ANEXO III(a) A PROPOSTA DA ADMINISTRACAO
LAUDO DE AVALIACAO DA BIOCAMP INDUSTRIA, COMERCIO,
IMPORTACAO E EXPORTACAO DE BIODISEL LTDA.
(conforme Art. 264 da Lei n® 6.404/76)
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ANEXO III(b) A PROPOSTA DA ADMINISTRACAO
LAUDO DE AVALIACAO DA JBS AUSTRIA HOLDING LTDA.
(conforme Art. 264 da Lei n® 6.404/76)




A DIFERENCA EM CONSU FORIA
Simples e Inteligente

Laudo de Avaliacéo
AP-0216/15-01

JBS AUSTRIA HOLDING
LTDA.

Morison International




Apsis

LAUDO: AP-0216/15-01 DATA-BASE: 31 de mar¢o de 2015
SOLICITANTE: JBS S.A., doravante denominada JBS.
Sociedade andnima aberta, com sede a Av. Marginal Direita do Tieté, n° 500, 3° Andar, Bloco I, Vila Jaguara, na
Cidade e Estado de Sao Paulo, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 02.916.26%5/0001-60.
OBJETO: JBS AUSTRIA HOLDING LTDA., doravante denominada JBS AUSTRIA.
Sociedade empresaria limitada, com sede a Av. Brigadeiro Faria Lima, 2.391, 2° Andar, Conj. 22, Sala 32, Edificio
Jaguari, Jardim Paulistano, na Cidade e Estado de Sao Paulo, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 13.146.343/0001-00.
OBJETIVO: Determinagao do Patrimdnio Liquido contabil de JBS AUSTRIA, para fins de incorporacao pela JBS, nos termos e para os

fins dos artigos 226 e 227 e paragrafos da Lei n® 6.404/76 (Lei das S.A.).

Laudo AP-0216/15-01 1
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1. INTRODUCAO

A APSIS CONSULTORIA £ AVALIAGGES 1TDA., doravante denominada APSIS,
com sede a Rua da’ Assembleia, n° 35, 12° andar, na Cidade e Estado do Rio
de Janeiro, inscrita no CNPJ sob. n° 08.681.365/0001 -30, foi nomeada por JBS
para constatar o valor do Patrimdnio Liquido contabil de JBS AUSTRIA, para
fins de incorporacao pela JBS, nos termos dos artigos 226 e 227 da Lei n°
6.404/76 (Lei das S.A.).

Na elaboracdo deste trabatho, foram utilizados dados e informagoes
fornecidos por terceiros, na forma de documentos e entrevistas verbais com
o cliente. As estimativas utilizadas neste processo estio baseadas nos

documentos e informagdes, os quais incluem, entre outros, o seguinte:

= Balancete Patrimonial analitico de JBS AUSTRIA, encerrado em 31 de
marc¢o de 2015.

A APSIS realizou recentemente avaliacdes para companhias abertas para
diversas finalidades nas seguintes empresas:

AMERICA LATINA LOGISTICA DO BRASIL S.A.
BANCO PACTUAL S.A.

CIMENTO MAUA S.A.

ESTA - EMPRESA SANEADORA TERRITORIAL AGRICOLA S.A.
ESTACIO PARTICIPACOES S.A.

GERDAU S.A.

HOTEIS OTHON S.A.

L.R. CIA. BRAS. PRODS. HIGIENE E TOUCADOR S.A.
LIGHT SERVICOS DE ELETRICIDADE S.A.

LOJAS AMERICANAS S.A.

MPX ENERGIA S.A.

PETROLEO BRASILEIRO S.A. - PETROBRAS

REPSOL YPF BRASIL S.A. -

TAM TRANSPORTES AEREOS MERIDIONAL S.A.
ULTRAPAR PARTICIPACOES S.A.

Apsis A

A equipe da APSIS responsavel pela realizacdo deste trabalho é constituida

pelos seguintes profissionais:

Laudo AP-0216/15-01 3



2. PRINCIPIOS E RESSALVAS

As informagdes a seguir sdo:importantes #:devem ser cuidadosamente lidas.

Apsis

O Relatério objeto do trabatho gﬁ@go. calculado e particularizado obedece criteriosamente aos principios fundamentais descritos a seguir:

Os consultores nao tém interesse, direto ou indireto, nas companhias
envolvidas ou na operacdo, bem como nao ha qualquer outra
circunstancia relevante que possa caracterizar conflito de interesses.
Os honorarios profissionais da APSIS nido estio, de forma alguma,
sujeitos as conclusoes deste Relatério.

No melhor conhecimento e crédito dos consultores, as analises,
opinibes e conclusdes expressas no presente Relatério sio baseadas
em dados, diligéncias, pesquisas e levantamentos verdadeiros e
corretos.

Assumem-se como corretas as informacdes recebidas de terceiros,
sendo que as fontes das mesmas estdo contidas e citadas no referido
Retatorio.

Para efeito de projecdo, partimos do pressuposto da inexisténcia de
dnus ou gravames de qualquer natureza, judicial ou extrajudicial,
atingindo as empresas em questdo, que nao os listados no presente
Relatério.

O Relatério apresenta todas as condi¢bes limitativas impostas pelas
metodologias adotadas, quando houver, que possam afetar as
analises, opinides e conclusdes contidas no mesmo.

O Relatorio foi elaborado pela APSIS e ninguém, a ndo ser os seus
proprios consultores, preparou as analises e correspondentes
conclusoes.

A APSIS assume total responsabilidade sobre a matéria de Avaliagoes,
incluindo as implicitas, para o exercicio de suas honrosas funcoes,
precipuamente estabelecidas em leis, cdédigos ou regulamentos
proprios.

O presente Relatério atende a recomendacdes e critérios
estabelecidos pela Associagdo Brasileira de Normas Técnicas (ABNT),
Uniform Standards of Professional Appraisal Practice (USPAP) e
International Valuation Standards Council (IVSC), além das
exigéncias impostas por diferentes 6rgaos, como Comité de
Pronunciamentos Contédbeis (CPC), Ministério da Fazenda, Banco
Central, Banco do Brasil, Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM),
Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP), Regulamento do
Imposto de Renda (RiR), Comité Brasileira de Avaliadores de Negocios
(CBAN) etc.

O controlador e os administradores das companhias envolvidas nao
direcionaram, limitaram, dificultaram ou praticaram quaisquer atos
que tenham ou possam ter comprometido o acesso, a utilizagdo ou o
conhecimento de informagdes, bens, documentos ou metodologias de
trabalho relevantes para a qualidade das conclusdes contidas neste
trabalho.

Laudo AP-0216/15-01 4



3. LIMITACOES DE RESPONSABILIDADE

Para elaboracdo deste Relatorip, a APSIS utilizou informagdes e
dados de histéricos auditades por terceiros ou ndo auditados,
fornecidos por escrito peta-administracio da empresa ou obtidos das
fontes mencionadas. Sendoassim, a APSIS assumiu como verdadeiros
e coerentes os dados e informacoes obtidos para este Relatorio e nao
tem qualquer responsabilidade com rela¢io a sua veracidade.

O escopo deste trabalho ndo incluiu auditoria das demonstracées
financeiras ou revisdo dos trabalhos realizados por seus auditores.
Sendo assim, a APSIS ndo estd expressando opinido sobre as

demonstragdes financeiras da Solicitante.

Nao nos responsabilizamos por perdas ocasionais a Solicitante e suas
controladas, a seus socios, diretores, credores ou a outras partes
como consequéncia da utilizagdo dos dados e informagdes fornecidos

pela empresa e constantes neste Relatorio.

Nosso trabalho foi desenvolvido unicamente para o uso dos

Solicitantes e seus sécios, visando ao objetivo ja descrito.

Apsis
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4. METODOLOGIA DE AVALIACAO

Exame da documentacdo de superte §a mencionada, objetivando verificar
uma escrituragdo feita em boa forma e obedecendo as disposicdes legais
regulamentares, normativas e estatutirias que regem a matéria, de acordo
com as "Praticas Contabeis Adotadas. no-Brasil".

Foram examinados os livros decontabilidade de JBS AUSTRIA e todos os
demais documentos necessarios a elaboracao deste laudo, que foi realizado a
partir do balancete de JBS AUSTRIA, encerrado em 31 de marco de 2015
{Anexo 1).

Apuraram os peritos que os ativos e os passivos de JBS AUSTRIA se encontram
devidamente contabilizados.

Apsis

Laudo AP-0216/15-01 6



5. AVALIACAO DO PATRIMONIO LiQUIDO CONTABIL DE JBS AUSTRIA

Foram examinados os livros de contabilidade de JBS AUSTRIA e todos os
demais documentos necessarios Aelaboracao deste laudo.

Apuraram os peritos que o valor :do “Patriménio Liquido Contabil de JBS
AUSTRIA, para fins de incorporacdo pela JBS, é de RS 672.158.312,34
(seiscentos e setenta e dois milhBes, ‘tento e cinquenta e oito mil, trezentos
e doze reais, e trinta e quatro centavos), em 31 de marco de 2015, conforme
tabela ao lado.

ATIVO CIRCULANTE

754.006.302,50

Disponibilidades

Créditos comterceiros

1.000,00
754.005.302,50

ATIVO NAO CIRCULANTE

REALIZAVEL A LONGO PRAZO

IMOBILIZADO

INTANGIVEL

PASSIVO CIRCULANTE

0,10

Outras contas a pagar 0,10
PASSIVO NAO CIRCULANTE 81.847.990,06

EXIGIVEL A LONGO PRAZO 81.847.990,06

Provisdes para impostos diferidos 81.847.990,06
PATRIMONIO LiQuIDO 672.158.312,34

Laudo AP-0216/15-01



Apsis
6. CONCLUSAO

A luz dos exames realizados na documentacao anteriormente mencionada e tomando por base estudos da APSIS, concluiram os peritos que o valor do Patriménio
Liquido contabil de JBS AUSTRIA, para fins de incorporacao pela JBS, é de R$ 672.158.312,34 (seiscentos e setenta e dois milhdes, cento e cinquenta e oito
mil, trezentos e doze reais, e trinta e quatro centavos), em 31 de margo de 2015.

Estando o Laudo AP-0216/15-01 concluido, composto por 09 (nove) folhas digitadas de um lado e 02 (dois) anexos, a APSIS Consultoria e Avaliacoes Ltda.,
empresa especializada em avaliagao de bens, CRC/RJ-005112/0-9, abaixo representada legalmente pelos seus diretores, coloca-se a disposicao para quaisquer
esclarecimentos que, porventura, se facam necessarios.

Sao Paulo, 10 de abril de 2015.

ARECIDA DE LUCCA CALMON
Diretora (CRC/SP-143169/0-4)

Laudo AP-0216/15-01 8



7. RELACAO DE ANEXOS

1. DOCUMENTACAQ DE SUPORTE

2. GLOSSARIO E PERFIL DA APSIS

RIO DE JANEIRO - RJ

Rua da Assembleia, n* 35. 12° andar

Centro, CEP 20011-001

Tel.: + 55 (21) 2212-6850 Fax: - 55 (21) 2212-6851

SAD PAULO - 5P

Av. Angélica, n® 2.503, Conj. 42

Consolacao, CEP 01227-200

Tel.: + 55 (11) 3666-8448 Fax: + 55 {11} 3662-5722

Laudo AP-0216/15-01



ANEXO 1




BALANCETE CONTABIL

CONTA

1

1.1

1.1.01

1.1.01.02
1.1.01.02.000010472
1.1.04

1.1.04.05
1.1.04.05.000000165
2

2.1

2.1.04

2.1.04.01
2.1.04.01.000000001
2.2

2.2.04

2.2.04.02
2.2,04.02.000000001
2.2.04.02.000000002
23

2.3.01

2.3.01.01
2.3.01.01.000000001
2.3.05

2.3.05.01
2.3.05.01.000000002
3

33

3.3.02

3.3.02.02
3.3.02.02.000000008
3.6

3.6.01

3.6.01.01
3.6.01.07.000000003
3.6.01.01.000000004

Empresa: JBS Austria Holding Ltda CNPJ: 13.146.343/0001-00
Periodo: 01/01/2015 a 31/03/2015
Saldo Virado: 3-Nenhum

TiTULO

ATIVO

ATIVO CIRCULANTE

DISPONIBILIDADES

BANCOS CONTA MOVIMENTO

BANCO J.P.MORGAN S/A - JBS Holding

OUTROS CREDITOS

CREDITOS COM TERCEIROS

JBS HOLDING GMBH

PASSIVO

PASSIVO CIRCULANTE

OUTRAS OBRIGAGOES

CONTAS A PAGAR

OUTRAS CONTAS A PAGAR

EXIGIVEL A LONGO PRAZO

PROVISOES

PROVISAO PARA IMPOSTOS DIFERIDOS
PROVISAO P/IRPJ DIFERIDO

PROVISAO P/CSLL DIFERIDO

PATRIMONIO LIQUIDO

CAPITAL SOCIAL

CAPITAL SOCIAL SUBSCRITO

CAPITAL SOCIAL AUTORIZADO

LUCROS OU PREJUIZOS ACUMULADOS

LUCROS OU PREJUIZOS ACUMULADOS
LUCROS (PREJUIZOS) ACUMULADOS
RESULTADO LIQUIDO

RESULTADOS FINANCEIROS

RESULTADOS FINANC.-VARIACOES CAMBIAIS E MONETARIAS
RECEITAS FINANCEIRAS - VARIAGOES CAMBIAIS
VARIACAO CAMBIAIS CONTA CORRENTE- ATIVO
IMPOSTOS S/RESULTADO

IMPOSTOS FEDERAIS

IRPJE CSL

IMPOSTO DE RENDA S/DIFERENGA TEMPORARIA
CONTRIBUICAO SOCIAL S/DIFERENCA TEMPORARIA

ANTERIOR
706.149.275,00
706.149.275,00

1.000,00
1.000,00
1.000,00
706.148.275,00
706.148.275,00
706.148.275,00
(706.149,275,00)
(0,10)
(0,10)
(0,10)

(0,10)
(65.576.600,70)
(65.576.600,70)
(65.576.600,70)
(48.218.088,75)
(17.358.511,95)
(640.572.674,20)
(513.276.920,00)
(513.276.920,00)
(513.276.920,00)
(127.295.754,20)
(127.295.754,20)
(127.295.754,20)

DEBITO
95.407.700,00
95.407.700,00

95.407.700,00
95.407.700,00
95.407.700,00
16.167.228,66

16.167.228,66
16.167.228,66
16.167.228,66
11.887.668,13

4.279.560,53

79.989.290,52
47.550.672,50
47.550.672,50
47.550.672,50
47.550.672,50
32.438.618,02
32.438.618,02
32.438.618,02
23.851.925,01

8.586.693,01

CREDITO
47.550.672,50
47.550.672,50

47.550.672,50
47.550.672,50
47.550.672,50
32.438.618,02

32.438.618,02
32.438.618,02
32.438.618,02
23.851.925,01

8.586.693,01

111.574.928,66
95.407.700,00
95.407.700,00
95.407.700,00
95.407.700,00
16.167.228,66
16.167.228,66
16.167.228,66
11.887.668,13
4.279.560,53

Pégina 000001
ATUAL
754.006.302,50
754.006.302,50
1.000,00
1.000,00
1.000,00
754.005.302,50
754.005.302,50
754.005.302,50
(722.420.664,36)
(0,10)
{0,10)
(0,10)
(0,10)
(81.847.990,06)
(81.847.990,06)
(81.847.990,06)
(60.182.345,63)
(21.665.644,43)
(640.572.674,20)
(513.276.920,00)
(513.276.920,00)
(513.276.920,00) -
(127.295.754,20)
(127.295.754,20)
(127.295.754,20)
(31.585.638,14)
(47.857.027,50)
(47.857.027,50)
(47.857.027,50)
(47.857.027,50)
16.271.389,36
16.271.389,36
16.271.389,36
11.964.256,88
4.307.132,48
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Glossario

ABL - area bruta locavel.
ABNT - Associagdo Brasileira de Normas Técnicas

Abordagem da renda - método de avaliagao pela conversao a valor presente de
beneficios econdmicos esperados.

Abordagem de ativos - método de avaliacio de empresas onde todos os ativos e
passivos (incluindo os ndo contabilizados) tém seus valores ajustados aos de mercado.
Tambem conhecido como patriménio liquido a mercado.

Abordagem de mercado - método de avaliacio no qual sio adotados mattiplos
comparativos derivados de preco de vendas de ativos similares.

Agio por expectativa de rentabilidade futura (fundo de comércio ou goodwill) -
beneficios econdmicos futuros decorrentes de ativos nao passiveis de serem
individualmente identificados nem separadamente reconhecidos.

Amortizac8o - alocagdo sistematica do valor amortizavel de ativo ao longo de sua vida
atil,

Amostra - conjunto de dados de mercado representativos de uma populacgao.
Aproveitamento eficiente - aquele recomendavel e tecnicamente possivel para o tocal,

em uma data de referéncia, observada a tendéncia mercadolégica nas
circunvizinhangas, entre os diversos usos permitidos pela legislacao pertinente.

Area equivalente de construcio - &rea construida sobre a qual é aplicada a
equivaléncia de custo unitdrio de construcao correspondente, de acordo com os
postulados da ABNT.

Area homogeneizada - area til, privativa ou construida com tratamentos matematicos,
para fins de avaliagdo, segundo critérios baseados no mercado imobiliario.

Area privativa - 4rea Gtil acrescida de elementos construtivos (tais como paredes,
pilares etc.) e hall de elevadores (em casos particulares).

Apsis

Area total de construcdo - resultante do somatorio da area real privativa e da area
comum atribuidas a uma unidade auténoma, definidas conforme a ABNT.

Area util - area real privativa subtraida a area ocupada pelas paredes e outros
elementos construtivos que impegam ou dificultem sua utilizago.

Arrendamento mercantil financeiro - o que transfere substancialmente todos os riscos
e beneficios vinculados a posse do ativo, o qual pode ou nio ser futuramente
transferido. O arrendamento que nao for financeiro é operacional.

Arrendamento mercantil operacional - o que ndo transfere substancialmente todos os
riscos e beneficios inerentes a posse do ativo. O arrendamento que n3o for operacional é
financeiro.

Ativo - recurso controlado pela entidade como resultado de eventos passados dos quais
se esperam beneficios econdmicos futuros para a entidade.

Ativo imobilizado - ativos tangiveis disponibilizados para uso na produgio ou
fornecimento de bens ou servicos, na locacdo por outros, investimento, ou fins
administrativos, esperando-se que sejam usados por mais de um perfodo contabil.

Ativo intangivel - ativo identificavel ndo monetario sem substancia fisica. Tal ativo é
identificavel quando: a) for separavel, isto é, capaz de ser separado ou dividido da
entidade e vendido, transferido, licenciado, alugado ou trocado, tanto individualmente
quanto junto com contrato, ativo ou passivo relacionados; b) resulta de direitos
contratuais ou outros direitos legais, quer esses direitos sejam transferiveis quer sejam
separaveis da entidade ou de outros direitos e obrigacdes.

Ativos nao operacionais - aqueles nao ligados diretamente as atividades de operacio da
empresa (podem ou nao gerar receitas) e que podem ser alienados sem prejuizo do seu
funcionamento.

Ativos operacionais - bens fundamentais ao funcionamento da empresa.

Ativo tangivel - ativo de existéncia fisica como terreno, construcdo, maquina,
equipamento, mével e utensilio.



Avaliagdo - ato ou processo de determinar o valor de um ativo.

BDI (Budget Difference Income) - Beneficios e Despesas Indiretas. Percentual que indica
o0s beneficios e despesas indiretas incidentes sobre o custo direto da construcao.

Bem - coisa que tem valor, suscetivel de utilizagdo ou que pode ser objeto de direito,
que integra um patrimdnio.

Beneficios econdémicos - beneficios tais como receitas, lucro liguido, fluxo de caixa
liquido etc.

Beta - medida de risco sistematico de uma agio; tendéncia do preco de determinada
a¢ao a estar correlacionado com mudangas em determinado indice.
Beta alavancado - valor de beta refletindo o endividamento na estrutura de capital.

Campo de arbitrio - intervalo de variagdo no entorno do estimador pontual adotado na
avaliacao, dentro do qual se pode arbitrar o valor do bem desde que justificado pela
existéncia de caracteristicas proprias ndo contempladas no modelo.

CAPEX (Capital Expenditure) - investimento em ativo permanente.

CAPM (Capital Asset Pricing Model) - modelo no qual o custo de capitat para qualquer
acdo ou lote de agdes equivale a taxa livre de risco acrescida de prémio de risco
proporcionado pelo risco sistematico da agéo ou lote de agbes em estudo. Geralmente

utilizado para calcular o Custo de Capital Préprio ou Custo de Capital do Acionista.

Capital investido - somatério de capital préprio e de terceiros investidos em uma
empresa. O capital de terceiros geralmente esta relacionado a dividas com juros (curto
e longo prazo) devendo ser especificadas dentro do contexto da avaliacao.

Capitalizacdo - conversdo de um periodo simples de beneficios econdmicos em valor.

Codigos alocados - ordenagdo numeral (notas ou pesos) para diferenciar as
caracteristicas quatitativas dos imdveis.

Combinacdo de negécios - unido de entidades ou negécios separados produzindo
demonstracées contabeis de uma Unica entidade que reporta. Operagio ou outro evento
por meio do qual um adquirente obtém o controle de um ou mais negdcios,
independente da forma juridica da operacéo.

Controlada - entidade, incluindo aquela sem personalidade juridica, tal como uma
associacao, controlada por outra entidade (conhecida como controladora).

Apsis

Controladora - entidade que possui uma ou mais controladas.

Controle - poder de direcionar a gestdo estratégica politica e administrativa de uma
empresa.

CPC - Comité de Pronunciamentos Contabeis

Custo - total dos gastos diretos e indiretos necessarios & produgdo, manutencao ou
aquisicao de um bem em uma determinada data e situacao.

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

Custo de reedicéo - custo de reprodugdo, descontada a depreciacio do bem, tendo em
vista o estado em que se encontra.

Custo de reproducdo - gasto necessario para reproduzir um bem, sem considerar
eventual depreciacdo.

Custo de substituicio - custo de reedicdo de um bem, com a mesma funcio e
caracteristicas assemelhadas ao avaliando.

Custo direto de producéo - gastos com insumos, inclusive mao de obra, na produgao de
um bem.

Custo indireto de produgdo - despesas administrativas e financeiras, beneficios e
demais 6nus e encargos necessarios a producio de um bem.

CVM - Comissao de Valores Mobiliarios.

Dado de mercado - conjunto de informagdes coletadas no mercado relacionadas a um
determinado bem.

Dano - prejuizo causado a outrem pela ocorréncia de vicios, defeitos, sinistros e delitos,
entre outros.

Data base - data especifica (dia, més e ano) de aplicacao do valor da avaliacio.

Data de emisséo - data de encerramento do laudo de avaliacio, quando as conclusdes
da avaliagdo sao transmitidas ao cliente.

DCF (Discounted Cash Flow) - fluxo de caixa descontado.

RS



D&A - Depreciagao e Amortizacao.

Depreciacio - alocacao sistematica do vater depreciavel de ativo durante a sua vida
util.

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

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

Divida liquida - caixa e equivalentes, posicio liquida em derivativos, dividas financeiras
de curto e longo prazo, dividendos a receber e a pagar, recebiveis e contas a pagar
relacionadas a debéntures, déficits de curto e longo prazo com fundos de pensao,
provisbes, outros créditos e obrigacbes com pessoas vinculadas, incluindo bénus de
subscrigao.

Documentacdo de suporte - documentacio levantada e fornecida pelo cliente na qual
estao baseadas as premissas do laudo.

Drivers - direcionadores de valor ou variaveis-chave.
EBIT (Earnings Before Interests and Taxes) - lucro antes de juros e impostos.

EBITDA (Earnings Before Interests, Taxes, Depreciation and Amortization) - tucros
antes de juros, impostos, depreciacio e amortizacio.

Empreendimento - conjunto de bens capaz de produzir receitas por meio de
comercializacao ou exploragdio econdmica. Pode ser: imobiliario (ex.: loteamento,
prédios comerciais/residenciais), de base imobilidria (ex.: hotel, shopping center,
parques tematicos), industrial ou rural.

Empresa - entidade comercial, industrial, prestadora de servicos ou de investimento
detentora de atividade econdmica.

Enterprise value - valor econdmico da empresa.
Equity value - valor econdmico do patrimdnio liquido.

Estado de conservag&o - situagao fisica de um bem em decorréncia de sua manutencéo.

Apsis A

Estrutura de capital - composicdo do capital investido de uma empresa entre capitat
préprio (patriménio) e capital de terceiros (endividamento).

Fator de comercializagéo - razéo entre o valor de mercado de um bem e seu custo de
reedicio ou substituicdo, que pode ser maior ou menor que 1 (um).

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

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

Fluxo de caixa do capital investido - fluxo gerado pela empresa a ser revertido aos
financiadores (juros e amortizacdes) e acionistas (dividendos) depois de considerados
custo e despesas operacionais e investimentos de capital.

Fragdo ideal - percentual pertencente a cada um dos compradores (conddminos) no
terreno e nas coisas comuns da edificagao.

Free float - percentual de agbes em circulagao sobre o capital total da empresa.
Frente real - proje¢ao horizontal da linha divisoria do imdvel com a via de acesso.

Gleba urbanizavel - terreno passivel de receber obras de infraestrutura urbana, visando
0 seu aproveitamento eficiente, por meio de loteamento, desmembramento ou
implantacdo de empreendimento.

Goodwill - ver Agio por expectativa de rentabilidade futura (fundo de comércio ou
goodwill)

Hipotese nula em um modelo de regresséo - hipdtese em que uma ou um conjunto de
varidveis independentes envolvidas no modelo de regressio ndo é importante para
explicar a variagdo do fendmeno em relagdo a um nivel de significncia pré-

estabelecido.

Homogeneizacdo - tratamento dos pregos observados, mediante a aplicacdo de
transformagdes matematicas que expressem, em termos relativos, as diferencas entre os
atributos dos dados de mercado e os do bem avatiando.

1AS (International Accounting Standard) - Normas Internacionais de Contabilidade.

C



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

Idade aparente - idade estimada de um bem em funcio de suas caracteristicas e estado
de conservacdo no momento da vistoria.

IFRS (International Financial Reporting Standard) - Normas Internacionais de
Relatérios Financeiros, conjunto de pronunciamentos de contabilidade internacionais
publicados e revisados pelo 1ASB.

Imével - bem constituido de terreno e eventuais benfeitorias a ele incorporadas. Pode
ser classificado como urbano ou rural, em fungio da sua localizacio, uso ou vocacio.

Imével de referéncia - dado de mercado com caracteristicas comparaveis as do imével
avaliando.

Impairment - ver Perdas por desvalorizagdo

Inferéncia estatistica - parte da ciéncia estatistica que permite extrair conclusdes sobre
a populacdo a partir de amostra.

Infraestrutura basica - equipamentos urbanos de escoamento das aguas pluviais,
iluminacao piblica, redes de esgoto sanitario, abastecimento de agua potavel, energia
elétrica plblica e domiciliar e vias de acesso.

Instalagbes - conjunto de materiais, sistemas, redes, equipamentos e servicos para
apoio operacional a uma maquina isolada, linha de produgio ou unidade industrial,
conforme grau de agregacéo.

Liquidacdo forcada - condicdo relativa a hipdtese de uma venda compulséria ou em
prazo menor que a média de absorcao pelo mercado.

Liquidez - capacidade de rapida conversao de determinado ativo em dinheiro ou em
pagamento de determinada divida.

Loteamento - subdivisdo de gleba em lotes destinados a edificacdes, com abertura de
novas vias de circulagdo de logradouros publicos ou protongamento, modificagdo ou
ampliacao das ja existentes.

Luvas - quantia paga pelo futuro inquitino para assinatura ou transferéncia do contrato
de locagao, a titulo de remuneracao do ponto comercial.

Metodologia de avaliacdo - uma ou mais abordagens utilizadas na elaboracio de
calculos avaliatérios para a indicacio de valor de um ativo.

Apsis

Modelo de regressdo - modelo utilizado para representar determinado fendémeno, com
base em uma amostra, considerando-se as diversas caracteristicas influenciantes.
Multiplo - valor de mercado de uma empresa, acdo ou capital investido, dividido por
uma medida da empresa (EBITDA, receita, volume de clientes etc.).

Normas Internacionais de Contabilidade - normas e interpretacdes adotadas pela IASB.
Elas englobam: Normas Internacionais de Relatérios Financeiros (IFRS); Normas
Internacionais de Contabilidade (IAS); e interpretacfes desenvolvidas pelo Comité de
Interpretacdes das Normas Internacionais de Relatdrios Financeiros (IFRIC) ou pelo
antigo Comité Permanente de Interpretacées (SIC).

Padréo construtivo - qualidade das benfeitorias em fungdo das especificacbes dos
projetos, de materiais, execucdo e mao de obra efetivamente utilizados na construcio.

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

Passivo - obrigacao presente que resulta de acontecimentos passados, em que se espera
que a liquidagao desta resulte em afluxo de recursos da entidade que incorporam
beneficios econdmicos.

Patriménio liquido a mercado - ver Abordagem de ativos.

Perdas por desvalorizacdo (impairment) - valor contabil do ativo que excede, no caso
de estoques, seu preco de venda menos o custo para completa-lo e despesa de vendé-lo;
ou, no caso de outros ativos, seu valor justo menos a despesa para a venda.

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

Pesquisa de mercado - conjunto de atividades de identificacdo, investigacio, coleta,
selec@o, processamento, analise e interpretacao de resultados sobre dados de mercado.

Planta de valores - representacéo grafica ou listagem dos valores genéricos de metro
quadrado de terreno ou do imovel em uma mesma data.

Ponto comercial - bem intangivel que agrega valor ao imovel comercial, decorrente de
sua localizacdo e expectativa de exploragdo comercial.

Ponto influenciante - ponto atipico que, quando retirado da amostra, altera
significativamente os parametros estimados ou a estrutura linear do modelo.



Populacao - totalidade de dados de mercado do segmento que se pretende analisar.
Preco - quantia pela qual se efetua uma transacdo envolvendo um bem, um fruto ou um
direito sobre ele.

Prémio de controle - valor ou percentual de um valor pré-rata de lote de agoes
controladoras sobre o valor pro-rata de agbes sem controle, que refletem o poder do
controle.

Profundidade equivalente - resultado numérico da divisao da area de um lote pela sua
frente projetada principal.

Propriedade para investimento - imével (terreno, construc@o ou parte de construcio,
ou ambos) mantido pelo proprietario ou arrendatario sob arrendamento, tanto para
receber pagamento de aluguel quanto para valorizagdo de capital, ou ambos, que nao
seja para: uso na produgao ou fornecimento de bens ou servicos, como também para fins
administrativos.

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

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

Risco do negdcio - grau de incerteza de realizacdo de retornos futuros esperados do
negocio, resultantes de fatores que nao alavancagem financeira.

Seguro - transferéncia de risco garantida por contrato, pelo qual uma das partes se
obriga, mediante cobranca de prémio, a indenizar a outra pela ocorréncia de sinistro
coberto peta apdlice.

Sinistro - evento que causa perda financeira.

Taxa de capitalizacdo - qualquer divisor usado para a conversdo de beneficios
econdmicos em valor em um periodo simples.

Taxa de desconto - qualquer divisor usado para a conversao de um fluxo de beneficios
econdmicos futuros em vator presente.

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

Testada - medida da frente de um imével.

Apsis

Tratamento de dados - aplicacao de operagdes que expressem, em termos relativos, as
diferencas de atributos entre os dados de mercado e os do bem avaliando.

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

Valor atual - valor de reposicdo por novo depreciado em func¢do do estado fisico em que
se encontra o bem.

Valor contabil - valor em que um ativo ou passivo é reconhecido no balanco
patrimonial.

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

Valor de dano elétrico - estimativa do custo do reparo ou reposicao de pegas, quando
ocorre um dano elétrico no bem. Os valores sao tabelados em percentuais do Valor de
Reposi¢do e foram calculados através de estudos dos manuais dos equipamentos e da
experiéncia em manutengao corretiva dos técnicos da Apsis.

Valor de investimento - valor para um investidor em particular, baseado em interesses
particulares no bem em analise. No caso de avaliagdo de negdcios, este valor pode ser
analisado por diferentes situacbes tais como sinergia com demais empresas de um
investidor, percepcoes de risco, desempenhos futuros e planejamentos tributarios.

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

Valor de reposicdo por novo - valor baseado no que o bem custaria (geralmente em
relacdo a precos correntes de mercado) para ser reposto ou substituido por outro novo,
igual ou similar.

Valor de seguro - valor pelo qual uma companhia de seguros assume 0s riscos e-nao se
aplica ao terreno e fundagoes, exceto em casos especiais.

Valor de sucata - valor de mercado dos materiais reaproveitaveis de um bem, na
condicdo de desativacdo, sem que estes sejam utilizados para fins produtivos.

Valor depreciavel - custo do ativo, ou outra quantia substituta do custo (nas
demonstracdes contabeis), menos o seu valor residual.
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Valor em risco - valor representativo da parcela do bem que se deseja segurar e que
pode corresponder ao valor maximo seguravel.

Valor em uso - valor de um bem em condigoes de operacao no estado atual, como uma
parte integrante Gtil de uma ind(stria, incluidas, quando pertinentes, as despesas de
projeto, embalagem, impostos, fretes ¢ montagem.

Valor (justo) de mercado - valor pelo qual um ativo pode ser trocado de propriedade
entre um potencial vendedor e um potencial comprador, quando ambas as partes tém
conhecimento razoavel dos fatos relevantes e nenhuma esta sob pressao de fazé-lo.

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

Valor maximo de seguro - valor maximo do bem pelo qual é recomendavel que seja
segurado. Este critério estabelece que o bem com depreciagiao maior que 50% devera ter
o Valor Maximo de Seguro igual a duas vezes o Valor Atual; e aquele com depreciacao
menor que 50% devera ter o Valor Maximo de Seguro iguat ao Valor de Reposicao.

Valor presente - estimativa do valor presente descontado de fluxos de caixa liquidos no
curso normal dos negdcios.

Valor recuperavel - valor justo mais alto de ativo (ou unidade geradora de caixa) menos
as despesas de venda comparado com seu valor em uso.

Valor residual - valor do bem novo ou usado projetado para uma data, limitada aquela
em que 0 mesmo se torna sucata, considerando estar em operagao durante o periodo.

Valor residual de ativo - valor estimado que a entidade obteria no presente com a
alienagfo do ativo, apés deduzir as despesas estimadas desta, se o ativo ja estivesse
com a idade e condicao esperadas no fim de sua vida utit.

Variaveis independentes - varidveis que ddo conteudo logico a formagao do valor do
imével objeto da avaliagdo.

Variaveis qualitativas - variaveis que ndo podem ser medidas ou contadas, apenas
ordenadas ou hierarquizadas, de acordo com atributos inerentes ao bem (por exemplo,
padrao construtivo, estado de conservagao e qualidade do solo).

Apsis A

Variaveis quantitativas - variaveis que podem ser medidas ou contadas (por exemplo,
area privativa, nimero de quartos e vagas de garagem).

Variaveis-chave - variaveis que, a priori e tradicionalmente, sdao importantes para a
formacao do vator do imovel.

Variavel dependente - variavel que se pretende explicar pelas independentes.

Variavel dicotémica - variavel que assume apenas dois valores.

Vicio - anomalia que afeta o desempenho de produtos e servicos, ou os torna
inadequados aos fins a que se destinam, causando transtorno ou prejuizo material ao
consumidor.

Vida remanescente - vida (til que resta a um bem.

Vida util econdmica - periodo no qual se espera que um ativo esteja disponivel para
uso, ou o ndmero de unidades de producao ou similares que se espera obter do ativo

pela entidade.

Vistoria - constatacdo local de fatos, mediante observagdes criteriosas em um bem e
nos elementos e condicdes que o constituem ou o influenciam.

Vocacdo do imével - uso economicamente mais adequado de determinado imével em
funcao das caracteristicas proprias e do entorno, respeitadas as limitagoes legais.

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



Avaliacao para Demonstragées Financeiras
Valor Justo (Fair Value)

- Combinagao de Negdcios (Mais Valia /Ativos Intangiveis/Agio - Goodwill)
- Fundamentacao do Agio para Fins Fiscais

- Teste de Impairment (Redugao ao Valor Recuperavel de Ativos)

- Ativos Intangiveis (Marcas, Softwares e Outros)

- Ativos Bioldgicos

- Alocacao de Preco de Aquisicao (PPA - Purchase Price Alocation)

- Propriedade para Investimento

Corporate Finance

- Fusdes & Aquisicdes (M&A - Mergers & Aquisitions)

- Compra e Venda de Unidade de Negécio

- Negociacao de Aliancas Estratégicas (Joint Ventures)
- Abertura de Capital (IPO - Inicial Public Offering)

- Colocacao Privada (Private Placement)

- Emissao / Reestruturacao de Divida

- Elaboracao de Plano de Negécios

Gestdo de Ativo Imobilizado

- Inventario com Emplaquetamento

- Conciliacdo Contabil

- Integracao entre Contabilidade e Manutencéo

- Confeccao de Cadastro Contabil

- Avaliac@o de Ativos Imobilizados para Fins Diversos

- Vida Util Econdmica, Valor Residual e Valor de Reposicao

SERVICOS APSIS

Avaliacdo para Reestruturagdo Societdria Consultoria Imobiliaria

- Avaliacao de Ativos em Fundos de Investimento - Estudo de Viabilidade Econémico-Financeira

- Oferta Pdblica de Acbes (OPA) - Vida Util Econdmica, Valor Residual e Valor de Reposicio
- Aumento de Capital - Anélise de Rentabilidade de Carteiras Imobiliarias

- Laudos para Fusao, Cisao e Incorporacéo - Garantia Bancaria / Dacdo em Pagamento / Seguro

- Patrimonio Liquido a Mercado (Relagéo de Troca) - Valor de Compra & Venda / Locacéo

- Resolucdo Alternativa de Disputas (ADR) - Avaliacdo de Engenharia Estrutural / Vistoria e Medicdo em Obras
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