30% nos
contratos de locagdo e venda. De forma tonservadora, esta analise adotard o percentual de 15%.

*

| | encenHaRia
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Calculo dos Valores de Construgiio — H fsomente para dreas edificadas} /
O custo de drea construida {R$/m?), para cada elemento da amostra (NBR 12.721), segue abaixo:

™ custo drea construida(1) = [1/rAuAc{2)]*[CUB padrio construtivo(3)] *[fator obsolescéncia(4)]

@ rAuAc = relagdo drea (til/drea construida para cada elemento de projeto do CUB
® cUB padrio construtivo: ALTO, MEDIO OU BAIXO

% fator absolescéncia
Fator Obsolescéncia = Fator Ross-Heidecke ™ * 0,8 + 0,2 (Valor Residual)

1

® Fator Ross-Heidecke
O fator Ross-Heidecke estabelece o coeficiente de depreciacdo da edificagdo utilizando duas entradas
de varidveis: o estado de conservagdo da edificaciio e sua idade porcentual representativa da vida util.
A versdo aplicavel da tabela original Ross-Heidecke utilizada neste estudo encontra-se na tabela HI
abaixo, subsidiada pela tabela H2. A tabela H3 consolida os dados das tabelas anteriores, mostrando os
valores que foram tabelados para este laudo.

ESTADO DE CONSERVAGAD

a Nova Edificagdio Nova com reforma com menos de dois anos
b Nova / Edificagdo Nova com reforma com menos de dois anas apenas com necessidade de
Regular uma repintura .
c Regular Edificagdo Seminova com reforma entre 2 e 5 anas - reparos de eventuais fissuras
superficiais e repintura
. d Regular/ | Edificacdo Seminova com reforma entre 2 e 5 anos - reparos de eventuais fissuras e
! Reparos trincas e repintura
| Simples
e Reparos Recuperado com pintura e reparo de fissuras e trincas. Sem revisSo do sistema
Simples estrutural, mas com eventual revisdo do sistema hidraulico ‘
f Reparos Recuperag8o de fissuras, trincas e repintura. Recuperagdo localizada do sistema
‘ Simplesa | estrutural. Reparo do sistema hidraulico/elétrico apds desgaste natural. Eventual
Importantes | Substituicdo de Revestimento de Pisos e Paredes. Revisdo da Impermeabilizacio ou
| substituicio do sistema de cobertura

g Reparos lgual anterior, com recuperagiio de grande parte do sistema estrutural,
Importantes  Substituigiio de panos de regularizacdo da alvenaria. Substitui¢io de
Revestimentos e Pisos na maioria dos cémodos. Substituicdo de pegas aparentes
da instalagdo hidriulica e elétrica, com reparos ou substituicdo importante na
cobertura e impermeabilizacdo

~h Reparos Reparos e Substituicdes de todos os sistemas, inclusive troca de pisos e
Importantes revestimentos

a edificagdo |

semvalor |

Tabela H1: PadrGo de Conservagiio dos Imdveis
Classificagdo de acarda cem suos caracteristicas estruturais, de revestimento e instalagées.

ENGENHARIA '
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ESTADO DE CONSERVACAO X IDADE

IDADE a b c d e f g h
2% 0,990 0,987 0,965 0,910 0,811 0,661 0,469 0,245
10% 0,945 0,942 0,921 0,869 0,774 b,531 0,448 0,234
20% 0,880 0,877 0,858 0,809 0,721 0,588 0,417 0,218
30% 0,805 0,802 0,785 0,740 0,659 0,538 0,382 0,200
40% 0,720 0,718 0,702 0,662 0,590 0,481 0,341 0,179
50% 0,625 0,623 0,609 0,574 0,512 0,418 0,296 0,155
60% 0,520 0,518 0,507 0,478 0,426 0,347 0,246 0,129
70% 0,405 0,404 0,395 0,372 0,332 0,271 0,192 0,100
80% 0,280 0,279 0,273 0,257 0,229 0,187 0,133 0,069
90% 0,145 0,135 0,141 0,133 0,119 0,097 0,069 0,036

100% 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000

Tabela H2: Tabela Ross Heidecke de depreciogio ’

Dupla Entrada do tabela - dados de conservagdo da tabela HS ¢ idade aparente do edificacdo

Cédigo no Laudo  Descrigdo Cédigo Depreciagdo Conservacdo Ross-Heidecke
NB . Novo :Excelente  10% . a 0,945 °

SB Seminovo :Bom 30% b 0,802

SR Seminovo : Regular 30% e 0,659

MB Meia-Vida : Bom 50% e 0,512

MR Meia-Vida : Ruim 50% g’ 0,296

AB Antigo :Bom 80% e 0,229

AR Antigo : Ruim 30% g 0,133

Tabela H3: Valores utilizados no Laudo — Codigo Referenciado acima

De volta & equagdo geral abaixo, permanece uma variavel n3o equacionada (H - o valor de construcdo),

que deve ser tratada para transformagdo em constante.
Y (R$/m?) =a+H + B In(x)

Utilizando os valores de R$/m? de 4rea construida para cada elemento, este valor é dividido pelo valor
calculado para o elemento avaliando. Este procedimento possibilita uniformizacdo da amostra utilizando
o padréo construtivo do elemento. avaliando — faculdade permitida pelos itens 9.2.1.2¢ / 8.2.1.2 da

norma ABNT 14653-2.

Apés tratamento da amostra, os valores de Y{RS/m?) podem ser finalmente calculados.
RS/m? Terreno = R$/m? Total (RS/4rea Total) - RS/m? Construgdio sem equalizacio

Y {(R$/m?) = R$/m? Terreno + R$/m? Construgdo equalizada.

Equagdo Geral apds equalizacdo: Y (R$/m3) = a + B In{x} | termo H tornou-se constante.

Z2 H | ENGENHARIA
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Céleulo

Laudo de Avafiago de Conjunte Comercial

CONJUNTOD - 374,76 m?

Padraz medis iConserva

Regressao por Distancia

R$ 2.033.290,15

Localizacdo

% | ENGENHARIA
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Andlise :

Como medida inicial da qualidade do ajuste proporcionado pelo modelo, primeiramente sera
analisado o coeficiente R2. Dado seu valor, temos que cerca de 96,85% da variabilidade dos dados &
explicada pelo modelo de regressdo ajustadoe: temos, assim, um forte indicio de que o modelo se
ajustou muito bem qo conjunto de dodos.

Analisando o coeficiente b {Confianca b) concluimos que a varidvel X (distdncia) ¢ significativa para
© modelo, uma vez que o p-valor alcancado (< 0,1%) para o coeficiente foi menor que a=10% .

Como a coeficiente da varidvel disténcia (b} é negativo, concluimos que, no intervalo da andlise, um
aumento deste provoca diminui¢do no valor — existe, de acordo com a expectativa, um pdlo
valorizante,

Em relacdo ao teste F de Snedecor {F Test), o nivel de significdncia maximo foi inferior a 1%: o]
valor foi menor que 0,1%.

Na secdo do intervalo de confianga, este valor retrata, para uma confianga de 80%, 0 maximo de
variabilidade em torno da posicdo central estimada pelo modelo. Significa, portanto, que existe uma
variabilidade de + 0% em torno do valor calculado para o terreno.
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Conclusio Geral

VALOR DE MERCADO DE VENDA - CONJUNTO 41 - g¢ andar

R$ 2.030.000,00

(dois milhdes e trinta mil reais)

Classificagdo quanto ao grau de fundamentacio: i

Classificagdo quanto ao grau de precisgo: Iif

VALOR DE MERCADO DE VENDA — CONJUNTO 61 - g2 andar

'R$ 2.030.000,00 ‘

(dois milhGes e trinta mil reais)

Clossificagdio quonto ao grau de fundamentacdo: II

Classificagcdo quanto ao grau de preciséo: i

24 B T ENGENHARIA
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Consideragées Gerais : /

Olaudo é uno e indivisivel, composto de 23 paginas,

Néo foi objeto de avaliacic do presente laudo a andlise de passivo judicial e tributario. Sap 3 mesma
Gtica, também ndo foi emitida qualquer opinizo sobre o detentor da posse oy Propriedade do imove|
avaliando, sendo a opinido restrita ao valor de mercado do imével,

A legislagcio urbanistica federal, estadual € municipal foi utilizaga apenas para orientacio do Jaudo de
avaliagdo acerca das restricBes gerais que o imdvel ests submetido e potencial constrytivo. Essas
Premissas utilizadas n3g constituem direijto adquirido do imével avaliando, sendo Necessaria a consulty
formal aos 6rgdos pertinentes para obtencido de autorizacdes e informagdes sobre as permisses legais
para edificar,

A adogdo de metodologia especifica aplicada ao caso foi feita por decisdo do'nosso corpo técnico que,
apos andlise, juigou ser a mais adequada.

Sdo Paulo, 02 de Outubro de 2017,

/%;(,Z&Zz?-.r#w{1 -t

< Henrique de Carvalho Videira
) CREA 183.937/D —R)
VISTO SP 5061912235
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ANEXO I - Relatério Fotografico

R 7 T S RO
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Fato 2: Hall principal do edificaclo onde se localizam os conjuntos comerciais

s

Foto 1: Fachada Principal do Edificacdo onde se localizam os conjunitos comerciais
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CONJUNTO 41 -4 ¢ andar

Fote 3: Perspectiva geral do conjunte com

Area de circulaco

ercial, onde se localizam vdrias estagBes de trobaiho

Destaque para o piso em carpete e forro de gesso rebaixado em gessa e placas

Algumas divisérias em vidro para compartimentalizagdo de ambientes

T | encENHARIA
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Foto 5: Sala fechada para geréncio no conjunto comercial

Foto 6: Qutro trecho com estagées de trabalho no conjunto comercial

77| 1 ENGENHARIA
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Foto 7: Sala fechada de reunides no conjunto comercial

Foto 8: Outro trecho do conjunto comercial com estagdes de trabalho

EZ'}J
s
Tel: 11.2348.5385

Rua Antonio Camardo, 701 - Conj. 28— 2° Andar

Tatuapé - Sdo Paulo — SP - CEP 03309-060

~

= | ENGENHARIA

Tel. 21.3288.7461
Av. Rio Branco, 26 scbreloja CV 397

Centro - Rio de Janeiro - R) - CEP 20090-001



18

foto 9: Entrada dos banheiros no conjunto comerciol 41

fFota 9: Padrdio dos banhelros no conjunto comercial 41

Fr o E
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CONJUNTO 61 - 62 andar

Foto 10: Hali de Circulagdo dos Elevadores no Conjunto 61

Foto 11: Recepgdo do conjunto comercial 61
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Foto 12: Visdo geral do conjunto comercial 61 — layout dividido em estagbes de trabalho

Foto 13: Outra perspectiva do conjunto comercial organizade em estagdes de trabalho
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Foto 14: Perspectiva geral de layout do conjunto comercial 61

Foto 15: Sala Fechada de ReuniGes o conjunto 61
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Foto 16: Padréo Geral dos Banheiros no conjunto 61

TERMOS DE ENCERRAMENTO

Concluido este trabaiho, foi redigido o presente laudo composto de 23 folhas,
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