Poder Judiciario do Estado do Rio de Janeiro
PJe - Processo Judicial Eletrénico

07/09/2023
NUmero: 0835616-92.2023.8.19.0001

Classe: RECUPERACAO JUDICIAL

Orgéo julgador: 52 Vara Empresarial da Comarca da Capital
Ultima distribuicdo : 27/03/2023

Valor da causa: R$ 4.400.000.000,00

Assuntos: Administragao judicial

Segredo de justica? NAO

Justica gratuita? NAO

Pedido de liminar ou antecipacéo de tutela? SIM

Partes Procurador/Terceiro vinculado




Em segredo de justica (AUTOR)

GUSTAVO FONTES VALENTE SALGUEIRO (ADVOGADO)
BEATRIZ GROSSO GONCALVES COELHO (ADVOGADO)
LUAN GOMES PEIXOTO (ADVOGADO)

ISABELLA BANDEIRA DE MELLO DA FONSECA COSTA
(ADVOGADO)

LUIS FELIPE SALOMAO FILHO (ADVOGADO)

RODRIGO CUNHA MELLO SALOMAO registrado(a)
civilmente como RODRIGO CUNHA MELLO SALOMAO
(ADVOGADO)

PAULO CESAR SALOMAO FILHO registrado(a) civiimente
como PAULO CESAR SALOMAO FILHO (ADVOGADO)
RODRIGO FIGUEIREDO DA SILVA COTTA (ADVOGADO)
ELCIO PEDROSO TEIXEIRA (ADVOGADO)

THIAGO CARDOSO FRAGOSO (ADVOGADO)

MARCELA MELICHAR SUASSUNA (ADVOGADO)
RAPHAEL GAMA DA LUZ (ADVOGADO)

FELIPE ALEXANDRE VIZINHANI ALVES (ADVOGADO)
ANGELA PATRICIA DIAS ANDRADE (ADVOGADO)
PAULO ROBERTO JOAQUIM DOS REIS (ADVOGADO)
RITA DE CASSIA PEREIRA BORGES (ADVOGADO)
EDINALDO DOS SANTOS RUTIGUEL (ADVOGADO)
JOAO CARLOS DE LIMA JUNIOR (ADVOGADO)
PRISCILA DE PAIVA (ADVOGADO)

THIAGO DE FREITAS LINS (ADVOGADO)

LUCIANA ROCHA SARTI GERALDO (ADVOGADO)
GIOVANA ROCHA (ADVOGADO)

JOAO ALOYSIO COSTA UNFRIED (ADVOGADO)
ISABELLA LIVERO (ADVOGADO)

NHAYARA DOS SANTOS BANDEIRA (ADVOGADO)
ELSON RODRIGUES DE ANDRADE FILHO (ADVOGADO)
ESTACIO AIRTON ALVES MORAES (ADVOGADO)
EVERALDO SANT ANNA OLIVEIRA JUNIOR (ADVOGADO)
CLEITON LOPES SIMOES (ADVOGADO)

THAMIRES APARECIDA MIRANDA (ADVOGADO)
PATRICIA GALLARDO GOMES (ADVOGADO)

ALDIELE LEITE DA SILVA (ADVOGADO)

ADRIANA FRANCA DA SILVA (ADVOGADO)

LETICIA FRANCO BRUSTOLIN (ADVOGADO)
STEPHANIE DE OLIVEIRA DANTAS (ADVOGADO)
DANIELA NALIO SIGLIANO NICO (ADVOGADO)
EVANDRO LUIZ BARRA CORDEIRO (ADVOGADO)
LEANDRO DE ARAUJO FERREIRA (ADVOGADO)

ITIEL JOSE RIBEIRO (ADVOGADO)
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JOAO CARLOS DE LIMA JUNIOR (ADVOGADO)
TARCIANO CAPIBARIBE BARROS (ADVOGADOQ)
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(ADVOGADO)
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PAULO AUGUSTO GRECO (ADVOGADO)

PRISCILA FARIAS CAETANO (ADVOGADO)

ELOISA ELENA BRAGHETTA SILBERBERG (ADVOGADO)
ALICIA BIANCHINI BORDUQUE (ADVOGADO)

RAFAEL ROMANINI JAVAROTTI (ADVOGADO)

TONY RAFAEL BICHARA (ADVOGADO)

JORGE MAIA (ADVOGADO)

JACO CARLOS SILVA COELHO (ADVOGADO)

ELAINE CRISTINA PEREIRA PAPILE (ADVOGADO)
DENISE ANDRADE GOMES (ADVOGADO)

MURILLO ROCHA DA SILVA (ADVOGADO)

PAULA KARENA FELICE DE SALES (ADVOGADO)
ANTONIO CARLOS SARMENTO JUNIOR (ADVOGADO)
ANA CAROLINA SIQUEIRA DE OLIVEIRA (ADVOGADO)
EDUARDO URANY DE CASTRO (ADVOGADO)
HERIBELTON ALVES (ADVOGADO)

NATALIA KOSHIBA DORNELAS MENDES (ADVOGADO)
ALEXANDRE MENDES PINTO (ADVOGADO)

DANIEL BLIKSTEIN (ADVOGADO)

ANDRE FERNANDO MORENO (ADVOGADO)
LEONARDO SANTOS DE RESENDE (ADVOGADO)
JOSE ALVARO DE CARVALHO JUNIOR (ADVOGADO)
CLAUDIA RICIOLI GONCALVES (ADVOGADO)

SORAIA ARAUJO PINHOLATO (ADVOGADO)

BRUNO HENRIQUE FERREIRA (ADVOGADO)

EDSON BALDOINO JUNIOR (ADVOGADO)

NELSON ADRIANO DE FREITAS (ADVOGADO)

PEDRO HENRIQUE DE OLIVEIRA BEZERRA (ADVOGADO)
PEDRO VINICIUS DOS REIS (ADVOGADO)
GUILHERME KASCHNY BASTIAN (ADVOGADO)
EDUARDO BASTOS DE BARROS (ADVOGADO)
RICARDO VINHAS VILLANUEVA (ADVOGADO)
MARCELE DIANE SCHNEIDER (ADVOGADO)
MATHEUS HENRIQUE LACERDA NEVES (ADVOGADO)
ELANE CRISTINA DE OLIVEIRA KARAM (ADVOGADO)
ALEXANDRE SANTO NICOLA DOS SANTOS (ADVOGADO)
VICTOR LAGES ALTAVILA GUERRA (ADVOGADO)
PASCOAL BELOTTI NETO (ADVOGADO)

JOANA DOIN BRAGA MANCUSO (ADVOGADO)
JEFERSON COSTA DE OLIVEIRA (ADVOGADO)

ANA ROSA TENORIO DE AMORIM (ADVOGADO)
ADEVANIR APARECIDO ANDRE (ADVOGADO)
MORENA MONALLISA FELICIO MOREIRA DA SILVA
(ADVOGADO)

EDER LEONCIO DUARTE (ADVOGADO)

CRISTIANE CAMPOS MORATA (ADVOGADO)

FABIO IZIQUE CHEBABI (ADVOGADO)

MARIANO JOSE DE SALVO (ADVOGADO)

JOSE ESTEVAM MACEDO LIMA registrado(a) civilmente
como JOSE ESTEVAM MACEDO LIMA (ADVOGADO)
GUILHERME ASSAD TORRES (ADVOGADO)

CARLOS GUSTAVO KIMURA (ADVOGADO)

VALTER BARBOSA SILVA (ADVOGADO)

BRUNO ALEXANDRE DE OLIVEIRA GUTIERRES
(ADVOGADO)

MARCELO ROCHA (ADVOGADO)
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LAUDO ECONOMICO-FINANCEIRO

Parecer Técnico sobre o Primeiro Aditivo ao Plano de Recuperacéo Judicial

Lei 11.101/05, art. 53, Inciso Il

CERVEJARIA PETROPOLIS S.A. (“Cervejaria Petropolis”);
E
DEMAIS EMPRESAS COLIGADAS E CONTROLADAS

LISTADAS NO ANEXO 1 DESTE RELATORIO

Denominadas em Conjunto como Grupo Petrépolis ou Recuperandas

Rio de Janeiro, 06 de setembro de 2023
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1. CONTEXTO DO PEDIDO

Em 27 de marco de 2023, o Grupo Petrépolis apresentou pedido de recuperacao judicial, com o
intuito de adequar sua situacao financeira a nova conjuntura da economia do pais e permitir sua
reorganizacao, visando a preservacgao de sua atividade, a manutencao de seus funcionarios, bem
como a entrega de produtos e servigos a seus clientes e potenciais clientes. Posteriormente, novas

circunstancias demandaram a elaboragéo do Primeiro Aditivo ao Plano de Recuperacédo Judicial.

Para o cumprimento das exigéncias legais sobre a elaboracdo de seu Primeiro Aditivo ao Plano
de Recuperagdo, o Grupo Petrépolis nomeou a Meden Consultoria Empresarial Ltda. (“Meden
Consultoria”) com sede a Rua Primeiro de Margo, n° 23, 22° andar, Centro, na Cidade e Estado
do Rio de Janeiro, inscrita no CNPJ sob o n°® 27.936.447/0001-23, para elaborar o Estudo Técnico
do Plano de Recuperagéo Judicial (“PRJ” ou “Plano”), com base em informagdes disponibilizadas
pelo Grupo Petrépolis e seus assessores juridicos e financeiros, em conformidade com o Inciso Il

do art. 53 da Lei n°® 11.101, de 9 de fevereiro de 2005 (“Lei de Recuperagdo de Empresas”).

O presente relatério tem por objetivo a atualizagdo do relatério emitido em 26 de maio de 2023,
tendo em vista o Primeiro Aditivo ao Plano de Recuperagéo Judicial apresentado pelo Grupo
Petrépolis e seus assessores que atualizaram parametros macroecondémicos e premissas
utilizadas nas projecdes relacionadas as expectativas de geracdo de caixa da companhia e

pagamento das dividas apresentadas nas projecdes.
1.1. Objeto e Obijetivo do Trabalho

O presente estudo de avaliagdo econdmico-financeira (“Estudo de Viabilidade”) foi elaborado pela
Meden Consultoria tendo como objeto o Primeiro Aditivo ao Plano de Recuperacgdo Judicial do
Grupo Petropolis, elaborado pela Administracdo do Grupo Petropolis e seus assessores juridicos
e financeiros, em conformidade com o Inciso Il do art. 53 da Lei n°® 11.101/05 e tem por objetivo a
atualizacdo do Estudo Técnico de viabilidade financeira do referido Plano de Recuperagao

Judicial, com base nas informacdes disponibilizadas pelo Grupo Petrépolis e seus assessores.
1.2. Consideracgées Iniciais

O Estudo de Viabilidade é apresentado juntamente com o Primeiro Aditivo ao Plano de

Recuperacéo Judicial do Grupo Petrépolis, conforme legislagdo vigente.

O Estudo de Viabilidade é composto por projeces, baseadas em estimativas, obtidas junto a
terceiros ou em fontes publicas que ndo foram verificadas de forma independente pela Meden

Consultoria ndo sendo garantia de resultados futuros reais, que podem divergir significativamente
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para mais ou para menos do que os sugeridos nas proje¢des aqui indicadas, dado que estéo

sujeitas a diversos riscos, incertezas e suposi¢des, como por exemplo:

Alteragdo no setor de atuacao do Grupo Petropolis;

AlteragBes governamentais, como mudangas de impostos, tributos dentre outras;
Alteracdes nas condigBes macroecondmicas, como taxa basica de juros, taxa de inflagéo,
taxa de cambio, risco pais, dentre outras;

Atraso ou dificuldades na implementacéo do Plano de Recuperagéo; e

Alteragdo nos fatores operacionais do Grupo Petrépolis.

A Meden Consultoria ndo sera responsavel por perdas diretas ou lucros cessantes que sejam

decorrentes do uso do Estudo de Viabilidade.

As premissas do modelo de negécios utilizadas no Estudo de Viabilidade foram, em grande parte,
fornecidas pela Administracdo do Grupo Petropolis e seus assessores por meio de documentos
ou reunides virtuais e refletem sua expectativa em relagédo ao futuro, tendo impacto nos negdcios
atuais e futuros e, portanto, em suas projecdes financeiras. O Estudo de Viabilidade néo foi
verificado sob o ponto de vista legal, fiscal, contabil, tendo sido elaborado apenas sob o aspecto

econdmico-financeiro.

O escopo do Estudo de Viabilidade nao incluiu a auditoria ou revisdo das demonstracdes
financeiras das empresas do Grupo PetrOpolis ou a verificagdo da veracidade de todas as
informac®es transmitidas pela Administragédo do Grupo Petrdpolis e seus assessores. Declaramos
nao ter conhecimento de qualquer acdo do Grupo Petrépolis e seus assessores com a intencéo
de direcionar, limitar ou dificultar nossos trabalhos, inclusive no que tange a préatica de atos que
possam ter comprometido nosso acesso as informacdes relevantes para nossa conclusao.
Entretanto, ndo assumimos qualquer responsabilidade ou obrigacdo relacionada a exatidao,
veracidade, integridade ou suficiéncia de tais informacdes, as quais sdo de Unica e exclusiva
responsabilidade do Grupo Petrépolis. Além disso, néo fez parte do escopo do trabalho a vistoria

das propriedades operacionais do Grupo Petrdpolis.

Este relatério ndo representa, sob nenhuma hipétese, aconselhamento ou recomendacéao por
parte da Meden Consultoria, sendo a deciséo a respeito da utilizagdo das informagbes aqui
contidas de responsabilidade Unica e exclusiva daquele que o acessar. Dessa forma, tanto a
Meden Consultoria, quanto seus sécios e profissionais sdo isentos de responsabilidade sobre

qualquer prejuizo decorrente da efetivagdo da transagdo na qual este relatério se insere.

A Meden Consultoria ndo assume qualquer responsabilidade de atualizar ou revisar o Estudo de

Viabilidade com base em eventos que ocorram apds sua data de emissdo e reservamo-nos o
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direito de revisar os calculos incluidos neste relatério e de revisar nossa opinido caso tenhamos

conhecimento posterior de informag6es ndo disponiveis por ocasido da emisséo deste relatorio.

O Estudo de Viabilidade deve ser analisado somente em sua totalidade para fins de avaliagdo
independente, uma vez que qualquer analise baseada em partes isoladas ou segmentos fora do
contexto geral é incompleta e pode resultar em um entendimento incompleto e incorreto das
conclusdes. O Estudo de Viabilidade ndo deve ser utilizado para nenhuma outra finalidade além
do encaminhamento ao Juizo da Recuperag¢do Judicial, como parte integrante do Plano de

Recuperacéo, conforme estabelecido na Lei n® 11.101/05, art. 53.

O Estudo de Viabilidade n&o pode ser interpretado como rendncia de qualquer direito do Grupo
Petropolis em face de quaisquer terceiros, incluindo, mas sem se limitar ao direito de discutir

guestdes atinentes ao reajuste tarifario.
1.3. Equipe de Trabalho

A sequir, apresenta-se o curriculo dos principais profissionais envolvidos na elaboragéo e revisao
do Estudo de Viabilidade:

Antonio Luiz Feijé Nicolau — CEO da Meden Consultoria. Advogado, com experiéncia de mais
de 40 anos. Foi durante dez anos auditor externo de Big 4, Diretor de Obrigacdes Corporativas de
Instituicdo Financeira de grande porte durante dez anos e ha 20 anos atua no mercado de
consultoria sendo que nos Ultimos dez anos atuou diretamente na area de consultoria em
avaliacdes em empresa especializada.

Fellipe Franco Rosman — Sdcio-Diretor da Meden Consultoria. Economista pela Pontificia
Universidade Catdlica do Rio de Janeiro (PUC-RIO) e Contador pela Universidade Estacio de Sa
(UNESA), com cursos de especializacdo em matematica na Universidade Federal Fluminense
(UFF) e psicologia na Universidade Federal do Rio de Janeiro (UFRJ), ha 10 anos atua no mercado
de avaliacdo de negécios em empresa especializada, tendo vasta experiéncia em treinamentos
técnicos nas areas de financas, avaliagéo de ativos e normas de avaliacéo.

Mauricio Emerick Leal - Socio-Diretor da Meden Consultoria. Mestre em Administracdo (FGV-
RJ), Economista pela Universidade Federal do Rio de Janeiro (UFRJ) e Contador pela
Universidade Estacio de S4 (UNESA), com cursos na ESADE Business School (Barcelona) e
INDEG-ISCTE Executive Education (Lisboa), atua no mercado de avaliagdo ha mais de 10 anos,
lider de equipe nas areas de Business Valuation, Gestédo Imobiliaria, Gestao de Ativo Fixo. Cursou
0 BV 301 - Avaliacédo de Ativos Intangiveis pelo Institute of International Business Valuers (I1BV),

joint venture da ASA com o CICBV (Canadian Institute of Chartered Business Valuators).
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Lucas Pasqualini de Lima - Sécio-Diretor da Meden Consultoria. Engenheiro pela Universidade
Federal Fluminense (UFF) com graduacdo sanduiche pela Universitat Politecnica de Catalunya
(UPC) na Espanha, com Cursos de Extensdo em Financas e Contabilidade pela University of La
Vern, nos Estados Unidos e de Pos-graduagdo em Direito Societario e Mercados de Capitais pela
Fundacdo Getulio Vargas (FGV). Desde 2013 atua no mercado de avaliagbes em transacoes
corporativas, restruturagdes societarias, recuperagfes judiciais, pericias, gestdo de ativo
imobilizado, avaliacao imobiliaria, entre outros projetos.
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2. INTRODUGCAO

As secdes que seguem apresentam uma visdo geral do mercado no qual se insere o Grupo
Petrdpolis e alguns dos principais motivos que levaram a crise pela qual o grupo passa, motivada,

principalmente, pela crise sistémica vivida, atualmente, no pais.
2.1. Apresentagéo da Companhia

Fundado por Walter Faria em 1994 na cidade de Petrépolis, o Grupo
Petrépolis é hoje um dos principais conglomerados do pais. Com foco
E nos segmentos de bebidas alcodlicas e ndo alcodlicas, a empresa
4 possui um total de dez marcas no ramo das bebidas alcodlicas e seis
marcas no ramo das ndo alcodlicas. Além disso, o grupo expandiu
GRUPOPETROPOLIS
VOCE (£ NOSSO MAIOR COMPROMISSO suas atividades para a geracdo de energia elétrica a partir de fontes
renovéaveis, contando com doze sociedades nesse setor, e, também,
no setor agropecudario através de uma empresa dedicada

exclusivamente a essa area.

Em seu principal setor de atuacéo, o grupo possui capacidade instalada para produzir 55,4 milhGes
de hectolitros de bebida em suas 8 (oito) unidades fabris, localizadas em Rondondépolis/MT,
Itapissuma/PE, Uberaba/MG, Alagoinhas/BA, Braganga Paulista/SP, Boituva/SP, Teresépolis/RJ
e ltaipava/RJ.

De acordo com uma pesquisa conduzida pelo BarthHass Group, lider mundial no fornecimento de
lGpulos, o Grupo Petrépolis ocupava a posicao de 122 maior cervejaria global em 2021. Além disso,
segundo dados da consultoria Nielsen, em 2022, o grupo alcancou uma fatia de mercado de
10,6%, o que o consolidou como o terceiro maior participante no mercado cervejeiro brasileiro.
Entre suas marcas de destaque, encontram-se as renomadas lItaipava, Crystal, Petra, Cabaré e

Black Princess.

Além do setor de bebidas alcodlicas, tem presenca no setor de agropecuaria e, com o objetivo de
expandir ainda mais sua area de atuagdo, o Grupo Petropolis adentrou no setor de geracéo e
comercializacdo de energia, por meio da aquisicdo da Electra Power, uma holding que detém
pequenas centrais hidrelétricas (PCHSs). Atualmente, o conglomerado possui seis geradoras que
combinadas possuem uma capacidade instalada de 106 MW provenientes de fontes limpas e

renovaveis e trés projetos que ainda ndo estdo operacionais.
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CONSULTORIA

Além disso, o Grupo Petropolis desempenha um papel significativo na economia, sendo

responsavel por mais de 24 mil empregos diretos e estimando gerar cerca de 100 mil empregos
indiretos.

A seguir, é apresentado o organograma societario das principais empresas do Grupo Petrépolis:

Pessoa Fisica

Zuquetti & Marzola
Participagdes
Representagtes Leda.

Zuguete
Empreendimentos &
Participagtes Leda.

Cervejaria Petropolis 5P Maxduz Holding
5A Ltda.

Electra Fower Canas Geragao de
Geracao de Energia Energia Renovavel
54 S.A

P Global Trading GP Comercializadora Canad Geragdo de
LLP. de Energia Ltda. Energia 5.4,

Tamboril Energética carnalba Geracdo de Abranjo Geragio de
5.A. Energia 5.A. EnErgia 5.4

icaro Geraco de
Energia Edlica Ltda.

W P jmoveis SP Ltda.

W P imdveis MT Ltda. laguatirica Geracla de

Energia 5.4,

cervejaria Petrdpolis

Lobo-Guari Geragio
do Centre-Oeste Lida

de Energia 5.4

cervejaria Petrdpolis
da Bahia Ltda.

Estrela Geragln de

Energia 5.4,

cervejaria Petrdpolis
de Pemambuco Lida.

COL - Centro Oeste
Logistica Ltda.

GP Boutique
Petropolis Ltda.

Figura 1: Organograma Societario do Grupo Petrépolis
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2.2. Andlise do Mercado

Breve Analise do Mercado - O Setor de Cerveja no Brasil

De acordo com o levantamento da Kirin, em 2021, o Brasil encontrava-se na terceira colocagao
dos paises que mais consomem cerveja no mundo, atrds da China e Estados Unidos. Apesar
dessa colocacgéo, o pais caiu duas posi¢cdes no ranking de consumo per capita ficando em 24°
com um consumo de 67,9 litros consumidos.

Segundo dados da pesquisa feita pela Euromonitor Internacional, no Brasil, foram vendidos 14,3
bilhdes de litros de cerveja, em 2021, representando uma alta de 7,4% em relagdo ao consumo
do ano anterior. Além disso, a expectativa era de que a venda de cerveja alcancasse 15,4 bilhdes
de litros em 2022.

Venda de cerveja (em bilhoes)

20%
. 15,4
R 14,3 15%
14 ’ 13,3 13,3
= 12,6 12.4 12.2 12,6 10%
12 . A%
N EX2 & 52
10 52
N/ARML.. 5
3 38"f -1,7% weads 5%
AL AL -5%
6
? 15%
0 -20%
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m— \endo de cervejo sreeeses Crescimento

Gréfico 1-Venda de cerveja no Brasil

Outrossim, dados do Ministério da Agricultura, Pecuaria e Abastecimento (Mapa), apontam que
neste ano o faturamento da indUstria cervejeira deve chegar em R$ 77 bilhdes, representando
cerca de 2% do PIB.

Um dos principais insumos para a fabricac@o de cerveja é a cevada, quinto grdo mais produzido
no mundo. Segundo dados da Companhia Nacional de Abastecimento (Conab), a quantidade
anual média, nos ultimos 10 anos, de producdo de cevada é de aproximadamente 370 mil
toneladas. De acordo com o Embrapa, 17% da cevada é transformada em malte e cerca de 95%
do malte produzido é utilizado pela industria cervejeira.
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Gréfico 2- Area plantada e producéo nacional de cevada

Apesar do Brasil possuir uma grande producdo de cevada, ela ndo é suficiente para suprir a
demanda da indUstria cervejeira. Conforme dados do CONAB, o pais produziu, em 2021, 482,10
mil toneladas do gréo. Adicionalmente, segundo dados do site Statista, neste mesmo ano, foram

importadas 700 mil toneladas de cevada, o que representou cerca de 59% do volume demandado

a época
Importacdo de Cevada (em 1.000 t)
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Gréfico 3 -Importacéo de cevada

Desse modo, considerando que a cevada € uma commodity, seu preco de negociacdo é

determinado pela oferta e demanda mundial pelo produto, ou seja, seu preco possui oscilagao.
10
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Uma vez que o Brasil ndo tem produc¢éo suficiente para suprir a demanda interna e é necesséria

a importacdo do gréo, o pais torna-se refém do valor da cevada internacional.

Nesse sentido, a pandemia do Covid-19, decretada em 2020, afetou globalmente as relacfes
comerciais e impactou na oferta e demanda do gréo, uma vez que a maioria das atividades
econdmicas foram interrompidas para tentar conter o avanco do virus. Além disso, em 2022,
iniciou-se a guerra da Russia e Ucrania, que impactou na economia mundial. O pais euroasiatico
€ o principal produtor de fertilizantes do mundo e forneceu cerca de 23% de adubos ou fertilizantes
qguimicos para o Brasil em 2021, segundo o Comex Stat. Ademais, de acordo com a Organizagao
das Nac¢@es Unidas para Alimentacao e Agricultura (FAQO), os dois paises juntos fornecem 19% da
oferta mundial de cevada. Logo, os dois acontecimentos impactaram diretamente no preco da

cevada.

Valor da cevada (em § por tonelada)
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Gréfico 4 - Valor da cevada

A partir de julho de 2022, observa-se uma queda no valor da cevada. Essa diminuigédo ocorreu
devido ao acordo assinado entre a Rissia e a Ucrania, em 22 de julho de 2022, para a reabertura

dos portos ucranianos no Mar Negro para a exportagéo de graos.
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2.3. Razdes para crise

Segundo dados do Grupo Petrdpolis, o grupo expandiu a sua capacidade de produc¢éo instalada
entre os anos de 2018 e 2022. Contudo, o volume das vendas ndo conseguiu acompanhar a
expansao da capacidade produtiva, uma vez que 0s custos de producdo aumentaram e o Grupo
precisou aumentar os precos de seus produtos a fim de evitar margens insustentaveis - fatos que
serdo tratados nas proximas secdes.

Com a elevagéo de seus precos, o volume de vendas diminuiu. Assim, ampliando a ociosidade
das suas unidades fabris. Em 2022, a companhia chegou a registrar uma queda no faturamento
de 15,3% em relacédo a 2020.

Receita bruta, capacidade produtiva e volume de vendas
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Gréfico 5 - Receita bruta, capacidade produtiva e volume de vendas

O Grupo ressalta que, apesar da pandemia, obteve um EBITDA positivo de R$ 1,9 bilhdes em
decorréncia de contar com estoques elevados de insumos e de produtos acabados, pois estava
inaugurando as atividades de sua fabrica em Uberaba/MG. Com isso, passou a deter 15,3% do
market share, segundo dados da Nielsen. Entretanto, em 2022, passou a deter 10,6% devido &
reducdo em suas vendas.

Além disso, destaca que, no periodo de 2019 a 2022, o pre¢co médio de seus produtos aumentou
abaixo da inflacdo e dos custos de producdo — 12,8 p.p. e 42,4 p.p., respectivamente.
Consequentemente impactou negativamente os seus resultados, uma vez que o aumento dos
custos foi superior ao da receita.
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Evolugao do custo, inflagdo e preco médio (base 100)
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Gréfico 6 - Comparativo do pre¢o médio do Grupo Petrépolis

Conforme exposto no gréafico anterior, houve um aumento expressivo no custo de producédo da
cerveja, em linha com o demonstrado no grafico 4, ocasionado pela pandemia do novo coronavirus

e da guerra na Ucrania.

Nao obstante, o aumento do pre¢o da cevada é inerente a todo o setor. Entretanto, o Grupo
Petropolis destaca que 0s seus maiores concorrentes possuem fabricas na Zona Franca de
Manaus — “uma area de livie comércio de importagdo e exportagdo e de incentivos fiscais
especiais, estabelecida com a finalidade de criar no interior da Amazénia um centro industrial,
comercial e agropecuario dotado de condi¢des econdmicas que permitam seu desenvolvimento™.
Desse modo, o Grupo acredita que com esse beneficio fiscal, as concorrentes conseguem
administrar a margem de seus produtos sem prejudicar o fluxo financeiro. Ato que o Grupo

Petrépolis ndo possui direito.

Além disso, o aumento da taxa SELIC (taxa basica de juros brasileira) impactou negativamente o

Grupo Petrépolis, uma vez que ela é utilizada como indexador de suas dividas.

! Fonte: Decreto de Lei n°® 288, de 28 de fevereiro de 1967
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Evolugao da Taxa SELIC

Gréfico 7- Evolugéo da taxa SELIC

Por fim, o Grupo Petrépolis conclui que, com base nas consequéncias da situacdo da crise

expostas na presente se¢do, até o final de marco de 2023, estimava-se uma elevada necessidade

de capital de giro.

Desse modo, tornando evidente o panorama enfrentado pelas Recuperandas no cenario atual.
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3. METODOLOGIA UTILIZADA

A abordagem utilizada para este trabalho foi a abordagem da renda e a metodologia do fluxo de
caixa, que consiste na projecdo de resultado da companhia, baseado nas premissas de
desempenho, tomando como base as medidas e condi¢des integrantes no Plano de Recuperagdo
Judicial e as premissas operacionais, mercadologicas e financeiras definidas pelo Grupo

Petrépolis e seus assessores.

A utilizagdo desta metodologia teve a finalidade de projetar o fluxo de caixa ao longo dos anos,
contemplando os desembolsos para pagamento dos passivos de acordo com a proposta
apresentada aos credores no Plano de Recuperacao Judicial. Assim, o Estudo de Viabilidade tem
como objetivo mensurar a viabilidade de cumprimento das condi¢cdes propostas pelo Grupo

Petrépolis.

A lista de documentacdo utilizada para elaboracéo do laudo pode ser verificada de forma detalhada
no Capitulo 4 deste Estudo de Viabilidade.

Os principais passos realizados para entendimento e aplicacéo correta da metodologia sao:

Leitura e analise do Primeiro Aditivo ao Plano de Recuperacao;

Andlise pormenorizada das documentacdes apresentadas pelo Grupo Petrépolis e seus
assessores;

Andlise do setor em que se encontra o Grupo Petropolis;

Validacdo da modelagem apresentada pelo Grupo Petropolis e seus assessores;
Andlise da proposta de reestruturacdo da divida; e

Analise de viabilidade do fluxo de caixa projetado vis-a-vis a proposta de reestruturacao
da divida.
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4. FONTES DE INFORMAGCAO

No presente relatério, além das entrevistas verbais realizadas com a administragdo do Grupo
Petrépolis e com seus assessores financeiros e juridicos, foram utilizados os seguintes
documentos e informagdes divulgados publicamente e fornecidos pelo cliente:

Pedido de Recuperacao Judicial do Grupo Petrépolis;

Plano de Recuperacao Judicial do Grupo Petrépolis;

Primeiro Aditivo ao Plano de Recuperacgao Judicial do Grupo Petrépoalis;

Demonstrag6es Financeiras do Grupo Petrépolis em 31 de dezembro de 2022;
Demonstrag@es Financeiras Historicas do Grupo Petrépolis;

Modelo da Recuperacéo Judicial, contemplando o fluxo de caixa elaborado para dar
suporte a proposta, elaborado pela Administragdo da empresa e seus assessores
financeiros;

Lista de bens e ativos do Grupo Petrépolis;

Dentre outros.

Além disso, foram utilizadas diversas informag8es macroecondmicas, indices financeiros e outras

informac®es divulgadas publicamente para o mercado, dentre elas:

Estimativas divulgadas pelo IBGE;
Estimativas divulgadas pelo Banco Central;
Estimativas divulgadas pela FGV; e

Outras informacgdes publicas necessarias.
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5. PROJECOES ECONOMICAS DO PLANO

Nos capitulos que seguem e nos anexos do presente relatorio, serdo apresentados os detalhes e

premissas utilizadas nas projecdes elaboradas pelo Grupo Petropolis e seus assessores.
5.1. Premissas Operacionais das Proje¢ées Apresentadas

A seguir apresentaremos as principais premissas utilizadas no modelo elaborado e analisado no

presente relatdrio.
Receita

A receita projetada no plano apresentado reflete as expectativas da companhia e de seus
assessores financeiros, em que séo consideradas trés linhas de receita, sendo elas: (i) Receita

advinda da venda de bebidas; (ii) Receita com energia; e (iii) Receitas com agro.

A principal fonte de receitas do Grupo provém da venda de bebidas que é subdividida em ordem
de importancia: cerveja, refrigerante, energético e outras bebidas. Para a projecédo dessa receita,
0 Grupo Petrépolis e seus assessores financeiros consideram o crescimento do volume de bebidas

vendidas e o reajuste do ticket médio de cada tipo de produto vendido.

A receita com energia é advinda de suas 6 (seis) unidades: CGH Abranjo, PCH Tamboril, PCH
Renic, PCH Jamari, PCH Santa Ctuz e PCH Canaa. Para a projecéo dessa receita, foi considerado
o volume contratado por modalidade e o preco do contrato. Além disso, conforme apresentado no
Primeiro Aditivo ao PRJ, o Grupo Petrdpolis pretende criar a UPI Sociedades de Energia,

composta por esses ativos, para alienacéo no ambito deste Primeiro Aditivo ao PRJ.

A receita com a agropecuaria foi projetada até marco de 2024, data de vigéncia do contrato de
arrendamento atual. Até essa data, a projecao foi realizada com base no volume vendido de soja

e no preco médio de venda de 6leo e farelo de soja.

O grafico abaixo demonstra a soma de todas as receitas projetadas, em termos nominais, no PRJ:

Projec@o de Receita (em R$ mil)
25.000.000

20.000.000

15.000.000 ]
10.000.000 -
5.000.000 .
B N\ D Q O N ) »
< o oF P e & S R

P sP

S 5>

b 5°

4 s

g
ad
7

= Receita com cerveja Receita com refrigerante Receita com energéfico Receita com oufros Receita comenergia  m Receita com agro

Gréfico 8: Projegdo de Receita do Grupo Petrépolis
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Impostos, Custos e Despesas

Nas projecdes apresentadas pelo Grupo Petrépolis e seus assessores financeiros, os impostos,
custos e despesas foram projetados conforme detalhamento descrito a seguir:

Impostos e demais deducbes: Consideradas as aliquotas vigentes para cada atividade,

considerando o enquadramento no Regime de Lucro Real e Lucro Presumido para algumas
unidades do segmento de energia.

Custos dos Servicos Prestados: Os Custos dos Servigos Prestados do Grupo Petrépolis

englobam os custos de pessoal, matéria prima, custo com MRE, CFURH e demais custos. Os
custos foram considerados com base nas projecfes apresentadas pelo Grupo Petrdpolis e
seus assessores financeiros.

Despesas Operacionais: As Despesas Operacionais sdo compostas principalmente por

despesas com pessoal, frete, locac¢des, servigos de terceiros, entre outros. As despesas foram
consideradas com base nas proje¢des apresentadas pelo Grupo Petrépolis e seus assessores

financeiros.

O grafico abaixo demonstra a soma de todos os custos e despesas, em termos nominais,
projetados no PRJ:
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Gréfico 9: Custos, despesas e margem EBITDA ajustada do Grupo Petrépolis

Fluxo de Caixa Operacional do Grupo Petrépolis

Assimilando todas as informagdes descritas acima, podemos determinar a geracao de caixa anual
projetada para o Grupo Petrépolis, de acordo com o PRJ elaborado pela administracdo e seus
assessores. O grafico abaixo demonstra as entradas e saidas projetadas, assim como o saldo
resultante para cada periodo:

18

#:"-d" Assinado eletronicamente por: GUSTAVO FONTES VALENTE SALGUEIRO - 07/09/2023 03:23:07 Num. 76379159 - Pég. 18
a https://tjrj.pje.jus.br:443/1g/Processo/ConsultaDocumento/listView.seam?x=23090703230756900000072710194
Numero do documento: 23090703230756900000072710194




Fluxo de Caixa Operacional (em R$ mil)
30.000.000

20.000.0( R —— p— N
20.000.000 ——— ———— —— === === [ ] I ] H i H 1 i i !
i 1 i 1 ] H i i i ! 1 1 i i 1 ! ] H 1 i ] !
10.000.000 f=—=2 i 1 1 1 ] H I ] i ! 1 I 1 1 1 H ] H 1 i ] H
1 1 [! ] 1 : L 1 [ 1 L } [ 1 [ 1 L . ! 1 L 1 ! |
1 1 i i 1 1 i 1 H ] 1 1 : 1 ! 1 i i ' 1 ! ] 1
1
(10.000000)  bm==d 1 o o [ [ o Vo P Pl I [ i
o 00.00¢ B et C LI SRS S VRPN S SN S SO S S S N S R
(20.000.000) - S S LI S
(30.000.000)
) i3 o 3 1 ® a ) N 5 3 M
& s Ll s s Ll ¥ & & n,@ & Lo

L Enfradas L Saidas Fluxo de Caixa Operacional (FCO)

Gréfico 10: Fluxo de Caixa Operacional do Grupo Petropolis

Investimento em Capex

O Plano de Recuperacéo Judicial conta ainda com uma projecdo de Capex que foi elaborada com
base nas expectativas para manutencdo das opera¢gfes do Grupo Petropolis, com foco na
seguranca das operacfes. E estimado um desembolso nominal superior a R$ 4,1 bilhdes até o

ultimo ano do periodo projetivo.

O gréfico abaixo demonstra o fluxo de caixa de investimento projetado, em termos nominais:
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Gréfico 11: CAPEX do Grupo Petropolis

Unidade Produtiva Isolada (“UPI”) Sociedades de Energia

Conforme apresentado no Primeiro Aditivo ao PRJ, o Grupo Petrépolis podera, através da criacdo
de uma sociedade de propésito especifico, constituir a UPI Sociedades de Energia, cujo capital
social podera ser integralizado pelas ag6es e/ou das quotas de emisséo de todas as Sociedades

de Energia.

A UPI Sociedades de Energia podera ser individualmente alienada por meio de Procedimento
Competitivo e podera ter apenas as obrigagbes que expressa e inequivocamente lhe forem

transferidas, sem qualquer extenséo, nos termos desse Plano.
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Segundo premissas da administracdo e seus assessores, em caso de venda da UPI Sociedades
de Energia, 0s recursos provenientes de tal venda ser&o prioritariamente direcionados para

liquidacdo dos créditos dos credores detentores de garantias sobre tais ativos.

Unidade Produtiva Isolada (“UPI”) Frota

Conforme apresentado no Primeiro Aditivo ao PRJ, o Grupo Petropolis planeja realizar a alienacéo
de parte da frota de caminhdes sob a forma de UPI Frota, através de Procedimento Competitivo
gue tem como objetivo destinar parte dos recursos para Amortizacao Parcial do Crédito decorrente

de Debéntures.
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6. PROPOSTA DE REESTRUTURAGAO DA DIVIDA

O Plano de Recuperacéo Judicial apresentado explicita, no seu capitulo 04, o detalhamento de
sua proposta de reestruturagédo dos créditos concursais. A exposi¢ao que se segue apresenta um
resumo da proposta e os topicos considerados na elaboracéo do fluxo de pagamentos da divida
utilizado no modelo apresentado pelo Grupo Petrépolis e seus assessores e analisado no presente

relatério.

Apresentamos, a seguir, o detalhamento da proposta por tipo de credor:
6.1. Credores Trabalhistas — Classe |

O PRJ apresentado prevé o pagamento de credores trabalhistas sem desagio. As principais

premissas apresentadas para essa classe encontram-se listadas a seguir:

a) Desagio: Nao havera desagio incidente sobre os Créditos Trabalhistas, observado o
limite de pagamento de até 150 (cento e cinquenta salarios-minimos) previsto nesta
clausula;

b) Correcéo: O valor do principal dos Créditos Trabalhistas ser& corrigido pelo indice
IPCA, desde a Data de Homologacéo Judicial do Plano, ou, alternativamente, desde
a habilitagdo do Crédito, em caso de Credor lliquido/Retardatério, até a data do
efetivo pagamento;

c) Caréncia de Principal: Ndo havera caréncia para o pagamento dos Créditos

Trabalhistas, apés a Data de Homologacao Judicial do Plano;

d) Caréncia de Juros: Nao havera caréncia para o pagamento de juros dos Créditos

Trabalhistas, apés a Data de Homologacéo Judicial do Plano;

e) Pagamento de Juros: Apés o periodo de caréncia dos juros descrito acima, 0s juros

incidentes sobre o novo valor do principal serdo pagos mensalmente;

f) Pagamento do Principal:

i. Pagamento Linear: Pagamento até o limite de R$6.600,00 (seis mil e

seiscentos reais) por Credor Trabalhista, limitado ao valor do seu
Crédito, para todos os Credores Trabalhistas, em até 30 (trinta) dias
contados da Data de Homologagé&o Judicial do Plano;

ii. Pagamento do Saldo apés Pagamento Linear: O saldo dos Créditos

Trabalhistas, apds o pagamento linear previsto acima, até o limite fixo e
irreajustavel de R$ 198.000,00 (cento e noventa e oito mil reais),
correspondentes a 150 (cento e cinquenta) vezes o salario-minimo, sera

pago em 11 (onze) parcelas mensais e consecutivas, sendo a primeira
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paga em 60 (sessenta) dias contados da Data de Homologacao Judicial
do Plano;

iii. Saldo Excedente a 150 (cento e cinquenta) salarios-minimos: O

saldo dos Créditos Trabalhistas excedente ao valor equivalente a 150
(cento e cinquenta) salarios-minimos serd pago nos termos e condigfes

dos Credores Fornecedores Colaboradores.
6.2. Credores com Garantia Real — Classe Il (R$)

O PRJ apresentado prevé que os credores com garantia real poderao optar por terem tratamento

similar aos Credores Fornecedores Colaboradores ou Credores Financeiros Colaboradores.

Caso ndo optem por nenhuma das op¢des supracitadas, as principais premissas apresentadas

para essa classe encontram-se listadas a seguir:

a) Desagio: Desagio de 70% (setenta por cento) sobre o valor nominal do Crédito;

b) Correcéo: O valor do principal, apds o desagio previsto no item acima, sera corrigido
pelo indice IPCA, observado o limite maximo de 1,5% (um virgula cinco por cento) ao
ano, e capitalizados mensalmente desde a Data de Homologacéo Judicial do Plano,
ou, alternativamente, desde a habiltagdo do Crédito, em caso de Credor
Iliguido/Retardatario, até a data do efetivo pagamento;

c¢) Pagamento de Principal e Juros: O valor do principal e dos juros acumulados desde

o0 inicio da Correcéo, serdo pagos integralmente até o més de dezembro de 2035;

Para o tratamento dos credores com garantia real em moeda estrangeira, pede-se verificar
diretamente o PRJ.

6.3. Credores Quirografdrios — Classe lll

Para a classe de credores quirografarios, o PRJ, além do tratamento ordinario, prevé tratamento

diferenciado para os Credores Fornecedores Colaboradores, Credores Financeiros
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Colaboradores, Créditos decorrente das Debéntures, Credores Partes Relacionadas e Credores

intercompanies.

Este Estudo de Viabilidade ira apresentar a opgao para credores quirografarios e para Credores
Quirografarios Fornecedores Colaboradores. Para o tratamento dos demais credores, pede-se
verificar diretamente o PRJ.

6.3.1. Credores Quirograférios (R$)

O PRJ apresentado prevé opg¢Oes para o pagamento dos créditos quirografarios, sendo:

a) Pagamento do Principal:

6.3.1.1. Opcéo A: Pagamento de até R$ 10.000,00 (dez mil reais) por Credor
Quirografario, limitados ao valor do seu Crédito, outorgando-se quitacdo em
relacéo ao restante do Crédito Quirografario, em até 30 (trinta) dias contados da
Data de Homologacgéo Judicial do Plano;

6.3.1.2. Opcdo B: Pagamento do Crédito Quirografario em uma Unica parcela
(bullet) no més de dezembro de 2035, com a aplicacdo de desagio de 70%
(setenta por cento) sobre o valor nominal do Crédito Quirografario
imediatamente apés a Homologacéo do Plano.

b) Correcéo: O valor do principal, ap6s o desagio previsto no item acima, sera corrigido
pelo indice IPCA, observado o limite maximo de 1,5% (um virgula cinco por cento) ao
ano, e capitalizados mensalmente desde a Data de Homologac&o Judicial do Plano,
ou, alternativamente, desde a habilitacdo do Crédito, em caso de Credor
lliquido/Retardatario, até a data do efetivo pagamento;

c) Pagamento de Juros: O valor dos juros acumulados desde o inicio da Correcgéo,

serdo pagos integralmente até o més de dezembro de 2035.
6.3.2. Credores Fornecedores Colaboradores (R$)

a) Desagio: Nao havera desagio incidente sobre os Créditos dos Credores
Fornecedores Parceiros;

b) Correcéo: O valor do principal sera corrigido pelo indice IPCA, acrescido de 0,85%
(zero virgula oitenta e cinco por cento) ao ano, capitalizado mensalmente desde a
Data de Homologacéo Judicial do Plano, ou, alternativamente, desde a habilitacdo do
Crédito, em caso de Credor lliquido/Retardatario, até a data do efetivo pagamento;

c) Caréncia de Principal: Havera caréncia de 36 (trinta e seis) meses para o

pagamento do principal, ap6s a Data de Homologacao Judicial do Plano;
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d) Carénciade Juros: Havera caréncia de 24 (vinte e quatro) meses para 0 pagamento

de juros, apds a Data de Homologacéao Judicial do Plano;

e) Pagamento de Juros: O valor dos juros acumulados no periodo de caréncia sera

capitalizado ao principal e, apés terminado o periodo de caréncia, serdo pagas
parcelas mensais e consecutivas dos juros correspondentes aquele determinado
més.

f) Pagamento do Principal de créditos em Real: O valor do principal sera amortizado

de forma mensal, apds a caréncia, observando-se 0s cronogramas abaixo:
i. Parcela 01 a 34: 0,6250% amortizado do valor do principal por parcela,;
ii. Parcela 35a 79:1,2917% amortizado do valor do principal por parcela;
iii. Parcela 80 a 83:4,1250% amortizado do valor do principal por parcela; e
iv. Parcela 84: Serd amortizado o valor remanescente da divida.

g) Aceleracdo do pagamento: o Crédito sera amortizado extraordinariamente, em

valor correspondente a 50% (cinquenta por cento) do montante do beneficio
econdmico obtido pelas Recuperandas sobre os pre¢os a serem pagos por elas, caso
verificada qualquer uma das seguintes hipéteses:

a. Beneficio econdmico consistir em descontos concedidos pelo Credor Fornecedor
as Recuperandas, desde que tais descontos nao estivessem previstos
contratualmente antes da Data do Pedido e ndo decorram da recomposicao de
preco por reducéo do prazo de pagamento; ou

b. Beneficio econdmico decorrer do diferimento ou da néo incidéncia de tributos na
relacdo comercial mantida entre o Credor Fornecedor Colaborador e as

Recuperandas, nos termos da legislagéo tributéria aplicavel.

Em ambas as hip6teses supracitadas, as amortiza¢des extraordinarias incidirao

sempre das Ultimas para as primeiras parcelas vincendas.
6.4. Credores ME/EPP — Classe IV

O PRJ apresentado prevé opg¢fes para o pagamento dos créditos quirografarios, sendo:

a) Pagamento do Principal:

(i) Opcéo C: Pagamento de até R$ 3.500,00 (trés mil e quinhentos reais) por Credor
ME e EPP, limitados ao valor do seu Crédito, outorgando-se quitagdo em relagao
ao restante do Crédito ME e EPP, em até 30 (trinta) dias contados da Data de

Homologacao Judicial do Plano;
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(i) Opcéao D: Pagamento do Crédito ME e EPP em uma Unica parcela (bullet) no més
de dezembro de 2035, com a aplicagédo de desagio de 70% (setenta por cento)
sobre o valor nominal do Crédito ME e EPP imediatamente ap6s a Homologacédo
do Plano.

h) Correcéo: O valor do principal dos Créditos ME e EPP ser& corrigido pelo indice
IPCA, observado o limite maximo de 1,5% (um virgula cinco por cento) ao ano, e
capitalizados mensalmente desde a Data de Homologacéo Judicial do Plano, ou,
alternativamente, desde a habilitacdo do Crédito, em caso de Credor
Iliguido/Retardatario, até a data do efetivo pagamento.

i) Pagamento de Juros: O valor dos juros acumulados desde o inicio da Correcéo,

serdo pagos integralmente no més de dezembro de 2035.

Além disso, o plano prevé tratamento diferenciado para os Credores Fornecedores Colaboradores
(Classe IV).

Os demais detalhes relacionados ao pagamento dos credores podem ser verificados no PRJ

apresentado.
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7. ANALISE DE VIABILIDADE ECONOMICA DO PRIMEIRO ADITIVO AO
PLANO DE RECUPERACAO JUDICIAL

O capitulo que segue visa demonstrar as projecdes de pagamento dos credores listados na Lista
de Credores, tendo em vista as premissas descritas nos capitulos anteriores deste relatério e os
mecanismos elaborados e descritos no Primeiro Aditivo ao Plano de Recuperacdo Judicial

apresentado pelo Grupo Petrépolis e seus assessores.

A partir das premissas descritas neste relatério e das andlises realizadas pela Meden Consultoria
a respeito das projecdes apresentadas pelo Grupo Petrdpolis e seus assessores, foram calculadas
as perspectivas de pagamento da divida do Grupo Petrépolis, levando em consideracao todas as
notas apresentadas durante este trabalho e as regras previstas no Primeiro Aditivo ao Plano de

Recuperacéo Judicial apresentado.

As tabelas e o grafico abaixo apresentam a dindmica projetada do fluxo de caixa e pagamento dos
credores, assim como o nivel de caixa do Grupo Petropolis e o endividamento durante todo o

periodo projetivo, sendo ambos pautados na estrutura operacional esperada.

PREMISSAS PROJETIVAS - GRUPO PETROPOLIS Jul 23 - Dez 23 2024 2025 2026 2027 2028
Fluxo de Caixa Pré Pagamento PRJ (69.225) 747.969 164.176 283.383 259.670 466.323
Pagamento PRJ - Classe | (1.940) (3.862) - - - -
Pagamento PRJ - Classe Il t (5.007) (16.588) (76.701) (100.665) (95.708) (90.751)
Pagamento PRJ - Classe Il 2 (53.430) (99.046) (138.129) (265.823) (381.655) (349.722)
Pagamento PRJ - Classe lll - Intercompany - - - - - -
Pagamento PRJ - Classe IV (2.988) - - -
Pagamento - Extraconcursal (49.085) (21.789) (19.291) (10.165) - -
Fluxo de Caixa do Periodo (181.675) 606.684 (69.946) (93.269) (217.692) 25.851
Saldo de Caixa Inicial 224.374 42.699 649.383 579.437 486.168 268.476
Fluxo de Caixa do periodo (181.675) 606.684 (69.946) (93.269) (217.692) 25.851
Dividendos/JSCP - - - - - -
Saldo de Caixa Final 42.699 649.383 579.437 486.168 268.476 294.326
Saldo Minimo Intra-Ano 42.699 11.459 452.117 383.102 159.997 49.901

1 Créditos com garantias sobre UPIs: Segundo premissa da administragéo e seus assessores, no caso de alienacéo de ativos onerados com as garantias
ratificadas no Plano de Recuperacéo Judicial, os Credores que deterem tais garantias terdo seus créditos preferencialmente liquidados através dos

recursos levantados na transagé&o.

2 Crédito decorrente das Debéntures: Segundo premissa da administragdo e seus assessores, 0 pagamento para estes credores se dard majoritariamente com a
alienacdo da Venda de Ativos.

* Desdgios nédo serdo apresentados nesta simulagdo, uma vez que a apresentagao é referente ao fluxo de caixa de desembolsos.

Tabela 1: Fluxo de Caixa Pré Pagamento Primeiro Aditivo ao PRJ e Fluxo de Caixa do Periodo do Grupo Petrdpolis — parte 1
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PREMISSAS PROJETIVAS - GRUPO PETROPOLIS 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035
Fluxo de Caixa Pré Pagamento PRJ 578.401 628.573 492.846 523.407 539.935 542.241 560.300
Pagamento PRJ - Classe | - - - - - - -
Pagamento PRJ - Classe Il (85.793) (26.314) (7.351) (7.158) (6.965) (6.772) (4.952)
Pagamento PRJ - Classe Il 2 (380.117) (479.517) (446.164) (431.942) (654.299) - (39.554)
Pagamento PRJ - Classe Il - Intercompany - - - - (130.189) (507.844) (367.324)

Pagamento PRJ - Classe IV - - - - -
Pagamento - Extraconcursal - - - R

Fluxo de Caixa do Periodo 112.491 122.743 39.332 84.307 (251.518) 27.625 148.471

Saldo de Caixa Inicial 294.326 406.817 529.560 568.892 653.198 401.680 429.305

Fluxo de Caixa do periodo 112.491 122.743 39.332 84.307 (251.518) 27.625 148.471
Dividendos/JSCP - - - - - - -
Saldo de Caixa Final 406.817 529.560 568.892 653.198 401.680 429.305 577.776

Saldo Minimo Intra-Ano 69.290 156.620 271.018 317.479 295.074 131.975 153.506

1 Créditos com garantias sobre UPIs: Segundo premissa da administragéo e seus assessores, no caso de alienagdo de ativos onerados com as garantias
ratificadas no Plano de Recuperacé&o Judicial, os Credores que deterem tais garantias terdo seus créditos preferencialmente liquidados através dos
recursos levantados na transagao.

2 Crédito decorrente das Debéntures: Segundo premissa da administrac&o e seus assessores, 0 pagamento para estes credores se dard majoritariamente com a
alienacéo da Venda de Ativos.

* Desdagios ndo serdo apresentados nesta simulagdo, uma vez que a apresentagao ¢ referente ao fluxo de caixa de desembolsos.

Tabela 2: Fluxo de Caixa Pré Pagamento Primeiro Aditivo ao PRJ e Fluxo de Caixa do Periodo do Grupo Petrépolis — parte 2

Saldo Caixa x Saldo da Divida (em R$ mil)
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Gréfico 12: Saldo de Caixa e Saldo da Divida do Grupo Petrépolis

Conforme é possivel verificar, de acordo com as expectativas de geracdo de caixa futura
apresentadas pelo Grupo Petrépolis, a companhia passa a ter capacidade para pagamento de
suas dividas frente aos seus credores.
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8. CONCLUSAO

Com base nas analises realizadas pela Meden Consultoria, e considerando todo o exposto no
presente relatério, as proje¢des dos demonstrativos financeiros apresentadas no Primeiro Aditivo
ao Plano de Recuperacéo Judicial demonstram capacidade de geragdo de caixa suficiente para a
cobertura do programa de pagamento aos credores e continuidade operacional, suportando a
viabilidade econdmico-financeira do Grupo Petrépolis, garantindo, assim, a preservacédo da

empresa como geradora de riqueza, tributos, renda e emprego.

Desta forma, dentro das ressalvas previamente indicadas, o Primeiro Aditivo ao Plano de
Recuperacao Judicial proposto atende aos principios da Lei de Recuperacgéo Judicial, Extrajudicial
e Faléncia do Empresario e da Sociedade Empresaria (Lei n°. 11.101, de 9 de fevereiro de 2005 -
“Lei de Recuperagdo de Empresas”), no que tange ao aspecto da viabilidade econdmico-
financeira, garantindo os meios necessérios para a continuidade e a recuperacdo econdmica e

financeira do Grupo Petrépolis.

O presente estudo técnico de Primeiro Aditivo ao Recuperacao Judicial se pautou no plano de
negocios elaborado pelo Grupo Petrépolis e seus assessores, além de premissas de mercado,
situacdo macroecondmica e renegocia¢do da divida do Grupo Petrdpolis incluida na Recuperacéo
Judicial. Desta forma, o ndo atingimento de qualquer uma das premissas aqui adotadas, como,
ilustrativamente, alteracdo na situacdo macroecondmica, desempenho operacional do Grupo
Petropolis e alteragdo nos moldes de pagamento da divida tornardo a analise sujeitas a reviséo e,
consequentemente, sujeito a alteracdo quanto a viabilidade do Primeiro Aditivo ao Plano de

Recuperacéo.

Rio de Janeiro, 06 de setembro de 2023

Atenciosamente,

Mauricio Emerick Leal - Sécio Diretor Fellipe Franco Rosman — Sécio Diretor

28

Assinado eletronicamente por: GUSTAVO FONTES VALENTE SALGUEIRO - 07/09/2023 03:23:07 Num. 76379159 - Pég. 28
= https://tjrj.pje.jus.br:443/1g/Processo/ConsultaDocumento/listView.seam?x=23090703230756900000072710194
Numero do documento: 23090703230756900000072710194




/WNEDEN

9. ANEXOS

1. Empresas Grupo Petrépolis

2. Projecdo de Premissas Operacionais e Fluxo de Caixa
3. Premissas Macroeconémicas
4. Glossdario
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ANEXO 1 - EMPRESAS GRUPO PETROPOLIS

Razéo Social

Nome Fantasia

CERVEJARIA PETROPOLIS S.A.
CERVEJARIA PETROPOLIS DO CENTRO-OESTE LTDA.
CERVEJARIA PETROPOLIS DA BAHIA LTDA.
CERVEJARIA PETROPOLIS DE PERNAMBUCO LTDA.
ZUQUETTI & MARZOLA PARTICIPACOES E REPRESENTACOES LTDA.
ZUQUETE EMPREENDIMENTOS E PARTICIPACOES LTDA.
GP PARTICIPACOES E EMPREENDIMENTOS S.A.
COL — CENTRO OESTE LOGISTICA LTDA.
AGROPECUARIA RETIRO DAS PEDRAS LTDA.

BWS MARCAS LTDA.

GP BOUTIQUE PETROPOLIS LTDA.

GP IMOVEIS SP LTDA.

GP IMOVEIS MT LTDA.

SIX LABEL INDUSTRIA GRAFICA DA AMAZONIA LTDA.
CP GLOBAL TRADING LLP

MALTERIA ORIENTAL SOCIEDAD ANONIMA — MOSA
NOVA GUAPORE AGRICOLA LTDA.

MINEFER DEVELOPMENT S.A.

TRIANA BUSINESS S.A.

ELECTRA POWER GERACAO DE ENERGIA S.A.

GP MAXLUZ HOLDING LTDA.

ABRANJO GERACAQO DE ENERGIA S.A.

CANAA GERACAO DE ENERGIA S.A.

CANAA GERACAO DE ENERGIA RENOVAVEL S A.
CARNAUBA GERACAO DE ENERGIA S.A.

ESTRELA GERACAO DE ENERGIA S.A.

GP COMERCIALIZADORA DE ENERGIA LTDA.

ICARO GERACAO DE ENERGIA EOLICA LTDA.
JAGUATIRICA GERACAQO DE ENERGIA S.A.
LOBO-GUARA GERACAO DE ENERGIA S.A.
TAMBORIL ENERGETICA S.A.

Cervejaria Petrépolis

Cervejaria Petrépolis Centro-Oeste
Cervejaria Petrépolis Bahia
Cervejaria Petrépolis Pernambuco
Zuquetti & Marzola

Zuquete Empreendimentos

GP Participagoes

COL

Retiro das Pedras

BWS

GP Boutique

CP Global Trading
MOSA

Nova Guaporé
Minefer

Triana

Electra Power

GP Maxluz

Abranjo

Canad Energia
Canad Renovdveis
Carnatba Energia
Estrela Energia

GP Comercializadora
icaro Energia
Jaguatirica Energia
Lobo-Guard Energia
Tamboril Energética
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ME D E N ANEXO 2 - FLUXO DE CAIXA

PREMISSAS PROJETIVAS - GRUPO PETROPOLIS Jul 23 - Dez 23 2024 2025 2026 2027 2028
Receita Operaciona Bruta 10.062.740  16.618.944  16.167.462  16.900.657  17.667.102  18.468.305
Receitas com bebidas 7.851.881 15.388.790  16.167.462  16.900.657  17.667.102  18.468.305
Volume total vendido bebidas (HL '000) 13.397 25.864 26.381 26.645 26.911 27.181
Ticket médio (R$ mil/HL) 0,59 0,59 0,61 0,63 0,66 0,68
Receita com energia 54.591 93.900 - - - -
Volume contratado (MWm) 46 499 - - - -
Preco do contrato (R$ mil/MWh) 0,270 0 - - - -
Horas no més (h) 4.416 8.784 - - - -
Receita com agro 2.156.268 1.136.255 - - - -
Volume vendido (ton) 684.530 360.716 - - - -
Preco médio (R$ mil/ton) 3 3 - - - -
Deducdes da Receita Operacional Bruta (3.241.744)  (6.260.194) (6.537.322) (6.833.789) (7.143.702) (7.467.669)
Receita Operacional Liguida (=) 6.820.996  10.358.750 9.630.141  10.066.867  10.523.400  11.000.636
Custos dos Servicos Prestados ( - ) (4.430.680) (5.897.733) (5.086.976) (5.323.690) (5.570.872) (5.826.704)
Custo com bebidas (2.493.750)  (4.887.004) (5.086.976) (5.323.690) (5.570.872) (5.826.704)
Custo com energia (1.970) (3.290) - - - -
Custo com agro (1.934.960)  (1.007.438) - - - -
Lucro Bruto (=) 2.390.316 4.461.017 4.543.164 4.743.178 4.952.528 5.173.932
Despesas Operacionais ( - ) (1.909.741) _ (3.694.264)  (3.743.073)  (3.890.977)  (4.043.100) _ (4.207.989)
EBITDA (=) 480.575 766.752 800.092 852.201 909.428 965.942
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ANEXO 2 - FLUXO DE CAIXA

PREMISSAS PROJETIVAS - GRUPO PETROPOLIS 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035
Receita Operaciona Bruta 19.305.842  19.981.547  20.680.901  21.404.732  22.153.898  22.929.284  23.731.809
Receitas com bebidas 19.305.842 19.981.547 20.680.901 21.404.732 22.153.898 22.929.284  23.731.809
Volume total vendido bebidas (HL ‘000) 27.452 27.452 27.452 27.452 27.452 27.452 27.452
Ticket médio (R$ mil/HL) 0,70 0,73 0,75 0,78 0,81 0,84 0,86
Receita com energia - - - - - - -
Volume contratado (MWm) - - - - - - -
Preco do contrato (R$ mil/MWh) - - - - - - -
Horas no més (h) - - - - - - -
Receita com agro - - - - - - -
Volume vendido (ton) - - - - - - -
Pre¢o médio (R$ mil/ton) - - - - - - -
Deducdes da Receita Operacional Bruta (7.806.327)  (8.079.549) (8.362.333) (8.655.015) (8.957.940) (9.271.468) (9.595.970)
Receita Operacional Liquida (=) 11.499.515  11.901.998  12.318.568  12.749.718  13.195.958  13.657.816 _ 14.135.840
Custos dos Servicos Prestados ( - ) (6.090.945)  (6.304.129) (6.524.773) (6.753.140) (6.989.500) (7.234.133) (7.487.327)
Custo com bebidas (6.090.945)  (6.304.129) (6.524.773) (6.753.140) (6.989.500) (7.234.133) (7.487.327)
Custo com energia - - - - - - -
Custo com agro - - - - - - -
Lucro Bruto (=) 5.408.569 5.597.869 5.793.795 5.996.578 6.206.458 6.423.684 6.648.513
Despesas Operacionais ( - ) (4.379.710) _(4.533.000) _ (4.691.655)  (4.855.863) (5.025.818)  (5.201.722) _ (5.383.782)
EBITDA (=) 1.028.859 1.064.869 1.102.140 1.140.714 1.180.640 1.221.962 1.264.731
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ME D E N ANEXO 2 - FLUXO DE CAIXA

FLUXO DE CAIXA - GRUPO PETROPOLIS Jul 23 - Dez 23 2024 2025 2026 2027 2028
EBITDA 480.575 766.752 800.092 852.201 909.428 965.942
IR/CSSL (1.538) (2.674) (52.792) (57.976) (67.310) (88.770)
Variacéo do Capital de Giro (111.318) 166.782 (91.194) 34.849 (15.662) 44.469
Fluxo de Caixa Operacional (FCO) 367.718 930.860 656.105 829.074 826.456 921.642
CAPEX (30.000) (62.560) (130.848) (135.802) (140.946) (146.289)
Valor Liquido de Venda de Ativos - 347.717 - - - -
Fluxo de Caixa Investimentos (FCI) (30.000) 285.157 (130.848) (135.802) (140.946) (146.289)
Juros de impostos parcelados (20.929) (51.930) (69.965) (103.125) (127.779) (103.492)
Amortizagdo de impostos parcelados (393.074) (430.943) (333.878) (343.231) (321.263) (219.977)
Receita Financeira 7.060 14.826 42.761 36.467 23.202 14.440
Fluxo de Caixa Financiamento (FCF) (406.943) (468.048) (361.081) (409.889) (425.839) (309.029)
Fluxo de Caixa Pré Pagamento PRJ (69.225) 747.969 164.176 283.383 259.670 466.323
Pagamento PRJ - Classe | (1.940) (3.862) - - - -
Pagamento PRJ - Classe Il * (5.007) (16.588) (76.701) (100.665) (95.708) (90.751)
Pagamento PRJ - Classe IIl 2 (53.430) (99.046) (138.129) (265.823) (381.655) (349.722)
Pagamento PRJ - Classe IIl - Intercompany - - - - - -
Pagamento PRJ - Classe IV (2.988) - - - - -
Pagamento - Extraconcursal (49.085) (21.789) (19.291) (10.165) - -
Fluxo de Caixa do Periodo (181.675) 606.684 (69.946) (93.269) (217.692) 25.851
Saldo de Caixa Inicial 224.374 42.699 649.383 579.437 486.168 268.476
Fluxo de Caixa do periodo (181.675) 606.684 (69.946) (93.269) (217.692) 25.851
Dividendos/JSCP - - - - - -
Saldo de Caixa Final 42.699 649.383 579.437 486.168 268.476 294.326
Saldo Minimo Intra-Ano 42.699 11.459 452.117 383.102 159.997 49.901

1 Créditos com garantias sobre UPIs: Segundo premissa da administragéo e seus assessores, no caso de alienagéo de ativos onerados com as garantias
ratificadas no Plano de Recuperacéo Judicial, os Credores que deterem tais garantias terdo seus créditos preferencialmente liquidados através dos

recursos levantados na transagao.

2 Crédito decorrente das Debéntures: Segundo premissa da administragéo e seus assessores, 0 pagamento para estes credores se dard majoritariamente com a
alienacdo da Venda de Ativos.

* Desagios ndo serdo apresentados nesta simulacdo, uma vez que a apresentacao € referente ao fluxo de caixa de desembolsos.
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ME D E N ANEXO 2 - FLUXO DE CAIXA

FLUXO DE CAIXA - GRUPO PETROPOLIS 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035
EBITDA __1028.850 ___1.064.860 __ 1102.140 __ 1140714 __ 1.180.640 _ 1221.962 __ 1.264.731
IRICSSL (115.119)  (131.429)  (149.089)  (152.383)  (156.952)  (165.848)  (175.532)
Variacéo do Capital de Giro (21.068) (58.357) (79.620) (82.407) (85.291) (88.277) (91.366)
Fluxo de Caixa Operacional (FCO) 892.672 875.083 873.430 905.925 938.396 067.837 097.832
CAPEX (151.837)  (157.151)  (407.032)  (421.278)  (436.023)  (451.284)  (467.079)

Valor Liquido de Venda de Ativos
Fluxo de Caixa Investimentos (FCI) (151.837) (157.151) (407.032) (421.278) (436.023) (451.284) (467.079)

Juros de impostos parcelados (63.781) (42.876) (107) - - - -
Amortizagéo de impostos parcelados (120.582) (72.465) (7.692) - - - -
Receita Financeira 21.928 25.982 34.248 38.760 37.561 25.687 29.547
Fluxo de Caixa Financiamento (FCF) (162.435) (89.359) 26.449 38.760 37.561 25.687 29.547

Fluxo de Caixa Pré Pagamento PRJ 578.401 628.573 492.846 523.407 539.935 542.241 560.300

Pagamento PRJ - Classe | - - - - - - -
Pagamento PRJ - Classe Il * (85.793) (26.314) (7.351) (7.158) (6.965) (6.772) (4.952)
Pagamento PRJ - Classe |1l 2 (380.117) (479.517) (446.164) (431.942) (654.299) - (39.554)
Pagamento PRJ - Classe Ill - Intercompany - - - - (130.189) (507.844) (367.324)
Pagamento PRJ - Classe IV - - - - - - -
Pagamento - Extraconcursal - - - - - - -
Fluxo de Caixa do Periodo 112.491 122.743 39.332 84.307 (251.518) 27.625 148.471

Saldo de Caixa Inicial 294.326 406.817 529.560 568.892 653.198 401.680 429.305

Fluxo de Caixa do periodo 112.491 122.743 39.332 84.307 (251.518) 27.625 148.471
Dividendos/JSCP - - - - - - -
Saldo de Caixa Final 406.817 529.560 568.892 653.198 401.680 429.305 577.776

Saldo Minimo Intra-Ano 69.290 156.620 271.018 317.479 295.074 131.975 153.506

1 Créditos com garantias sobre UPIs: Segundo premissa da administragéo e seus assessores, no caso de alienagéo de ativos onerados com as garantias
ratificadas no Plano de Recuperacéo Judicial, os Credores que deterem tais garantias terdo seus créditos preferencialmente liquidados através dos
recursos levantados na transagao.

2 Crédito decorrente das Debéntures: Segundo premissa da administracéo e seus assessores, 0 pagamento para estes credores se dara majoritariamente com a
alienacdo da Venda de Ativos.
* Desagios nédo serdo apresentados nesta simulagdo, uma vez que a apresentacéo é referente ao fluxo de caixa de desembolsos.
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ME D E N ANEXO 3 - PREMISSAS MACROECONOMICAS

Indicador Unidade Fonte 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Selic % Focus 30/Jun/23 12,0% 9,5% 9,0% 8,6% 8,6% 8,6%
IPCA % Focus 30/Jun/23 5,0% 3.9% 3.8% 3,5% 3,5% 3,5%
IGP-M % Focus 30/Jun/23 -2,5% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0%
CDI % Focus 30/Jun/23 11,9% 9,4% 8,9% 8,5% 8,5% 8,5%
TJLP % BNDES 30/Jun/23 7,0% 7,0% 7.0% 7,0% 7,0% 7,0%
PIB % Focus 30/Jun/23 2,2% 1,3% 1,8% 1,9% 1,9% 1,9%
CPI % Santander 30/Jun/23 4,5% 2,5% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0%
Dolar R$/US$  Focus 30/Jun/23 5,0 5,1 5,2 5,2 53 54
Euro R$/EUR  Santander 30/Jun/23 5,8 6,6 6,7 6,8 6,9 7,0
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ME D E N ANEXO 3 - PREMISSAS MACROECONOMICAS

Indicad Unidade Fonte 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035
Selic % Focus 30/Jun/23 8,6% 8,6% 8,6% 8,6% 8,6% 8,6% 8,6%
IPCA % Focus 30/Jun/23 3,5% 3,5% 35% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5%
IGP-M % Focus 30/Jun/23 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0%
col % Focus 30/Jun/23 8,5% 8,5% 8,5% 8,5% 8,5% 8,5% 8,5%
TILP % BNDES 30/Jun/23 7,0% 7,0% 7.0% 7,0% 7,0% 7,0% 7.0%
PIB % Focus 30/Jun/23 1,9% 1,9% 1,9% 1,9% 1,9% 1,9% 1,9%
CPI % Santander 30/Jun/23 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0%
Dolar R$/US$  Focus 30/Jun/23 55 56 5,6 5,7 58 59 6,0
Euro R$/EUR  Santander 30/Jun/23 7,1 7,2 7,3 7,4 75 76 77
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ANEXO 4

Glossdrio

Apresentamos, em ordem alfabética, os termos técnicos, expressdes em lingua estrangeira,

além de siglas e indicadores em geral que possam ter sido utilizados neste trabalho:

Termo Descricéo

ANEEL Agéncia Nacional de Energia Elétrica

BACEN Banco Central do Brasil

Benchmark Padréo de exceléncia do mercado

Beta Coeficiente que quantifica o risco ndo diversificavel a qual um ativo esté sujeito, € um
indicador de correlacéo entre o setor analisado e 0 mercado como um todo.

Bloomberg Servigo especializado de informacgdes financeiras

BM&FBOVESPA | Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros

BNDES Banco Nacional do Desenvolvimento Econdmico e Social

Book Value Valor Contabil de uma Acéo

CAGR Taxa Composta de Crescimento Anual (Compound Annual Growth Rate)

CAPEX Termo em inglés para gastos com aquisicéo de bens de capital (Capital Expenditure)

CAPM Sigla em inglés para modelo de precificacao de ativos financeiros

CDI Taxa média praticada pelas instituicdes financeiras nas operagdes com Certificados
de Depositos Interfinanceiros

CNPJ Cadastro Nacional da Pessoa Juridica

COFINS Contribuicéo para o Financiamento da Seguridade Social

CPI Inflacdo americana

Cross-selling Venda Cruzada

CSLL Contribuicao Social sobre o Lucro Liquido

CVM Comissao de Valores Mobiliarios

DRE Demonstracédo do Resultado do Exercicio

Due dilligence

Termo em inglés que designa um procedimento de andlise através do qual um
comprador procura se certificar da veracidade e seguranca das informacdes obtidas
durante a fase de negociagdo

EBITDA Sigla em inglés para lucro antes de juros, impostos, depreciacdo e amortizacdo
gEarnings Before Interest, Taxes, Depreciation, Depreciation and Amortization)
EMBI+ Indice utilizado como medida de risco pais (Emerging Markets Bond Index)
EV Sigla em inglés para Valor da Empresa (Enterprise Value)
FCD Fluxo de Caixa Descontado
Funding Termo usado para a captagdo de recursos por instituicdes financeiras
GAAP Principios Contabeis Geralmente Aceitos (Generally Accepted Accounting Principles)
IBGE Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
ICMS Imposto sobre Circulagéo de Mercadorias e Servigos
IGP-M Indice Geral de Precos do Mercado
IPCA Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo
IPI Imposto sobre Produto Industrializados
IPO Sigla em inglés para Oferta Publica Inicial de A¢des (Initial Public Offering)
IPTU Imposto Predial e Territorial Urbano
IRPJ Imposto de Renda Pessoa Juridica
Y 1
JT\
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Termo Descricéo

ISS Imposto sobre Servicos

ITR Informag®es Trimestrais

Joint Venture Expressdo em inglés para unido de sociedades com o objetivo de realizar uma
atividade econdmica comum

Kd Custo da Divida

Ke Custo do Capital Préprio

LALUR Livro de Apuragao do Lucro Real

Leasing Arrendamento Mercantil

Market Cap Valor total das acdes/quotas da empresa

Market Premium | Prémio de risco de mercado, representa o quanto o mercado paga além do retorno
obtido em titulos livre de risco

Market Share Participacéo de Mercado

NA Nao aplicavel

ON Acéo Ordinéria

OPA Oferta Publica de Aquisicédo de Acdes

P&D Pesquisa e Desenvolvimento

PDD Provisdo para Devedores Duvidosos

Perpetuidade Valor presente dos fluxos de caixa gerados apés o Ultimo ano de projecéo
PF Pessoa Fisica

PIB Produto Interno Bruto

PIS Programa de Integracéo Social

PJ Pessoa Juridica

PL Patrimonio Liquido

Player Participante de mercado

PME Pequenas e Médias Empresas

PN Acéao Preferencial

Risco Pais Risco de um pais ndo honrar sua divida soberana

Risk Free Rate Taxa livre de risco

ROE Retorno sobre o Patrimdnio Liquido (Return on Equity)

Securitizacao Transformacgé&o de Direitos Creditérios ou Recebiveis em Titulos Negociaveis
SELIC Taxa de juros fixada pelo Comité de Politica Monetaria (COPOM) do BACEN
Size premium Prémio por tamanho, representa o quanto historicamente as companhias com menor

valor de mercado tem rendido acima do previsto pelo modelo CAPM

Spread Bancario | Diferenca entre taxa de juros de aplicagdo e de captagdo de recursos

Stand-alone Valor calculado com base nas projecdes sem sinergias decorrentes da transacao
(valor) analisada

Crescimento na | Taxa a qual se espera que os fluxos de caixa cresgam no periodo da perpetuidade
Perpetuidade

“q")
T-Bond Titulos emitidos pelo governo norte-americano (Treasury Bonds)
Ticker Cédigo de Negociagao de um Ativo na Bolsa de Valores
uUsD Doélares americanos
WACC Sigla em inglés para Custo Médio Ponderado de Capital (Weighted Average Cost Of
Capital)
\L/ )
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