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SUMARIO EXECUTIVO

A MS CARDIM & ASSOCIADOS LTDA. foi contratada pelas empresas PROVALE
HOLDINGS S/A e PROVALE DISTRIBUIDORA DE CARBONATO LTDA, que compfem e
doravante denominadas em conjunto de GRUPO PROVALE, que se encontram em recuperacao
judicial, para elaborar o presente Laudo econdmico-financeiro sobre a viabilidade do Plano de
Recuperagdo Judicial; “Plano de Recuperagao Judicial”, “Plano” ou “PRJ”, a ser encaminhado ao

Exmao. Sr. Dr. Juiz, de Direito da 12 Vara Civel de Cachoeiro de Itapemirim — Espirito Santo.
Para elaborar este laudo, consideramos os seguintes aspectos destacados no Plano de Recuperacéo:

A) O GRUPO PROVALE ¢ composto por sociedades por acdes e limitadas e que atuam
majoritariamente no ramo de fabricacdo e distribuicdo de produtos derivados do Carbonato de
Célcio.

B) O GRUPO PROVALE tem a seguinte composicdo societaria:

ORGANOGRAMA SOCIETARIO

Provale Holding
S.A 52.52% Familia Nemer
47 48% Fundo RCF

100% Holding

l ) 50% Holdin
99.9% Holding 50% lndOsm%
0.01% IndUstria

C) O GRUPO PROVALE é um grupo brasileiro, fundado em 1971 em Cachoeiro do Itapemirim, no

Espirito Santo, tendo iniciado suas atividades com a producdo de cal para a Vale do Rio Doce.

D) O GRUPO PROVALE vem passando por uma crise econdémico-financeira que comprometeu o
adimplemento de suas obrigacGes, sendo necessaria a readequagdo das suas atividades para dar
continuidade as suas operaces de forma a permitir o cumprimento de seus compromissos e
obrigacoes.
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E) Em 14 de dezembro de 2020, 0 GRUPO PROVALE ajuizou, perante o Juizo de Direito da 12
Vara Civel de Cachoeiro de Itapemirim — Espirito Santo, um pedido de recuperagéo judicial nos
termos da Lei de Faléncias e Recupera¢ao de Empresas (Lei n°. 11.101/05) (“LFRE”);

F) Em 17 de dezembro de 2020, o Juizo da Recuperacdo Judicial deferiu o processamento da
Recuperacdo Judicial, nomeando a FIDUCIA — ADMINISTRACAO JUDICIAL, PERICIAS
E CONSULTORIA, com endereco na Avenida Jodo Baptista Parra, n° 633, Edificio Enseada
Office, Sala 1401, Praia do Sud, Vitdria, Espirito Santo, CEP: 29052-123 como Administrador
Judicial e determinando que este assinasse 0 Termo de Compromisso e apresentasse um relatorio

sobre a situacdo da empresa em 10 (dez) dias.

G) O Plano de Recuperacgdo Judicial referido tem por objetivo a reestruturacdo das operacdes do
GRUPO PROVALE, buscando superar a crise econdmico-financeira das empresas e reestruturar

0s seus negacios, de forma a permitir:

i. A reperfilacdo, a renegociacdo e o pagamento de seus credores, nos termos e condicdes
apresentados no Plano de Recuperacdo a ser apresentado ao M.D. Juiz de Recuperagéo
Judicial;

ii. A geracdo de capital de giro e fluxos de caixa operacionais necessarios ao pagamento das

suas dividas;
iii.  Retornar a normalidade de suas atividades operacionais;

iv. A sua preservacdo como fonte de geracdo de riquezas, tributos e empregos, diretos e

indiretos;

v. A preservacdo e efetiva melhora e recuperacdo do seu valor econdmico, bem como de seus

ativos tangiveis e intangiveis;

H) O Plano que sera apresentado, cumpre com 0s requisitos contidos no Artigo 53, 11l da LFRE, uma

Vez que:

- E demonstrada a viabilidade econdmica do GRUPO PROVALE, bem como do Plano a ser

apresentado ao Juizo da Recuperacéo;
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- Sdo demonstrados de maneira pormenorizada 0s meios de recuperacao a serem empregados pelas

empresas;

- E acompanhado deste Laudo demonstrando a viabilidade econémico — financeira do Plano e das

empresas em recuperacao judicial;

- E acompanhado também, do Laudo de avaliagio dos bens e ativos das empresas elaborado por

uma empresa especializada na &rea de Engenharia de Avaliacgdes;

- Contém proposta clara e especifica para renegociacdo e pagamento aos credores, sujeitos ao

Plano de Recuperacdo Judicial.

Dessa forma, a elaboracdo do presente Laudo Econémico Financeiro e emissao de Parecer Técnico
pela MS CARDIM tem por objetivos:

a) Analisar o Plano de Recuperagdo Judicial do GRUPO PROVALE que sera apresentado em
cumprimento ao Artigo 53 de LFRE, perante a 12 Vara Civel de Cachoeiro de Itapemirim —

Espirito Santo pelas empresas:

PROVALE HOLDINGS S.A., pessoa juridica de direito privado, inscrita no CNPJ/ME sob
0n°17.012.729/0001-80, com sede na Av. Jodo Baptista Parra, 673, Sala 1.801, Praia do Sua,
Vitéria/ES, CEP 29050-335 e PROVALE DISTRIBUIDORA DE CARBONATO LTDA,,
pessoa juridica de direito privado, inscrita no CNPJ/ME sob o0 n° 05.593.782/0001-33, com
sede na Rua Gironda, S/N, na cidade de Cachoeiro de Itapemirim/ES, CEP 29.326-000, em
conjunto denominadas “GRUPO PROVALE”.

b) Analisar a geracdo de recursos, de acordo com as metas e medidas preconizadas pelo Plano,

conforme demonstrado no seu teor e nos anexos deste Laudo;

c) Demonstrar as medidas que serdo adotadas pela direcdo do GRUPO PROVALE, as quais

permitirdo a superacao das suas dificuldades financeiras;

d) A emissdo de um Laudo e Parecer Técnico sobre as empresas e o Plano, identificando a sua
viabilidade econémico-financeira, tudo de acordo com que estabelece LFRE, em seu artigo

53, incisos Il e 11lI.
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No item I, apresentamos aspectos introdutorios desse Laudo bem como os objetivos deste trabalho,

incluindo um breve histérico e situacdo atual das empresas e das suas operacdes.

Sao descritas também, as razdes da crise econdémica porque passam as empresas do GRUPO
PROVALE.

No item 1, descrevemos todos os aspectos principais do Plano de Recuperacéo Judicial desenvolvido
pelo GRUPO PROVALE e seus consultores juridicos e financeiros, a fim de demonstrar a
capacidade das empresas em honrarem com 0s seus compromissos e recuperar a sua satde financeira,

em linha com a proposta de pagamento aos seus credores.
No item 11, identificamos os dados e as fontes de todas as informac6es recebidas e utilizadas.

No item IV, apresentamos a anélise da viabilidade econdmico — financeira das empresas e do Plano,

bem como a emissdo de Parecer Técnico.

No item V, apresentamos as nossas conclusdes e justificativas de viabilidade econdmico — financeira

das empresas e do Plano.

Apos a analise das informacBes apresentadas, da constatacdo e da coeréncia dos demonstrativos
financeiros projetados (Anexo 1V), da viabilidade econémico-financeira do GRUPO PROVALE e
do Plano a ser apresentado ao Juizo e, posteriormente, aos credores, emitimos um Parecer Técnico

apresentado no item IV.

Dessa forma, somos de parecer que o Plano de Recuperacdo que analisamos e que devera ser
apresentado ao Juizo e a ser votado em Assembleia Geral de Credores é viavel econdmica e
financeiramente, considerando as razfes e 0s pressupostos de sua viabilidade, conforme expostos
detalhadamente neste Laudo e que atende aos interesses de todos credores, acionistas e cotistas do
GRUPO PROVALE.

Sédo Paulo, 18 de fevereiro de 2021.

MARIO SERGIO CARDIM NETO MS CARDIM & ASSOCIADOS S/C LTDA
ECONOMISTA CORECON n°. RE/ 2327 - 2% Regido - SP
CORECON n°. 3941 - 2% Regido — SP
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I - INTRODUCAO E OBJETIVOS DO TRABALHO

A MS CARDIM & ASSOCIADOS S/C LTDA. (“MS CARDIM”) é uma empresa que atua em
consultoria e assessoria financeira, foi contratada pelos cotistas e acionistas do GRUPO PROVALE,
para elaborar um Laudo de viabilidade econdmico-financeira das empresas do GRUPO PROVALE

e do Plano de Recuperacdo, com emissdo de Parecer Técnico.

Este Laudo contém uma andlise critica e comentérios a respeito do Plano de Recuperacdo Judicial e
em relacdo as medidas que serdo adotadas pelo GRUPO PROVALE, bem como a demonstracdo da

viabilidade econdmico-financeira das empresas e do Plano referido.

As proposig¢oes que compdem o Plano foram elaboradas pela dire¢do do GRUPO PROVALE e seus
assessores juridicos e consultores financeiros e estdo de acordo com as disposi¢des contidas na Lei

de Faléncias e Recuperacdo de Empresas (LFRE).

A nossa andlise e elaboracdo deste Parecer Técnico visa demonstrar a viabilidade econémico-
financeira das empresas e do Plano a ser apresentado ao Juizo da Recuperacdo, a capacidade de
pagamento a todos os seus credores e a recuperacdo da salde financeira do GRUPO PROVALE.

Este Laudo e 0 nosso parecer técnico incluem andlise e comentarios sobre os pontos fundamentais do
Plano de Recuperacdo, destacando-se as suas principais caracteristicas e analisando 0s
demonstrativos financeiros apresentados e principalmente o fluxo de pagamento aos credores, até a

extin¢do desses passivos.
O referido Parecer e a conclusdo encontram-se nos itens IV e V.

O Plano de Recuperacdo Judicial, bem como todos os dados e as informacdes fornecidas para a
elaboracdo deste Laudo, sdo por premissa, consideradas boas e validas, ndo tendo sido efetuadas

analises juridicas, auditorias ou levantamentos para a validacao destas informacdes.

Conforme nosso melhor entendimento, todos os dados contidos no Plano de Recuperacdo, nos
demonstrativos financeiros historicos e projetados e nas informag6es recebidas sdo consideradas

como verdadeiras e acuradas.
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Embora tirados de fontes confidveis, ndo podemos dar nenhuma garantia nem assumir qualquer
responsabilidade legal pela precisdo de quaisquer dados, opinides ou estimativas fornecidas pela
administracdo do GRUPO PROVALE e seus assessores juridicos e consultores financeiros.

A MS CARDIM néo tem nenhum interesse atual ou futuro nas empresas, cujo Plano de Recuperacgéo
é objeto de andlise neste relatorio e ndo tem nenhum interesse pessoal ou parcialidade com relagéo as

partes envolvidas.

A remuneracdo da MS CARDIM ndo esta condicionada a nenhuma acéo, nem resulta das andlises,

opinides e conclusdes contidas neste relatorio ou de seu uso.

Nenhuma parte deste relatorio, principalmente qualquer concluséo, a identidade dos consultores, as
empresas em contato com o0s analistas ou qualquer referéncia a entidades ou as designacdes
concedidas por essas organizagdes, podera ser divulgada para o publico através de prospectos,
anuncios, relagdes publicas, jornais ou qualquer outro meio de comunicacdo sem o consentimento

por escrito e a aprovacdo da MS CARDIM.

Este Laudo e Parecer Técnico sdo considerados pela MS CARDIM como documentos sigilosos,
absolutamente confidenciais, ressaltando-se que ndo devem ser utilizados para outra finalidade que
ndo seja o encaminhamento ao Juizo da Recuperacdo Judicial ou outras instancias judiciais,
juntamente com o Plano de Recuperacdo e o Laudo de avaliacdo dos ativos tangiveis das empresas

em recuperacéo judicial (avaliagdo patrimonial).
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UM BREVE HISTORICO DO GRUPO PROVALE E SUA SITUACAO ATUAL

Fundado em 1971, em Cachoeiro do Itapemirim, no Espirito Santo, 0o GRUPO PROVALE iniciou
as suas atividades com a producdo de cal para a Vale do Rio Doce. As suas atividades foram
diversificadas ao longo das décadas, o0 que proporcionou a empresa um crescimento constante e de

geracdo de riquezas na regido onde detém suas operacoes.

O GRUPO PROVALE, atua principalmente na producdo e distribuicdo de minerais derivados do
carbonato, produzindo, principalmente, todos os derivados de barita, carbonato de célcio e cimento
branco, que possuem uma vasta aplicagdo em diversos mercados, como os destinados a producéo de
poliéster, pecas automobilisticas, tintas, argamassas, suplementos alimenticios de calcio,

instrumentos para auxilio a extracdo de petréleo, dentre outros.

Devido a crescente busca pelo desenvolvimento e aproveitamento de suas reservas minerais a base
de carbonato de célcio branco, 0o GRUPO PROVALE realizou incessantes pesquisas e estudos com
0 objetivo de alcancar solucdes inovadoras, conseguindo, desta forma, iniciar, em 1995, a producao
de uma linha de carbonatos de célcio branco destinada aos segmentos de tintas e papel e, em 2000, a
linha de argamassas a base de gesso e cimentos.

O inicio da participacdo do GRUPO PROVALE no mercado de petréleo e gas foi marcado pela
criacdo da Provale Distribuidora, em 2007, que passou a desenvolver uma linha especifica de
carbonatos de calcio e barita, sendo este Gltimo um mineral caro e fundamental para a perfuracdo de
pocos de petréleo em todo mundo, o que lhe transformou rapidamente na empresa lider nesse

seguimento no pais.

Em 2008, 0 GRUPO PROVALE apresentou uma nova unidade industrial, projetada para a producéo
de carbonatos de célcio natural micronizados. Em pouco tempo, tornou-se a primeira do pais a
oferecer, em grande escala, uma linha de carbonatos de célcio natural com didmetro médio, de
particulas com tamanhos proximos a 1 micra e com elevada pureza quimica, atendendo-se aos mais

exigentes clientes dos segmentos odontolégico e alimenticio.

Diante do visivel potencial de crescimento e lucratividade do GRUPO PROVALE, em dezembro de
2012, a Provale Holdings realizou uma operacao de private equity com os fundos de investimento
norte-americanos RCF V ANNEX FUND LLC, RCF V LLC e RCF VI LLC, que adquiriram parte
minoritaria das a¢Oes da controladora em contrapartida ao financiamento das atividades comerciais
do GRUPO PROVALE.
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Apo0s a realizagdo dessa operagdo, o crescimento de receita projetado pelo GRUPO PROVALE
restou frustrado com o advento de uma crise financeira mundial, aliada a escandalos de corrupc¢éo de
grandes empresas brasileiras e a instabilidade politico-econdmica no pais, a partir do ano 2015. A
crise afetou os principais mercados consumidores dos produtos do GRUPO PROVALE, em especial

da Provale Distribuidora, diminuindo drasticamente a sua receita interna.

Estes s&o os principios dos percal¢os que levaram 0 GRUPO PROVALE a formular o pedido de

recuperacdo judicial.

E que 0 GRUPO PROVALE néo contava que os fundos norte-americanos, seus proprios acionistas,
diretos ou indiretos, passariam a adotar medidas propositalmente prejudiciais ao GRUPO
PROVALE, seus colaboradores e toda a regido que se beneficia com as atividades econdmicas do
GRUPO PROVALE, visando unicamente a transferir a sua participacao societaria a Familia Nemer

a um preco irrisério, diante da auséncia de retorno imediato da operacao de equity.
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AS RAZOES DA CRISE ECONOMICO-FINANCEIRA DO GRUPO PROVALE

O GRUPO PROVALE se encontrava em crescente desenvolvimento, com expanséo de mercado,
produtos e filiais, quando foram fortemente atingidas pela crise que assolou o pais em 2015.

O GRUPO PROVALE ndo passou alheio a instabilidade politica e econdmica ocasionada pelas
investigacOes da Lava Jato e a publicidade de escandalos de corrupcéo envolvendo grandes empresas
até entdo de renome, e que usualmente dominavam o mercado local, como é o caso da Petrobras e

das empreiteiras OAS e Galvédo Engenharia.

Quando se tornaram publicos os crimes de fraude e desvio de dinheiro pablico praticados em tao
grande escala, ndo foram apenas essas empresas que sofreram as consequéncias por seus atos. Tais
escandalos, aliados a reducdo do preco do barril de petroleo, levaram a uma queda brusca do preco
das acdes da Petrobras, a demissdo em massa, a prisdo de executivos do alto escaldo e prejuizo de
bilhGes de reais, bem como a instabilidade politica que resultou no impeachment da entdo Presidenta

Dilma Rousseff.

Petrobras registra prejuizo recorde de
R$ 34,836 bilhdes em 2015

No 4°trimestre, estatal teve prejuizo de R$ 36,938 bilhdes.
Resultado foi impactado por reviséo de ativos na ordem de R$ 47,6 bilhdes.

A Provale Distribuidora foi gravemente impactada por esses acontecimentos e, em menos de seis
meses, perdeu cerca de R$ 60 milhdes de receita. Isso porque, a producédo de barita, mineral utilizado
para a producéo e exploracdo do petroleo e gas, era uma de suas principais atividades econdmicas a

época, destinadas quase que unicamente a atender a Petrobras e a BR Distribuidora.

O GRUPO PROVALE, por consequéncia, teve o seu faturamento reduzido em cerca de 50%, sendo

que gue, a época, a Provale Distribuidora era uma de suas empresas mais lucrativas.

Parecer Técnico sobre PRJ do GRUPO PROVALE 11



VALUATION PARTNERS MS CARDIM & ASSOCIADOS

Naquele momento, as receitas que, em 2015, era de R$ 85 milhdes, passou para cerca de R$ 20

milhdes em 2019, o que, por conseguinte, afetou o faturamento da Provale Holdings e de todo o
GRUPO PROVALE:

Provale

Faturamento Total
2015 85.060.704,84
2016 50.166.669,71
2017 43.493.483,27
2018 22.774.812,62
2019 20.045.639,09
2020 35.327.596,41

TOTAL 256.868.905,94

* 2020 aoté nov

Ao mesmo tempo, as empreiteiras OAS e Galvdo Engenharia, passaram a ter dificuldades para a

obtencéo de linhas de créditos, deixando de pagar fornecedores e funcionarios.

Posteriormente, essas empresas entraram com pedido de recuperacéo judicial, 0 que gerou uma crise
sem precedentes na construcdo civil, diante da paralisacdo quase que total dos investimentos em obras
publicas e diminuicdo da capacidade de investimento privado no mercado de construcdo (que
praticamente deixou de construir empreendimentos a época, limitando-se a subsistir dos imdveis ja

construidos e dos empreendimentos em estagio avancado de construcéo):

Entenda o caso da empreiteira OAS, primeira vitima
da Operacao Lava Jato

Construcao civil vive crise sem
precedentes no Brasil

Aumento dos juros, restrigao no crédito, desemprego, lava-jato. A crise da construgao chegou a uma
velocidade estonteante. Mas a recuperagao, quando vier, tera ritmo bem diferente

Com a auséncia de construcdes e de criacdo de empreendimentos, o mercado de cal tornou-se abstrato.
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Sem utilizagdo, grandes empreiteiras diminuiram de forma abrupta a compra de materiais de
construcdo, incluindo, e, principalmente, argamassa e cimento, producdo extensa e pioneira das
empresas que compdem 0 GRUPO PROVALE.

Ainda nesse mesmo ano, ap6s o lamentavel desastre de rompimento das barragens de Fundéo e
Santarém na cidade de Mariana/MG, a Samarco paralisou suas opera¢des no Projeto Anchieta, em

Cachoeiro do Itapemirim.

Tal fato resultou na queda da demanda de calcério grosso a0 GRUPO PROVALE em 100.000
toneladas por més, obrigando-a a deixar este mercado, apds 30 anos de atuacao, diante da reducéo do

produto a valores irrisérios, em razdo da forte concorréncia entre as empresas da regido.

O episadio ndo so6 afetou 0 GRUPO PROVALE, como levou a crise generalizada na economia do
estado, muito atuante no mercado de exploracao de calcério, levando ao fechamento de empresas e

ao aumento exponencial do desemprego e da piora na qualidade de vida da populacao:

Histirico

Entenda como a paralisacao da
Samarco impactou a cconomia do
ES

Interrupcao das operacoes provocou quedano PIB do Estado, demissdes e
fechamento de empresas. Em 2014, antes de paralisacao, fabricou 25 milhdes de
toneladas de pelotas de minério em Anchieta

No momento em que a Provale Hondings mais precisava contrair empréstimos para arcar com 0S
prejuizos de suas filiais e garantir a manutencao de suas atividades comerciais, a crise da Petrobras
provocou a retracdo de créditos pelas instituicdes financeiras, que enxergavam um risco real de quebra

dos setores de petroleo e construgdo civil e, por conseguinte, da exploracao de barita e calcério.

Os bancos nédo estavam dispostos a negociar. A crise obrigou 0 GRUPO PROVALE a liquidar, em
pouquissimo tempo, todos os debitos financeiros que se encontravam pendentes, perdendo-se, da
noite para o dia, cerca de R$ 25 milhdes em linhas de crédito, que seriam destinados a recuperagéo

financeira das sociedades operacionais — em especial, da Provale Distribuidora.

Vendo os seus investimentos desvalorizarem, os Fundos RCF financiaram a Provale Holdings, em

alguns momentos, como tentativa de liquidacdo de seu passivo e retomada econémica, passando o
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fundo de investimentos norte americano a ocupar a conflituosa posicdo de credor e acionista do
GRUPO PROVALE.

De inicio, nada havia mudado na relagdo juridica entre os fundos e a Familia Nemer, que visava

apenas a promocao dos interesses sociais do GRUPO PROVALE.

E 0 que se pdde verificar quando os Fundos RCF converteram em participacdo societaria o crédito
que detinham em face da Provale Holdings, lastreado em Instrumento Particular de Escritura da

Primeira Emissdo de Debéntures Conversiveis em Acoes.

Também acreditando na recuperacéo financeira do GRUPO PROVALE, em janeiro de 2016, 0s
Fundos RCF compraram novamente as debéntures emitidas pela Provale Holdings em um
Instrumento Particular da Segunda Emissao de Debéntures, Conversiveis em Acdes, no valor de R$

50 milhoes.

Essa emissdo foi emendada em 30/12/2019 para extensdo do prazo do pagamento, e chegou ainda a
Ihe conceder outros empréstimos, como o Empréstimo Ponte, em 15.05.19, no valor de US$
1.000.000,00, e do crédito que lastreou o Instrumento de Confissdo de Divida datado de 20.10.17, no
valor de R$ 450.000,00.

Contudo, ap6s o agravamento do contexto de crise financeira do GRUPO PROVALE, que
impossibilitou a Provale holdings de adimplir com as suas obrigacdes contratuais, e a auditoria da
empresa para projetar suas receitas futuras, os Fundos norte-americanos RCF passaram a adotar

postura hostil e em dissonancia com os seus deveres fiduciarios.

Enquanto acionistas da Provale Holdings, propuseram a transferéncia da integralidade de suas acdes
a Familia Nemer por U$ 1,00 e, mais recentemente, sugerir que fariam de tudo para levar o GRUPO

PROVALE a faléncia em caso de ndo pagamento dos valores que Ihes seriam devidos.
Trata-se de postura contraditoria ao que ja havia sido dito pelos Fundos RCF a Provale Holdings.

Com efeito, sempre houve a expectativa de que, na impossibilidade da Provale Holdings quitar a
divida objeto da escritura de debéntures — impossibilidade decorrente de causas mais do que
conhecidas pelos representantes do RCF na gestdo do GRUPO PROVALE — o RCF efetuaria a sua

conversao em participacao societaria, conforme previsdo contratual.

Parecer Técnico sobre PRJ do GRUPO PROVALE 14



VALUATION PARTNERS MS CARDIM & ASSOCIADOS

N&o converteram as debéntures em agdes, conforme estipulado contratualmente e esperado nédo so6
pelo GRUPO PROVALE, como por fornecedores e instituicbes financeiras, que vinham fechando
operagfes com as empresas em razdo da justa expectativa de conversao da divida em participacdo
societaria pelos fundos norte-americanos, por ja se tratar de acionista do GRUPO PROVALE e ter

ciéncia do momento financeiro delicado que o Grupo vinha passando naquele momento.

Tanto é verdade, que em agosto de 2019, foi registrado em ata da Reunido do Conselho de
Administracdo, a piora da crise enfrentada pelo GRUPO PROVALE, em decorréncia do RCF: “Os
resultados negativos das empresas do Grupo, alto endividamento por conta da debénture do RCF,
existéncia de protestos de titulos e cheques e falta de resultados auditados por instituicGes externas”,
impossibilitando 0 GRUPO PROVALE de captar crédito no mercado, sendo imprescindivel o

saneamento de tais pendéncias para a recuperacao financeira das empresas.

Ao invés disso, 0 GRUPO PROVALE foi surpreendido ao receber a cobranca da divida, bem como
ao verificar a tentativa dos Fundos RCF de alienar a sua participacdo societaria na Provale Holdings
a preco irrisorio, desconsiderando 0 momento extremamente critico, em que deveria priorizar 0s

compromissos com seus funcionarios, fornecedores e clientes.

O GRUPO PROVALE realizou todo o possivel para equalizacdo das dividas com os Fundos RCF a
fim de garantir a viabilidade de recuperacdo da Provale Holdings, seja por assessoria de consultor

financeiro, pela capitalizacdo de crédito no mercado.

Assim, os acionistas e cotistas do GRUPO PROVALE adotaram um plano acédo para a reestruturacéo
das financas e negociando as dividas ja existentes, tendo inclusive proposto acordo muito favoravel
aos fundos americanos, com quitacdo a vista de boa parte da divida e concessdo de inimeras garantias,

mas os Fundos RCF queriam sempre mais.

Apesar de todos os esforgos empreitados, os Fundos RCF néo aceitaram nenhuma das propostas de
acordo apresentadas pelo GRUPO PROVALE. Escolheram a beligerancia e optaram por litigar com

as suas proprias empresas.

A Provale Holdings foi incluida, por seus acionistas norte-americanos, junto ao cadastro de
inadimplentes do Serasa, pelo ndo pagamento de divida de R$ 6.087.772,36, além do ajuizamento

das execugdes de titulo extrajudicial n° 11075538-85.2020.8.26.0100 (em face de ambas as empresas)
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e 1107504-44.2020.8.26.0100 (em face da Provale Holdings), ajuizados por seus acionistas

minoritarios para a cobranga de valores de mais de R$ 6,5 milhdes.

Tendo sido emitidas, em 13.11.20, as cartas de citacdo para pagamento dos valores executados pelos
Fundos RCF perante as empresas, nos autos do processo n. 11075538-85.2020.8.26.0100 — e, agora
com o ajuizamento desta recuperacéo judicial, é certo que a qualquer momento as empresas poderdo
ver suas contas blogueadas e a sua liberdade negocial tolhida, eis que ndo contam com o patriménio
necessario para fazer frente a esses valores.

A qualquer momento, também, os fundos norte-americanos podem executar a debénture emitidas pela
Provale Holdings e lastreada em crédito de mais de R$ 40 milhdes, o que resultara na auséncia de
linhas de crédito dispostas a operar com as empresas, retirando-lhe qualquer chance de retomada

econOmica.

Desta forma, além de ndo possuir fundos internos para realizar o pagamento das dividas devidas ao
RCF, também acionista das empresas, que totaliza mais de R$ 50 milhdes, 0o GRUPO PROVALE
ndo consegue crédito em nenhuma instituicdo financeira, devido a negativacdo milionaria registrado
em seu CNPJ.

Diante dos acontecimentos 0 GRUPO PROVALE entrou com pedido de recuperacgdo judicial em
14/12/2020 como forma de equacionar o desequilibrio econdmico-financeiro e retomar o caminho da
rentabilidade e prosperidade.
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MEDIDAS DE REORGANIZACAO

Como solucdo mais eficiente para a equalizacdo e liquidacdo de parte substancial do passivo das

empresas, 0 plano de recuperacéo judicial prevé:

Q) Alteracdo de seu escritorio para um local mais adequado a nova realidade das empresas,

que acarretara grande economia no pagamento de aluguel a longo prazo.

(i) Reposicionamento estratégico no mercado, mediante a diversificacdo de suas areas de
atuacdo, como, por exemplo, o desenvolvimento de linha de cuidados odontoldgicos,
sendo que o carbonato de célcio é produto essencial para a producdo de cremes dentais, e
a entrada no mercado alimenticio com a produgdo de célcio para suplementacdo

vitaminica.

(ili)  Reestruturacdo do passivo das empresas;

(iv)  Possibilidade de organizacdo e constituicdo de UPIs para alienacdo judicial, nos termos

dos artigos 60 e 142 da LRF, ou arrendamento;

(V) Preservagéo de investimentos essenciais para a continuagéo das empresas;

(vi)  Obtencdo de linhas de crédito para capitalizacdo das empresas;

(vii)  No intuito de viabilizar o cumprimento integral do Plano, 0 GRUPO PROVALE podera
realizar, apds a Homologacdo do Plano e nos termos da legislacéo brasileira, operacoes de

reorganizacao societaria especificas, tais como:

a. Cisdo, incorporacao, fusdo e transformacéo, dentro de seu quadro societario ou com

terceiros;
b. Criar ou participar de SPEs;

c. Mudanca de seu objeto social; e
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d. Associar-se a investidores que possibilitem o incremento ou que incrementem as suas
atividades, por meio de medidas que podem resultar na transferéncia do controle

societario.

O GRUPO PROVALE busca superar a sua crise econdmico-financeira e reestruturar seus negocios,

com o objetivo de:

Q) Preservar a sua atividade empresarial como fonte de geracdo de empregos, tributos e

riquezas;

(i) Estabelecer a forma de pagamento de seus credores, sempre com vistas a atender aos
melhores interesses de todos; e

(iii)  Possibilitar o soerguimento do GRUPO PROVALE, por meio da restruturacdo de seu
passivo e de suas garantias, bem como da obtencéo de novos financiamentos; de modo a
manter e expandir a sua atividade empresarial que se desenvolve no Estado do Espirito

Santo;

A andlise historica das empresas e as novas medidas a serem adotadas, evidenciam que as empresas
sdo econdmica e financeiramente viaveis e tém condi¢des de se reerguer, considerando — se 0 seu
volume de ativos, o tamanho das suas operac6es e a importancia dos produtos vendidos e a retomada

gradual do crescimento do pais.

Nesta linha de principios, a direcdo do GRUPO PROVALE confia que a Recuperacdo Judicial é
uma medida acertada para permitir que as empresas possam se reestruturar e se reerguer mais fortes,
continuando a gerar riquezas e empregos, com inegaveis beneficios para 0s seus acionistas e cotistas

e principalmente para os seus credores.
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ESCOPO DA LEI DE RECUPERACAO DE EMPRESAS EM CRISE E A VIABILIDADE
ECONOMICA DO GRUPO PROVALE

a) A retomada financeira do GRUPO PROVALE

Apesar de estar atravessando um indesejado momento de dificuldades financeiras, de ordem externa
e interna, 0 GRUPO PROVALE é um grupo composto por empresas viaveis e com alto valor

agregado.

O GRUPO PROVALE esta entre as mais tradicionais empresas que atuam majoritariamente no ramo

de fabricacdo e distribuicdo de produtos derivados do Carbonato de Calcio.

E razoavel estimar um aumento no valor agregado das mencionadas empresas com a retomada
moderada da economia brasileira a médio e longo prazo, mesmo que seja lento, mas gradual e

crescente, como ja esta ocorrendo.

Como visto, é possivel concluir que os aspectos objetivos que ensejaram a crise financeira
momentaneamente enfrentada pelas empresas dizem respeito a severa crise econémica iniciada em
2015 e os reflexos decorrente da COVID-19, a partir de 2020.

A viabilidade econdmico-financeira

A crise financeira atualmente experimentada pelas empresas, é fruto de uma conjuncdo de fatores
externos e internos que afetaram adversamente os seus fluxos de caixa, impossibilitando a

continuidade do pagamento pontual de suas obrigacdes junto a seus credores.
Entretanto, as atividades desempenhadas pelas empresas sdo rentaveis e viaveis.

Nesse contexto, hd a perspectiva de recuperacdo gradual e moderada da economia e do préprio
mercado, inclusive por se tratar de setor com expectativas otimistas de crescimento ao longo dos anos,
como é o caso do setor de petréleo e gas que impulsiona as vendas de barita e carbonatos utilizados

como instrumento para a perfuracdo de pocos petroliferos e de gas.

Essa projecdo leva em consideracéo o inicio de uma retomada moderada da economia a partir de 2021
e a expectativa de uma politica econdmica voltada para o reequilibrio das contas publicas e focada

nas reformas estruturais.
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Apesar da inafastdvel necessidade desta recuperacdo judicial, o cenario futuro que se descortina
favorece o soerguimento do GRUPO PROVALE, com o consequente atendimento dos interesses de

seus credores, fornecedores, colaboradores e clientes.

Mesmo diante de uma crise econémica de longo prazo e os grandes desafios que virdo pela frente, a
economia brasileira podera crescer moderadamente a partir de 2021, levando consigo os setores
chaves para o crescimento do setor de fabricagéo e distribuigcdo de produtos derivados do Carbonato
de Calcio, como o aumento da renda das familias, destravamento e crescimento do crédito, queda
gradual do desemprego, manutencdo dos niveis inflacionarios sob controle e crescimento dos

segmentos de petroleo e gas e construcao civil.

Ao mesmo tempo, a aprovacdo da Recuperacdo judicial do GRUPO PROVALE podera melhorar o
fluxo da caixa das empresas com reflexos positivos no capital de giro.

Além disso, as empresas tém buscado a promoc¢do de uma estrutura organizacional mais enxuta,
econdmica e eficiente, favorecendo a reducdo dos custos comerciais, administrativos e melhoria na

qualidade do fornecimento de produtos aos seus clientes.

Enfim, a combinagéo de medidas de reestruturacdo econdmica e austeridade financeira, aliadas a um
cendrio de recuperacdo da economia brasileira a partir de 2021, em especial no setor de fabricacéo e
distribuicdo de produtos derivados do Carbonato de Calcio, podem ter resultados positivos as

empresas.

Nesta linha de principios, a direcdo do GRUPO PROVALE confia que a Recuperacdo Judicial é
uma medida bem acertada para permitir que as empresas possam se reestruturar e se reerguer ainda
mais fortes, continuando a gerar riquezas e empregos, com inegaveis beneficios para 0s seus cotistas,

acionistas e principalmente para os seus credores.

O modelo de negocios que as empresas pretendem desenvolver para permitir o equacionamento de
suas obrigagOes com as expectativas de geragdo de caixa futuras encontra-se descrito de forma clara
e objetiva neste laudo de viabilidade econdémico-financeira e que integra o Anexo 1 do Plano, a ser

apresentado ao M.D Juizo e aos credores.

Em consonéncia com as mais avancadas leis contemporaneas que cuidam de empresas em
circunstancias desfavoraveis, a LFRE possui como nucleo de suas disposi¢cBes o principio da

conservacao da empresa viavel, na forma do seu Artigo 47.
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A recuperacdo judicial de empresas insere-se no contexto econémico-normativo de protecdo aos
trabalhadores visando em Ultima anélise, a manutengdo da fonte produtora e dos empregos diretos e
indiretos gerados pela empresa em crise financeira. Esse, alids, é o teor do artigo 47 da LFRE.

N&o ha duvida de que a recuperacéo judicial, hoje positivada no ordenamento juridico brasileiro,
apresenta-se como instrumento legitimo e necessario a preservacao da empresa, refletindo o art. 47
aos principios constitucionais de estimulo a atividade econémica, justica social, pleno emprego (art.
170, Il e VI1II, Constituicdo Federal/1988) e funcéo social da propriedade (art. 5°, XXI1I, Constituicéo
Federal/1988).

Na defini¢ao precisa do Prof. JORGE LOBO, o objetivo da recuperagdo judicial é: “(...)salvar a
empresa em crise que demonstre ser econdmica e financeiramente viavel, com a finalidade precipua

de manté-la empregadora de mdo-de-obra, produtora e distribuidora de bens e servicos.

E a0 mesmo tempo, criadora de riquezas e de prosperidade, gerando impostos e, por igual, a0 mesmo

tempo, respeitar os interesses dos credores”.

Prossegue explicitando que, para salvar a empresa em crise € necessario observar o que se chama

“ética da solidariedade”.

O prof. Manoel Justino Bezerra Filho, abordando o escopo primordial da recuperacéo judicial, lembra
que “(...) a Lei, ndo por acaso, estabelece uma ordem de prioridade nas finalidades que diz perseguir,
colocando como primeiro objetivo a ‘manuten¢do da fonte produtora’, ou seja, a manutengdo da
atividade empresarial em sua plenitude tanto quanto possivel, com o que havera possibilidade de

manter também o ‘emprego dos trabalhadores’.

Mantida a atividade empresarial e o trabalho dos empregados, serd possivel entdo satisfazer os

‘interesses dos credores ™.

Ao mesmo tempo, o Prof. Fabio Ulh6a Coelho no seu livro “Comentarios a Lei de Faléncias” — Ed.
Saraiva, 2013, preconiza que a viabilidade econdmico-financeira da empresa, deve também ser

analisada a luz de vetores especificos, tais como:
a) A importéancia social das empresas no meio empresarial;

b) A méo de obra e a tecnologia empregadas;
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c) O volume dos seus ativos e passivos;
d) O tempo de atividade das empresas; e
e) O porte econdmico das empresas.

Voltaremos a esses temas, ao final deste Parecer, analisando-o0s, especificamente para 0 GRUPO
PROVALE.

O GRUPO PROVALE, ndo obstante as inimeras dificuldades, vem conseguindo manter as suas
operacdes 0 que evidencia, de forma incontroversa, portanto, a viabilidade operacional do GRUPO
PROVALE e sua capacidade de, feitos os ajustes necessarios com seus credores, retomar a trilha do
crescimento e da eficiéncia econémico-financeira, apoiada na sua excelente reputacdo no segmento
de fabricacdo e distribuicdo de produtos derivados do Carbonato de Célcio e em sua forte presenca

comercial junto aos seus clientes.

E importante mencionar que 0 GRUPO PROVALE esta passando por uma crise momentanea e
pontual, plenamente passivel de ser resolvida, pela adocdo e implementacdo das medidas

preconizadas e expostas no Plano de Recuperacao, objeto de analise deste Parecer Técnico.
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I1 - O PLANO DE RECUPERACAO JUDICIAL

Os objetivos do Plano, os pontos fundamentais e a sua viabilizacdo

O Plano de Recuperacdo Judicial elaborado pela direcdo do GRUPO PROVALE e seus assessores
juridicos e consultores financeiros a ser apresentado ao Juizo de Recuperacdo e aos seus credores,
tem por objetivo a realizacdo de medidas que objetivam a reestruturacdo de suas operacgdes de forma

a permitir:

a) O reperfilamento do endividamento das empresas, alterando condic¢des de pagamentos, prazos

e valores a serem pagos;

b) A geracdo de capital de giro necessario a retomada das opera¢des das empresas, pagamento
das suas dividas e continuidade das suas atividades;

c) Organizacéo e constituicdo de UPIs para alienacao judicial, nos termos dos artigos 60 e 142

da LRF, ou arrendamento;
d) Possibilidade de reorganizagdo Societaria;
e) A preservacgdo e a manutencao do emprego dos trabalhadores diretos e indiretos;
f) A preservacdo dos interesses de seus credores;

g) A preservacao das empresas, sua funcao social e o estimulo a atividade econdmica do pais, do

Estado do Espirito Santo e Cachoeiro do Itapemirim-ES;

h) A superacdo da crise econdmico-financeira do GRUPO PROVALE, que podera ser
viabilizada pela geracdo dos fluxos de caixa operacionais necessarios ao pagamento da divida
reestruturada e a geracdo de recursos necessarios para a continuidade das atividades das

empresas, devidamente dimensionadas para a nova realidade do GRUPO PROVALE;

i) A preservacdo das empresas como fonte de geracdo de bens, recursos, empregos, impostos

diretos e indiretos;

j) A manutengdo do exercicio de suas atividades no de fabricacdo e distribuicdo de produtos

derivados do Carbonato de Célcio;
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k) A preservacédo da sua funcdo social e a efetiva melhora e recuperagédo do seu valor econémico,

bem como, dos seus ativos tangiveis e intangiveis;

I) Osobjetivos do Plano poderdo ser atingidos também por meio das medidas previstas no Artigo
50 da LFRE:

- Fixacdo de prazos e condicOes especiais de pagamentos aos seus credores;
- A obtengdo de novos financiamentos;
m) A possibilidade de voltar a ter uma estrutura de capital equilibrada;

n) A concentracdo e a volta ao exercicio de suas atividades, no setor de fabricacéo e distribuicédo
de produtos derivados do Carbonato de Calcio, no qual as empresas possuem amplo

conhecimento e reputacao.

O GRUPO PROVALE devera, no prazo legal, apresentar um Plano de Recupera¢do Judicial cuja

finalidade é adequar os pagamentos devidos aos credores ao seu fluxo de caixa.
OBJETIVOS DO PLANO

Objetivo. Diante da existéncia de dificuldade das empresas em cumprir com suas atuais obrigacoes
financeiras, o Plano prevé a realizacdo de medidas que objetivam o reperfilamento do endividamento
das empresas, a geracdo de fluxo de caixa operacional necessario ao pagamento da divida e a geracao
de recursos necessarios para a continuidade das atividades das empresas, devidamente dimensionadas
para a nova realidade do GRUPO PROVALE.

Razbes da Recuperacao Judicial. A crise do GRUPO PROVALE, de modo resumido, decorre da

crise econémico-financeira que atingiu o Brasil nos Gltimos anos em diversos setores desde 2015,

cujos efeitos negativos tém sido sentidos até hoje.

Viabilidade Econémica do Plano e Avaliacdo dos Ativos das empresas. Em cumprimento ao

disposto nos incisos Il e Il do art. 53 da LRF, o Laudo de Viabilidade Econdmica do plano e das
empresas e o laudo de avaliagdo de bens e ativos das empresas, subscritos por empresas

especializadas, encontram-se nos anexos do Plano de Recuperacéo Judicial.
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PAGAMENTO DOS CREDORES

REESTRUTURACAO E LIQUIDACAO DE DIVIDAS.

PAGAMENTO DOS CREDORES TRABALHISTAS. Todos os Credores Trabalhistas terdo seus Créditos

Trabalhistas pagos, sem a incidéncia de juros ou corre¢cao monetaria, da seguinte forma:

I. O saldo de até 150 sal&rios minimos sera pago em 12 parcelas mensais e consecutivas a

contar da homologacéo do plano de recuperacao judicial pela assembleia geral de credores,

sem desagio;

Il. O saldo que ultrapassar o limite de 150 salarios minimos sera pago conforme as condi¢oes

de amortizacao descritas no fluxo de pagamento abaixo:

VENCIMENTO: 12 anos, apés o periodo de caréncia.

AMORTIZACAO: O valor do principal serd pago conforme fluxo descrito a seguir:

ANOO1 | 6,36%
ANO 02 | 6,36%
ANO 03 | 6,36%
ANO 04 | 6,36%
ANOO5 | 6,36%
ANO 06 | 6,36%
ANO 07 | 6,36%
ANO 08 | 6,36%
ANO Q9 | 6,36%
ANO 10 | 6,36%
ANO 11 |6,36%
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ANO 12 | 30,00%

CARENCIA DE PRINCIPAL E JUROS: 3 anos contados a partir da Data de Homologacéo.

JUROS/ATUALIZACAO MONETARIA: 1,0% a.a. + TR

DESAGIO: 90% sobre o Saldo Devedor.

CREDITOS TRABALHISTAS RETARDATARIOS. Todos os Credores Trabalhistas que forem
Credores Retardatarios terdo seus Créditos Trabalhistas adimplidos nas mesmas condigdes
dos demais Credores Trabalhistas previstas na clausula 2.1 do plano, contados do transito

em julgado da decis@o que habilitar o respectivo Crédito Trabalhista.

PAGAMENTO DOS CREDORES QUIROGRAFARIOS. Os Credores Quirografarios, poderdo optar por

uma das formas de pagamentos a seguir relacionadas:

Opcao A. Os credores quirografarios que optarem por esta Opg¢do A receberdo o valor fixo de R$
10.000,00 (dez mil reais) em dinheiro, sem nenhum desagio, com correcdo monetaria indexada
pela Taxa Referencial (TR) e incidéncia de juros de 1% a.a., em até 5 (cinco) parcelas mensais, iguais
e consecutivas, contadas da data de Homologacao do Plano. Ao optar por receber nas condigdes desta
Clausula, considerar-se-a quitado todo e qualquer saldo remanescente dos Credores Quirografarios

sujeitos ao Plano.

Opcéao B. Os credores quirografarios que ndo optarem pela Opgdo A acima, receberdo o crédito
devido, com a aplicacdo desdgio de 90%, com correcdo monetaria indexada pela TR e com a
incidéncia de juros de 1% a.a., em dinheiro, no prazo de 12 anos contados a partir da data final do
Periodo de Caréncia, de acordo com o Fluxo de Pagamento abaixo:

VENCIMENTO: 12 anos, apés o periodo de caréncia.

AMORTIZAGAO: O valor do principal sera pago conforme fluxo descrito a seguir:

ANOO1 | 6,36%
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ANO 02 | 6,36%
ANO 03 | 6,36%
ANO 04 | 6,36%
ANO 0S5 | 6,36%
ANOO6 | 6,36%
ANO 07 | 6,36%
ANO 08 | 6,36%
ANO Q9 | 6,36%
ANO 10 | 6,36%
ANO 11 | 6,36%
ANO 12 | 30,00%

CARENCIA DE PRINCIPAL E JUROS: 3 anos contados a partir da Data de Homologacao.

JUROS/ATUALIZACAO MONETARIA: 1,0% a.a. + TR

DESAGI10: 90% sobre 0 Saldo Devedor dos Credores Quirografarios.

PAGAMENTO DOS CREDORES ME/EPP. Os Credores ME/EPP terdo seus Créditos pagos da seguinte

forma:

Opcdo A. Os credores ME/EPP que optarem por esta Op¢do A receberdo o valor fixo de R$

10.000,00 (dez mil reais) em dinheiro, sem nenhum deségio, com corre¢do monetéria indexada

pela Taxa Referencial (TR) e incidéncia de juros de 1% a.a., em até 5 (cinco) parcelas mensais, iguais

e consecutivas, contadas da data de Homologacao do Plano. Ao optar por receber nas condic¢des desta

Clausula, considerar-se-a quitado todo e qualquer saldo remanescente dos Credores ME/EPP sujeitos

ao Plano.

Opcéo B. Os credores ME/EPP que ndo optarem pela Opg¢édo A acima, receberdo o crédito devido,

com a aplicacdo desagio de 90%, com correcdo monetéria indexada pela TR e com a incidéncia de
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juros de 1% a.a., em dinheiro, no prazo de 12 anos contados a partir da data final do Periodo de

Caréncia, de acordo com o Fluxo de Pagamento abaixo:

VENCIMENTO: 12 anos, apos o periodo de caréncia.

AMORTIZAGAO: O valor do principal sera pago conforme fluxo descrito a seguir:

ANO 01 6,36%
ANO 02 6,36%
ANO 03 6,36%
ANO 04 6,36%
ANO 05 6,36%
ANO 06 6,36%
ANO 07 6,36%
ANO 08 6,36%
ANO 09 6,36%
ANO 10 6,36%
ANO 11 6,36%
ANO 12 30,00%

CARENCIA DE PRINCIPAL E JUROS: 3 anos contados a partir da Data de Homologacéo.

JUROS/ATUALIZACAO MONETARIA: 1,0% a.a. + TR

DESAGIO: 90% sobre o Saldo Devedor dos Credores ME/EPP.
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PAGAMENTO DOS CREDITOS ILIQUIDOS. Todos os Créditos Iliquidos, inclusive aqueles que também
vierem a ser classificados como Créditos Retardatarios, se de outro modo n&o dispuser o Plano, serdo
pagos nas mesmas condicdes previstas na Classe em que forem habilitados, observando, se houver

enquadramento na Classe |1, a Clausula 2.3.2 do plano.

PAGAMENTO DOS CREDITOS RETARDATARIOS. Todos os Créditos Retardatarios, se de outro modo
ndo dispuser esse Plano, serdo pagos nas mesmas condigOes previstas na Classe em que forem

habilitados, observando, se houver enquadramento na Classe 11, a Clausula 2.3.2 do plano.

A Estrutura do endividamento

Conforme art. 49 da LFRE, a estrutura do endividamento do GRUPO PROVALE condiciona ao
Plano referido, as pessoas fisicas e juridicas mencionadas na lista de credores apresentada, a qual
devera ser substituida pela lista de credores a ser consolidada pelo Administrador Judicial (art.7°,
paragrafo 2°) ou por decis@es judiciais futuras.

Consolidado Valor RS Valor USD Valor EUR Valor RS Total % Vert
Classe | - Trabalhista 447.814 - - 447.814 0,7%
Classe Il - Garantia Real - - - - 0,0%
Classe Il - Quirografarios 57.223.520 1.033.093 8.624 62.512.664 95,5%
Classe IV - ME / EPP 2.508.506 - - 2.508.506 3,8%
Total Geral 60.179.840 1.033.093 8.624  65.468.984 100,0%
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III - OS DADOS E AS FONTES DAS INFORMACOES RECEBIDAS
E UTILIZADAS

Para o efeito da:

a) Elaboracdo do Laudo sobre a viabilidade econémico-financeira do Plano e das empresas que
compdem 0 GRUPO PROVALE;

b) Para aemissdo do Parecer Técnico sobre o Plano de Recuperacao foram utilizados os dados e
as seguintes fontes de informagé&o:

e Plano de Recuperacdo Judicial para as empresas preparado pela dire¢do do GRUPO
PROVALE e seus assessores juridicos e consultores financeiros a ser encaminhado ao
Juizo e aos seus credores contendo a descricdo das medidas a serem implementadas pelas

empresas;
e Peticdo inicial encaminhada ao MM. Juizo de Recuperacdo em 14 de dezembro de 2020;

e Parecer do Exmo. Sr. Dr. Juiz, de Direito da 12 Vara Civel de Cachoeiro de Itapemirim —
Espirito Santo, com o deferimento do pedido de Recuperacédo Judicial em 17 de dezembro
de 2020;

e Breve Historico e situacdo atual das empresas contendo informagdes relevantes que
identificam as origens da crise financeira pela qual passou 0 GRUPO PROVALE,
contendo a descricdo de todas as medidas a serem adotadas dentro do Plano de

Recuperagéo;

e Demonstrativos financeiros historicos consolidados de 31 de dezembro de 2020;
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e Modelagem financeira e operacional, contendo resumo geral do Plano;

e As planilhas e demonstrativos financeiros projetados e consolidados, preparados pela
direcdo do GRUPO PROVALE e que sdo:

a) Premissas macroeconémicas;

b) Mapa de premissas operacionais e financeiras para elaboracédo dos demonstrativos
financeiros projetados;

c) Demonstrativo de Resultados e Fluxos de Caixa consolidados projetados da
empresa de 2021 a 2035, apresentando a geracdo das receitas, custos, despesas
operacionais e a geracao de caixa operacional, bem como o cronograma dos fluxos

de pagamento aos credores de todas as classes.
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IV - ELABORACAO DA ANALISE DE VIABILIDADE
ECONOMICO - FINANCEIRA DAS EMPRESAS E DO PLANO -
EMISSAO DE PARECER TECNICO

Para efeito de elaboracdo e emissdo deste Parecer Técnico, analisamos cuidadosamente todas as

informacdes, os dados fornecidos e as medidas a serem implementadas no Plano, destacando-se que:

a) Durante todo o periodo em que estiver sob Recuperacdo Judicial a diregdo e os cotistas e
acionistas do GRUPO PROVALE se comprometem a realizar todos os esfor¢os na
administracao profissional e independente, para manter uma estrutura minima necessaria para
que as empresas deem continuidade nas suas operacdes, nos novos niveis, de forma a poder
cumprir com todos os compromissos citados no Plano, de acordo com o cronograma de

pagamentos, conforme apresentado nos Demonstrativos Financeiros projetados;

b) A geracdo das receitas do GRUPO PROVALE, para pagamento aos credores esta baseada

nas seguintes medidas e recursos:

- Geracdo dos fluxos de caixa operacionais pela continuidade das atividades econdmicas e por

decorréncia da sua reestruturacdo operacional e financeira;

- Reperfilamento e a renegociacdo do seu endividamento com modificacdes nos prazos, nos

encargos e na forma de pagamento aos credores;
c) Expanséo de parcerias e novos fornecimentos;
d) Obtencdo de novos recursos através de financiamentos;

e) As premissas adotadas para a elaboracdo das projeces dos demonstrativos financeiros estéo
apresentadas no Anexo | para o periodo de 2021 a 2035 e que cobrem as operacdes das

empresas;
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- Os valores das operagdes expressos em volumes e em reais (R$), na comercializacdo dos

seus produtos;

- A identificacéo dos valores do EBITDA nesses demonstrativos, a cada exercicio.

Os demonstrativos financeiros

Analisamos os demonstrativos financeiros historicos e projetados consolidados elaborados pelo
GRUPO PROVALE e seus consultores financeiros e juridicos e que utilizamos como base para
prepararmos 0s Demonstrativos de Resultados (DRE) e demonstrativo dos fluxos de caixa

projetados, para o periodo de 2021 a 2035.

a) As premissas e pressupostos adotados, destacados no Mapa de Premissas (Anexo 1), ficaram
dentro de uma posicdo conservadora e com consisténcia com relacdo a performance histérica

das empresas e da sua nova situacao.

Foram fixadas as premissas para:

- Receitas brutas consolidadas do GRUPO PROVALE;
- Custos e despesas operacionais;

- Nivel de capital de giro.

- Novos investimentos (CAPEX).

b) Os demonstrativos financeiros projetados (DRE e Fluxos de Caixa) foram elaborados a partir
das premissas e pressupostos adotados, bem como as informacdes fornecidas pela direcdo das
empresas e que apresentam coeréncia e consisténcia técnica na modelagem financeira, dentro
de padrfes usuais de projecdes e simulagdes de comportamento futuros das operagdes das

empresas.

O programa utilizado esta totalmente integrado, produzindo relatérios que apresentamos nos

Anexos deste Parecer.

c) As premissas adotadas (taxas de crescimento das receitas brutas, custos e despesas

operacionais, prazos médios de clientes, estoques, fornecedores e outros) demonstraram uma
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coeréncia numeérica e econdmico-financeira entre as premissas adotadas e os valores
resultantes, identificando consisténcia técnica, dentro dos modelos contabil e econémico-

financeiro;

d) As projecOes identificam a continuidade das operacGes das empresas com a adogdo das
medidas ja citadas, que no nosso entender sdo viaveis, na medida em que foram realizadas
com base nas suas atividades operacionais anteriores, ja ajustadas aos novos niveis, adotando-

se para essas projecdes no nosso entender, um critério conservador;

e) Os demonstrativos financeiros que caracterizam e identificam o Plano de Recuperacéo a ser
apresentado ao Juizo, demonstram que todas as suas variaveis estdo integradas e com

premissas adotadas que julgamos razodveis e com consisténcia;

f) Os valores em R$ (reais) das receitas brutas, passam de R$ 44,1 milhdes em 2021 para R$
48,1 milhdes partir de 2023 até 2035, o que significa uma taxa de crescimento anual composta

de 0,6% ao ano.

g) Para a realizacdo das projecdes das receitas operacionais (2021 a 2035), foram consideradas
as atividades das empresas com a realizacdo das suas operacOes, sendo que o EBITDA
ajustado sobre as receitas liquidas nesse periodo devera girar em torno de 5,1% em 2021 a

10,0% a partir de 2023 até 2035, sendo sempre positivo.

h) Ao longo das projecdes, o volume do EBITDA é da ordem de R$ 1,8 milhGes em 2021
passando para R$ 3,7 milhGes a partir de 2023 até 2035.

i) Os saldos finais de caixa ap0s 0 pagamento aos credores sdo sempre positivos, indicando uma

situacdo de liquidez satisfatoria, para a manutencdo das suas atividades operacionais.

Da viabilidade econdmico-financeira do Plano

O Plano de Recuperacéo Judicial proposto é viavel econdmica e financeiramente, considerando o

cendrio apresentado no item anterior (Anexo 1V), na medida que:

a) O cenario macroecondmico é de crescimento moderado no médio e longo prazo, sendo
favoravel para a recuperacdo das atividades do segmento de fabricacdo e distribuicdo de
produtos derivados do Carbonato de Calcio do GRUPO PROVALE;
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b) Visa maximizar os recursos disponiveis para fazer frente aos compromissos do GRUPO
PROVALE, procurando proporcionar aos credores a plena recuperagdo de seus créditos
dentro das condicdes e dos prazos previstos;

c) As medidas adotadas consideram:

- A renegociacdo e o reescalonamento do seu endividamento com os credores reajustando

valores, encargos e novas condi¢cOes de prazos de pagamentos;
- A continuidade das suas operagdes com a geracao de caixa para o pagamento dos credores;
- Obtencdo de Novos Financiamentos.

d) As previs@es de continuidade das operacdes do GRUPO PROVALE, a partir de 2021, no

nosso entender, sdo viaveis na medida que:

- Foram estimadas com base nas suas atividades operacionais anteriores, adotando-se um

critério conservador do crescimento das operacGes — em média de 0,6% ao ano;
- As medidas adotadas nas empresas e que visam ajustar as operagdes sao factiveis e reais.

e) Os demonstrativos financeiros projetados que apresentam o comportamento futuro das
empresas, cujo Plano devera ser apresentado ao Juizo, demonstra que todas as suas variaveis

estdo integradas e com premissas adotadas que julgamos razoaveis e com consisténcia;

f) Analisamos um conjunto de indicadores financeiros e as rela¢fes entre todas as variaveis e 0s
nameros apresentados nos demonstrativos financeiros projetados e que demonstraram uma
coeréncia numérica e econémico-financeira, identificando uma consisténcia técnica no

conjunto de premissas e pressupostos adotados;

g) A analise dos indicadores financeiros historicos e projetados revela a coeréncia das medidas
adotadas no Plano de Recuperacdo, fazendo com que as empresas, retomando as suas
atividades apds a reestruturacdo, passem a ser empresas liquidas e viaveis, podendo atender

aos Seus compromissos com credores.

h) A avaliacdo do potencial e da capacidade de pagamento das obrigagdes e passivos do GRUPO
PROVALE com a adog¢édo das medidas preconizadas no Plano e com a eliminacdo gradual do
endividamento das empresas, pode ser inferido pela geracéo de fluxos de caixa das operacoes
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que sdo positivos (“para pagamento aos credores concursais e extraconcursais”) e sdo

decorrentes das suas operacdes, sendo superior ao fluxo de pagamentos aos credores;

Da viabilidade econdmico-financeira do GRUPO PROVALE

Entre os principios que regem a Lei n°. 11.101/2005, o mais relevante para fins de deferimento da
recuperacdo judicial é o principio da viabilidade econdmica das empresas, estabelecendo que somente
as empresas com reais possibilidades de soerguimento sera facultado o regime da recuperacdo

judicial.

Para o Prof. Dr. Fabio Ulhda Coelho?, existem alguns critérios objetivos que permitem identificar
uma empresa economicamente viavel e, portanto, digna de receber o beneficio legal da recuperacao

judicial.
S&o as seguintes:

a) Importancia social das empresas no meio empresarial:

O GRUPO PROVALE possui potencial econémico, com receitas brutas estimadas e
projetadas para o periodo 2021, no total de R$ 44,1 milhdes, passando para R$ 48,1 milhdes
a partir de 2023.

Além disso, conta com um portfélio de ativos e clientes e que se implementado com o
Plano de Recuperacdo, que se mostra adequado e compativel com a sua atual situacao,
demonstra que a sua recuperacdo econdmica é viavel e possivel, desde que cumpridas as

medidas preconizadas e apresentadas no Plano.

Ao mesmo tempo, a empresa tem uma importancia social relevante para a economia
regional (Estado do Espirito Santo e municipio de Cachoeiro de Itapemirim), pois €é
geradora de empregos, sendo que as suas atividades sdo fundamentais para o setor de
fabricacdo e distribuigdo de produtos derivados do Carbonato de Célcio, bem como, para a

sua equipe de colaboradores diretos, cujas familias dependem de suas atividades.

b) Mao de obra e Tecnologia empregada:
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O GRUPO PROVALE chegou a ter um elevado efetivo de pessoal, antes da crise

financeira, reduzindo-o na nova fase das empresas.

1 — Comentarios a Lei de Faléncias e recuperacéo de empresas (LFRE) - Ed. dos Tribunais - 2017.

¢) Tempo de atividades das empresas:

O GRUPO PROVALE atua nesse mercado, ha 50 (cinquenta) anos, com crescimento
baseado na expansdo do seu segmento de atuacao e no desenvolvimento de suas atividades

no segmento de fabricagdo e distribuicdo de produtos derivados do Carbonato de Calcio.

d) Porte econdmico:

A empresa é possuidora de um conjunto de ativos e instalacdes que a coloca em posicédo de
destaque no segmento de fabricacdo e distribuicdo de produtos derivados do Carbonato de

Calcio.

Considerando o porte econémico do GRUPO PROVALE, que é significativo, torna-se
importante a sua recuperacdo, dado o seu tamanho, o volume de impostos que recolhe e 0

numero de empregos que oferece.

Verifica-se, portanto, por todas essas razdes, 0 GRUPO PROVALE ajusta-se
perfeitamente ao conceito de empresas viaveis, econémica e financeiramente, fazendo jus

ao beneficio da Recuperacgdo Judicial.

A recuperacdo econdmico-financeira do GRUPO PROVALE ir4 beneficiar todas as
comunidades onde atua, evitando-se assim, consequéncias e maleficios indesejaveis para

acionistas, os cotistas, credores e colaboradores.
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V - CONCLUSAO

Apds essas consideracdes, é nosso Parecer que:

O Plano de Recuperacéao Judicial do GRUPO PROVALLE, que devera ser apresentado ao Juizo da
Recuperacdo e aos Credores, bem como as proprias empresas e que demonstram no seu conjunto, a

viabilidade econdmico-financeira, pois:

a) As premissas e pressupostos operacionais e financeiros adotados na elaboracdo dos
demonstrativos financeiros que identificam as medidas que serdo adotadas, levando—se em
consideracdo os cenarios macroecondmicos de medio e longo prazo e setoriais, Sao reais e

viaveis;

b) A geracdo recorrente das receitas operacionais e a renegociacdo de credores dos valores a

pagar, sdo consideradas como factiveis, dentro do cenario tracado de crescimento gradual;

c) A somatdria desses recursos e as medidas adotadas irdo permitir o pagamento aos credores
aderentes ao Plano de Recupera¢do Judicial, ao longo do periodo de pagamentos (2021 a
2035);

d) Demonstram a possibilidade de normalizacdo e continuacdo das atividades operacionais do
GRUPO PROVALE tornando possivel a geracdo de recursos e restabelecendo a sua
capacidade de geracdo de receitas e por consequéncia, dos fluxos de caixa;

e) A continuidade das operacdes, a geracao de fluxos de caixa positivos se prova mais que
suficientes para o pagamento dos credores, conforme pode ser observado na evolucdo dos

demonstrativos dos fluxos de caixa nas projecoes financeiras apresentadas no Anexo 1V;

f) O cenério apresentado no Plano de Recuperacdo Judicial € melhor para os credores do que

uma possivel situacdo de faléncia das empresas.

E economicamente melhor e mais vantajoso para os credores, que as empresas se mantenham

em plena atividade operacional e dessa forma, possam pagar as suas dividas com os credores;

g) As informagdes fornecidas e as medidas a serem adotadas no Plano de Recuperagéo Judicial,
demonstram que 0 GRUPO PROVALE é viavel econdmica e financeiramente, apos ter

passado por uma crise financeira de ordem interna e externa;
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h) O Plano de Recuperacdo a ser apresentado, no nosso entender, estd bem estruturado,
identificando a adogdo de uma série de medidas operacionais e financeiras, de forma a permitir
a retomada das suas atividades operacionais, considerando-se a expectativa de um

crescimento gradual da economia brasileira.

Dessa forma, apds a analise das informacGes apresentadas, da constatacdo da coeréncia dos
demonstrativos e projecOes financeiras e da absoluta possibilidade e capacidade de pagamento aos
credores e da viabilidade econdmica das empresas, somos de parecer que o Plano de Recuperacéo a
ser apresentado ao Juizo e aos credores é viavel econémica e financeiramente, levando em
consideracdo o provavel cenario apresentado pelo GRUPO PROVALE e seus consultores

financeiros.

Séao Paulo, 18 de fevereiro de 2021.

=z

MARIO SERGIO CARDIM NETO M S CARDIM & ASSOCIADOS S/C LTDA
ECONOMISTA CORECON n°. RE/2327 — 2" Regido - SP.

CORECON n°. 3941- 2" Reaido - SP.
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VI - TERMO DE ENCERRAMENTO

Nada mais havendo a ser esclarecido, damos por encerrado o presente Parecer, que se compde de 39

(trinta e nove) folhas computadorizadas de um so6 lado sendo a Gltima folha datada, antes dos anexos.

Sédo Paulo, 18 de fevereiro de 2021.
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ANEXOS
| — Premissas e pressupostos utilizados nas projecdes para os anos de 2021 a 2035;
Il — Premissas macroecondmicas;
I11 — Premissas operacionais;
IV — Demonstrativos Financeiros Projetados:
- Demonstrativo de Resultados;

- Fluxos de Caixa.
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ANEXO | — PREMISSAS E PRESSUPOSTOS UTILIZADOS NAS
PROJECOES PARA OS ANOS DE 2021 a 2035
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| — Premissas e pressupostos utilizados nas projecbes para os anos de 2021 até
2035

Descrevemos a seguir, detalhadamente, todas as condicdes, hipoteses, premissas e pressupostos que
foram preparados pelos consultores financeiros e juridicos e adotados na elaboracéo das projecoes e
simulagcbes dos demonstrativos financeiros, abrangendo de 2021 até o ano de 2035.

Este Parecer Técnico foi preparado pela equipe da M S CARDIM & ASSOCIADOS LTDA. (“M S
Cardim”) a partir dos demonstrativos financeiros projetados elaborados pela direcdo do GRUPO

PROVALE, visando nos fornecer um maior e melhor entendimento sobre o seu modelo de negécios.

Ao mesmo tempo, dar subsidios que nos permitam atestar da viabilidade econémico-financeira das

empresas e auxilia-las no seu processo de recuperacdo judicial.

Os demonstrativos financeiros historicos, os dados e informacGes necessarias, as premissas e
pressupostos adotados para a elaboracao das projecdes dos demonstrativos financeiros (DRE e Fluxo
de Caixa), e demais demonstrativos financeiros auxiliares, foram fornecidos pela diretoria do
GRUPO PROVALE e foram objeto de analise critica pelos analistas da M S CARDIM, que emitiu

um Parecer Técnico sobre os mesmos, apresentado no item IV deste Laudo.

Os demonstrativos financeiros historicos sdo apresentados, na forma consolidada que envolvem as
operacdes do GRUPO PROVALE.

As projecGes dos demonstrativos financeiros foram preparadas de acordo com as condi¢des do
mercado e das empresas, disponiveis na data de sua elaboracdo e poderao sofrer variacdes em virtude

de varios fatores internos e externos.

No decorrer do trabalho foram recebidas sugestdes e/ou complementacdo das informagfes que se
tornaram necessarias ao aprofundamento e detalhamento da analise, chegando-se as projeces finais
consideradas como factiveis pela diretoria do GRUPO PROVALE.

Foi desenvolvida uma modelagem econémico-financeira construida especificamente para as
empresas e criada a partir de um sistema econdmico-financeiro integrado e consolidado, refletindo o
mais proximo possivel da realidade do seu funcionamento contabil, organizacional e operacional, de
tal forma que as projecOes dos demonstrativos financeiros e incluindo os demonstrativos dos fluxos
de caixa, demonstrem o possivel e provavel comportamento futuro das empresas, no seu processo de

recuperacdo e principalmente nas condi¢cdes de pagamento aos credores.
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1. MOEDA UTILIZADA E PERIODOS DE ANALISE

As projecoes financeiras anuais foram realizadas em moeda corrente para o periodo de 2021 até o
ano de 2035, sem correcgéo pela inflacdo (IPCA-IBGE).

2. MEMORIAS DE CALCULOS HISTORICOS E DAS PROJECOES

As premissas bésicas, os dados e informacdes histdricas necessarias para a elaboracao das projecdes,
bem como as premissas e pressupostos do comportamento futuro das empresas, foram fornecidas pela
Diretoria do GRUPO PROVALE e seus consultores financeiros, tendo como fundamento o Plano
de Recuperacdo Judicial (de 2021 a 2035).

Na modelagem financeira construida, as simulacdes das estratégias financeiras, operacionais e
administrativas das empresas, bem como o cronograma de pagamentos aos credores, foram realizadas

com base nos seguintes parametros basicos (“value drivers”):
a) Volume das operacOes das empresas e as suas receitas brutas e liquidas;
b) Estrutura e comportamento dos custos e despesas operacionais em relacdo as receitas liquidas;

c) Niveis do capital de giro e de investimentos (CAPEX) para manutencdo das operagdes das

empresas;
d) Depreciacdo, amortizacdo dos ativos e novos investimentos (CAPEX);
e) Aliquotas de Imposto de Renda e Contribuicdo Social.

Os valores, as condicGes e o escalonamento de pagamento aos credores estdo inseridos nesta

modelagem financeira.
Neste anexo, sdo apresentados os demonstrativos financeiros do GRUPO PROVALE.

O objetivo deste item €, com base nas projecdes operacionais, apresentar o fluxo de caixa disponivel

para regularizacéo do passivo das empresas.

Para se estimar as projecdes da demanda, foram utilizadas as premissas operacionais de crescimento

fornecidas pelas empresas.
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As premissas das projecdes das receitas brutas tém papel central na determinacdo da projecdo dos

custos e dos demonstrativos dos fluxos de caixa das empresas.

Para a projecéo dos tributos foram utilizadas as aliquotas médias do GRUPO PROVALE sobre as

Receitas Brutas, das empresas que compdem o Grupo.

Estabelecida a estrutura de receitas e custos do GRUPO PROVALE, projeta-se uma retomada do
EBITDA ajustado de R$ 1,8 milhGes em 2021 para R$ 3,7 milhdes a partir de 2023, com a margem
EBITDA variando de 5,1% em 2021 para 9,8% a partir de 2023.
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ANEXO Il - PREMISSAS MACROECONOMICAS
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PREMISSAS MACROECONOMICAS

2020P

2021P

2022P 2023P 2024P

2025P  2026P  2027P

2028P

2029P

2030P

2031P

2032P

2033P

Atividade econémica

Mundo — Crescimento real do PIB 37% 37% 3,0%  -34% 62% 40% 29% 22% 2,9% 3,0% 2,7% 2,7% 2,8% 2,8% 2,8% 2,8% 2,8% 2,8%
EUA - Crescimento real do PIB 2,4% 2,9% 23% | -36% 40% 30% 19% 18% 1,7% 2,1% 1,9% 1,9% 1,9% 1,9% 1,9% 1,9% 1,9% 1,9%
Zona do Euro — Crescimento real do PIB 2,7% 1,9% 12% | -7,4% 50% 40% 1,9% 1,0% 1,0% 2,0% 1,5% 1,4% 1,4% 1,6% 1,5% 1,5% 1,5% 1,5%
China — Crescimento real do PIB 6,9% 67% 61% @ 21% 85% 50% 55% 24% 4,0% 42% 4,0% 3,7% 4,0% 4,0% 39% 39% 4,0% 3,9%
Japao — Crescimento real do PIB 22% 03% 08%  -40% 22% 05% 09% 09% 0,9% 0,8% 0,9% 0,9%  0,9% 0,9% 0,9%  0,9% 0,9% 0,9%
Inflagéo
EUA - CPI 2,1% 1,9% 22% | 15% 23% 18% 25% 25% 25% 2,3% 2,5% 2,4% 2,4% 2,4% 2,4% 2,4% 2,4% 2,4%
Zona do Euro — CPI 14% 16% 16% 00% 15% 17% 18% 18% 18% 1,8% 1,8% 1,8% 1,8% 1,8% 1,8% 1,8% 1,8% 1,8%
Brasil
Atividade econémica
PIB nominal — Bilhdes de reais 6.583 6.889 7.257 7.552 8.497 9.159 9.586 9.999 10.560 10.771 10.986 11.206 11.430 11.659 11.892 12.130 12.372 12.620
PIB nominal — Bilhdes de ddlares 2.063 1.884 1.839 1.461 1.706 1.928 2.030 2.154 2.325 2.308 2.365 2.423 2474 2513 2567 2.620 2.672 2724
Crescimento real do PIB 1,3% 1,3% 1,1% -41% 4,0% 25% 25% 24% 24% 2,4% 2,4% 2,4% 2,4% 2,4% 2,4% 2,4% 2,4% 2,4%
Taxa de desemprego - média do ano 12,7% 12,3% 11,9% 13,7% 153% 14,7% 13,7% 12,6% 11,8% 122% 12,0% 12,1% 12,0% 12,1% 12,0% 12,1% 12,0% 12,1%
Taxa de desemprego - fim de periodo 12,4% 12,2% 11,6% 153% 153% 142% 13,3% 122% 114% 11,8% 11,6% 11,7% 11,7% 11,7% 11,7% 11,7% 11,7% 11,7%
Inflacéo
IPCA 2,9% 37% 43% @ 44% 33% 33% 30% 3,0% 3,0% 3,1% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0%  3,0% 3,0% 3,0%
INPC 2,1% 34% 45% | 55% 3,1% 32% 30% 3,00 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,00  3,0% 3,0% 3,0%
IGP-M -05% 75% 7,3%  245% 40% 40% 30% 3,0% 3,0% 3,3% 3,1% 3,1% 3,1% 3,1% 31% 3,1% 3,1% 3,1%
IPA-M (precos por atacado) -25% 94% 91% 339% 42% 41% 30% 30% 3,0% 3,3% 3,1% 3,1% 3,1% 3,1% 31% 3,1% 3,1% 3,1%
Taxa de juros
Selic — final do ano 7,0% 65% 45% @ 20% 35% 35% 38% 43% 43% 43% 43% 43% 43% 43% 43% 43% 43% 43%
Selic — média do ano 99% 66% 60% 28% 24% 35% 38% 42% 43% 42% 42% 42%  42%  4,2% 42% 42% 42% 4,2%
Taxa real de juros (Selic/IPCA) — fim de periodo 6,8% 2,7% 16% -23% 02% 02% 07% 12% 12% 1,2% 1,2% 1,2% 1,2% 1,2% 1,2% 1,2% 1,2% 1,2%
CDI - final do ano (anualizado) 7,0% 64% 46% @ 19% 33% 34% 36% 41% 41% 41% 4,1% 4,1% 41% 4,1% 41% 41% 41% 4,1%
CDI - Acum. 7,0% 64% 46% @ 28% 22% 34% 36% 41% 41% 41% 4,1% 4,1% 41% 4,1% 41% 41% 41% 4,1%
TJLP (Taxa nominal) — fim de periodo 7,0% 7,00 56% @ 46% 38% 43% 39% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%  0,0% 0,0% 0,0%  0,0% 0,0% 0,0%
TLP (Taxa real) — fim de periodo - 3,000 1,7% 18% 21% 25% 23% 00% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%  0,0% 0,0% 0,0%  0,0% 0,0% 0,0%
Financas publicas
Resultado primario — % do PIB -1,7%  -1,6% -0,9%  -10,6% -2,1% -1,5% -0,6% 0,0% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6%  0,6% 0,6% 0,6%  0,6% 0,6% 0,6%
Resultado nominal — % do PIB -7,8% -7,1% -59% -14,9% -57% -54% -3,8% -3,6% -32% -32% -32% -3,1% -31% -31% -3,1% -3,1% -3,1% -3,0%
Divida publica liquida - % do PIB 51,4% 53,6% 55,7% 63,7% 63,9% 64,7% 655% 67,0% 656% 655% 654% 652% 651% 650% 64,8% 64,7% 64,6% 64,5%
Divida publica bruta - % do PIB 73,7% 76,5% 75,8% 88,8% 83,8% 82,8% 829% 829% 81,6% 81,5% 81,3% 81,1% 81,0% 80,8% 80,6% 80,5% 80,3% 80,2%
Taxa de cambio
BRL / USD - dez 3,31 3,88 4,03 5,25 4,75 4,75 4,70 4,60 4,50 4,64 4,61 4,59 4,58 4,60 4,60 4,59 4,59 4,60
BRL / USD — média do ano 3,19 3,66 3,95 5,17 4,98 4,75 4,72 4,65 4,55 4,67 4,65 4,63 4,62 4,64 4,63 4,63 4,63 4,63
Setor externo
Balanca comercial - USD bi 67 58 47 60 70 65 70 82 83 83 84 84 85 85 85 86 86 87
Exportagdes — USD bi 218 240 224 211 239 253 280 311 325 327 329 330 332 688 835 337 339 340
Importagdes — USD bi 151 181 177 151 169 188 210 229 242 244 245 246 247 249 250 251 252 254
Conta corrente - % PIB -0,7% -22% -28% -02% -0,1% -0,9% -1,1% -1,4% -13% -13% -13% -13% -13% -13% -1,3% -12% -12% -1,2%
Investimento direto no pais - % PIB 33% 41% 43%  34% 32% 34% 40% 42% 3,9% 3,9% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,1% 4,1% 4,1%

Fonte: Banco Itat
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ANEXO 111 - PREMISSAS OPERACIONAIS 2021 a 2028 - (R$ mil)

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Orgcado Orgado Or¢cado Orgcado Orgado Or¢cado Orgado Orgado

Receita Bruta

Quantidade Und 69.393 74.250 75.735 75.735 75.735 75.735 75.735 75.735
Carbonatos Ton 21.653 23.168 23.632 23.632 23.632 23.632 23.632 23.632
Baritas Ton 47.225 50.531 51.542 51.542 51.542 51.542 51.542 51.542
Qutros Ton 515 551 562 562 562 562 562 562
Preco Médio RS$/Und

Carbonatos R$/Ton 173 173 173 173 173 173 173 173
Baritas R$/Ton 841 841 841 841 841 841 841 841
Qutros R$/Ton 1.166 1.166 1.166 1.166 1.166 1.166 1.166 1.166

Custos

Custos Variaveis %

Matéria Prima % 47% 47% 45% 45% 45% 45% 45% 45%
Fretes Compras R$/Ton 6,4 6,4 6,4 6,4 6,4 6,4 6,4 6,4
Custos Fixos RS 3.442.692 3.442.692 3.442.692 3.442.692 3.442.692 3.442.692 3.442.692 3.442.692
Méo de Obra R$ 1.271.489  1.271.489 1.271.489 1.271.489 1.271.489 1.271.489 1.271.489 1.271.489
Manutencdo R$ 154.600 154.600 154.600 154.600 154.600 154.600 154.600 154.600
Energia Elétrica R$ 817.863 817.863 817.863 817.863 817.863 817.863 817.863 817.863
Combustiveis e Lubrificantes R$ 291.765 291.765 291.765 291.765 291.765 291.765 291.765 291.765
Materiais R$ 314.923 314.923 314.923 314.923 314.923 314.923 314.923 314.923
Outros R$ 592.052 592.052 592.052 592.052 592.052 592.052 592.052 592.052

Despesas com Vendas %

Comissdes s/ Vendas % 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Frete % 6,0% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0%
Desenvolvimento Novos Mercados % 0.7% 0.7% 0.7% 0.7% 0.7% 0.7% 0.7% 0.7%

Despesas Gerais e Administrativas RS 5.419.134 5.419.134 5.419.134 5.419.134 5.419.134 5.419.134 5.419.134 5.419.134

Despesas com Pessoal R$ 1.677.089 1.677.089 1.677.089 1.677.089 1.677.089 1.677.089 1.677.089 1.677.089
Despesas Viagens R$ 130.330 130.330 130.330 130.330 130.330 130.330 130.330 130.330
Prestacdes de Servico R$ 2.198.719  2.198.719 2.198.719 2198719 2.198.719 2198719 2198719 2.198.719
Aluguel R$ 123.511 123.511 123.511 123.511 123.511 123.511 123.511 123.511
Energia Elétrica R$ 27.245 27.245 27.245 27.245 27.245 27.245 27.245 27.245
Despesas Cartério R$ 13.372 13.372 13.372 13.372 13.372 13.372 13.372 13.372
Despesas Tributdrias R$ 747.751 747.751 747.751 747.751 747.751 747.751 747.751 747.751

Outros R$ 501.117 501.117 501.117 501.117 501.117 501.117 501.117 501.117
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ANEXO 111 - PREMISSAS OPERACIONAIS 2029 a 2035 - (R$ mil)

2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035
Orgcado Orgado Orgado Or¢cado Orgado Orgado Orgado

Receita Bruta

Quantidade Und 75.735 75.735 75.735 75.735 75.735 75.735 75.735

Carbonatos Ton 23.632 23.632 23.632 23.632 23.632 23.632 23.632

Baritas Ton 51.542 51.542 51.542 51.542 51.542 51.542 51.542

Qutros Ton 562 562 562 562 562 562 562

Preco Médio RS/Und

Carbonatos R$/Ton 173 173 173 173 173 173 173

Baritas R$/Ton 841 841 841 841 841 841 841

Qutros R$/Ton 1.166 1.166 1.166 1.166 1.166 1.166 1.166

Custos Variaveis %

Matéria Prima % 45% 45% 45% 45% 45% 45% 45%
Fretes Compras R$/Ton 6,4 6,4 6,4 6,4 6,4 6,4 6,4
Custos Fixos RS 3.442.692 3.442.692 3.442.692 3.442.692 3.442.4692 3.442.692 3.442.692
Ma&o de Obra R$ 1.271.489 1.271.489 1.271.489 1.271.489 1.271.489 1.271.489 1.271.489
Manutencéo R$ 154.600 154.600 154.600 154.600 154.600 154.600 154.600
Energia Elétrica R$ 817.863 817.863 817.863 817.863 817.863 817.863 817.863
Combustiveis e Lubrificantes R$ 291.765 291.765 291.765 291.765 291.765 291.765 291.765
Materiais R$ 314.923 314.923 314.923 314.923 314.923 314.923 314.923
Outros R$ 592.052 592.052 592.052 592.052 592.052 592.052 592.052

Despesas com Vendas To

Comissdes s/ Vendas % 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Frete % 6,0% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0%
Desenvolvimento Novos Mercados % 0.7% 0.7% 0.7% 0.7% 0.7% 0.7% 0.7%

Despesas Gerais e Administrativas RS 5.419.134 5.419.134 5.419.134 5.419.134 5.419.134 5.419.134 5.419.134

Despesas com Pessoal R$ 1.677.089 1.677.089 1.677.089 1.677.089 1.677.089 1.677.089 1.677.089
Despesas Viagens R$ 130.330 130.330 130.330 130.330 130.330 130.330 130.330
Prestacdes de Servico R$ 2.198.719 2198719 2.198.719 2.198.719 2198719 2.198.719 2.198.719
Aluguel R$ 123.511 123.511 123.511 123.511 123.511 123.511 123.511
Energia Elétrica R$ 27.245 27.245 27.245 27.245 27.245 27.245 27.245
Despesas Cartério R$ 13.372 13.372 13.372 13.372 13.372 13.372 13.372
Despesas Tributdrias R$ 747.751 747.751 747.751 747.751 747.751 747.751 747.751

Outros R$ 501.117 501.117 501.117 501.117 501.117 501.117 501.117
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ANEXO IV — DEMONSTRATIVOS FINANCEIROS PROJETADOS
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DEMONSTRAGCAO DE RESULTADOS — PROJETADO (DRE) / 2021 a 2035 - (R$ mil)

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035
Real Real Real Real Orgado Orcado Orcado Orgcado Orgcado Orgado Orgado Orgado Orgado Orcado Orcado Orgado Orgado Orgado Orgado
Demonstragcdo de Resultado
Receita Bruta 44.973 23.695 20.417 38.996 44.065 47.149 48.092 48.092 48.092 48.092 48.092 48.092 48.092 48.092 48.092 48.092 48.092 48.092 48.092
% Receita Bruta 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Impostos (9.558) (4.334) (3.792) (9.088) (9.478) (10.140) (10.342) (10.342) (10.342) (10.342) (10.342) (10.342) (10.342) (10.342) (10.342) (10.342) (10.342) (10.342) (10.342)
% Receita Bruta 21% 18% 19% 23% 22% 22% 22% 22% 22% 22% 22% 22% 22% 22% 22% 22% 22% 22% 22%
Outras Dedugdes (173) (374) (435) (1.095) - - - - - - - - - - - - - - -
% Receita Bruta 0% 2% 2% 3% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Receita Liquida 35.242 18.987 16.190 28.813 34.589 37.010 37.750 37.750 37.750 37.750 37.750 37.750 37.750 37.750 37.750 37.750 37.750 37.750 37.750
% Receita Bruta 78% 80% 79% 74% 78% 78% 78% 78% 78% 78% 78% 78% 78% 78% 78% 78% 78% 78% 78%
Custo (25.334) (29.119) (11.638) (23.478) (24.431) (25.900) (25.387) (25.387) (25.387) (25.387) (25.387) (25.387) (25.387) (25.387) (25.387) (25.387) (25.387) (25.387) (25.387)
% Receita Liquida 72% 153% 72% 81% 71% 70% 67% 67% 67% 67% 67% 67% 67% 67% 67% 67% 67% 67% 67%
Custos Variaveis (19.731) (25.256) (9.364) (20.158) (20.988) (22.457) (21.944) (21.944) (21.944) (21.944) (21.944) (21.944) (21.944) (21.944) (21.944) (21.944) (21.944) (21.944) (21.944)
Matéria Prima (19.054) (24.324) (8.842) (20.015) (20.850) (22.309) (21.793) (21.793) (21.793) (21.793) (21.793) (21.793) (21.793) (21.793) (21.793) (21.793) (21.793) (21.793) (21.793)
Fretes Compras (677) (932) (522) (143) (138) (148) (151) (151) (151) (151) (151) (151) (151) (151) (151) (151) (151) (151) (151)
Custos Fixos (5.603) (3.863) (2.272) (3.318) (3.443) (3.443) (3.443) (3.443) (3.443) (3.443) (3.443) (3.443) (3.443) (3.443) (3.443) (3.443) (3.443) (3.443) (3.443)
Mdo de Obra (1.355) (1.12¢) (1.188) (1.447) (1.271) (1.271) (1.271) (1.271) (1.271) (1.271) (1.271) (1.271) (1.271) (1.271) (1.271) (1.271) (1.271) (1.271) (1.271)
Manutengdo (91) (300) (103) (207) (155) (155) (155) (155) (155) (155) (155) (155) (155) (155) (155) (155) (155) (155) (155)
Energia Elétfrica (210) (726) (670) (978) (818) (818) (818) (818) (818) (818) (818) (818) (818) (818) (818) (818) (818) (818) (818)
Combustiveis e Lubrificante (614) (566) (10) (18) (292) (292) (292) (292) (292) (292) (292) (292) (292) (292) (292) (292) (292) (292) (292)
Materiais (964) (277) (94) (353) (315) (315) (315) (315) (315) (315) (315) (315) (315) (315) (315) (315) (315) (315) (315)
Qutros (1.668) (868) (207) (316) (592) (592) (592) (592) (592) (592) (592) (592) (592) (592) (592) (592) (592) (592) (592)
Lucro Bruto (10.131)
% Receita Liquida 28% -53% 28% 19% 29% 30% 33% 33% 33% 33% 33% 33% 33% 33% 33% 33% 33% 33% 33%
SG&A (10.562) (10.797) (8.886) (8.346) (8.381) (8.588) (8.651) (8.651) (8.651) (8.651) (8.651) (8.651) (8.651) (8.651) (8.651) (8.651) (8.651) (8.651) (8.651)
% Receita Liquida 30% 57% 55% 29% 24% 23% 23% 23% 23% 23% 23% 23% 23% 23% 23% 23% 23% 23% 23%
Despesas com Vendas (5.107) (4.921) (3.756) (2.927) (2.961) (3.169) (3.232) (3.232) (3.232) (3.232) (3.232) (3.232) (3.232) (3.232) (3.232) (3.232) (3.232) (3.232) (3.232)
Despesas Gerais e Adminisi (5.150) (5.377) (4.767) (4.918) (4.918) (4.918) (4.918) (4.918) (4.918) (4.918) (4.918) (4.918) (4.918) (4.918) (4.918) (4.918) (4.918) (4.918) (4.918)
(20.928) (3.010)
% Receita Liquida -2% -110% -27% -10% 5% 7% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10%
Despesas NGo Operacionai (953) 5.992 131.789 (2.749) (979) (979) (979) (979) (979) (979) (979) (979) (979) (979) (979) (979) (979) (979) (979)
Depreciagdo (967) (899) (991) (1.648) (979) (979) (979) (979) (979) (979) (979) (979) (979) (979) (979) (979) (979) (979) (979)
Resultado N&o Operaciona 14 6.891 132.779 (1.101) - - - - - - - - - - -
% Receita Liquida 3% -32% -814% 10% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3%
(1.608) (14.936)  127.457 (5.759)
% Receita Liquida -5% -79% 787% -20% 2% 4% 7% 7% 7% 7% 7% 7% 7% 7% 7% 7% 7% 7% 7%
Resultado Financeiro (2.639) (1.210) (1.296) (2.351) (225) (257) (279) (281) (284) (310) (363) (419) (477) (538) (243) (264) (288) (310) (318)
Despesas Financeiras (2.676) (1.293) (1.384) (2.392) (225) (257) (279) (281) (284) (310) (363) (419) (477) (538) (243) (264) (286) (310) (318)
Receitas Financeiras 37 83 88 42 - - - - - - - - - - -
% Receita Liquida 7% 6% 8% 8% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1%
(4.247) (16.147)  126.161 (8.110)
% Receita Liquida -12% -85% 779% -28% 2% 3% 7% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 7% 7% 6% 6% 6%
IR/CSLL - - - - (195) (306) (584) (583) (583) (577) (564) (551) (537) (522) (593) (588) (582) (577) (575)
Lucro Liquido (4.247) (16.147) 126.161 (8.110)
% Receita Liquida -12% -85% 779% -28% 1% 3% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 4% 5% 5% 5% 5% 5%
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DEMONSTRACAO DO FLUXO DE CAIXA - PROJETADO / 2021 a 2035 — (R$ mil)

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035
Or¢cado Orgado Or¢cado Orgcado Or¢ado Or¢cado Orgcado Or¢ado Or¢cado Org¢ado Or¢cado Orgcado Orgado Or¢cado Orgcado
Fluxo de Caixa
EBITDA 1.777 2.522 3.712 3.712 3.712 3.712 3.712 3.712 3.712 3.712 3.712 3.712 3.712 3.712 3.712
(+/-) Variagdo do Capital de Giro 821 229 (27) 41 - - - - - - - - - - -
(-) Capex PP&E (979) (979) (979) (979) (979) (979) (979) (979) (979) (979) (979) (979) (979) (979) (979)
(-) IR/CSLL (195) (306) (584) (583) (583) (577) (564) (551) (537) (522) (593) (588) (582) (577) (575)
Fluxo de Caixa Operacional 1.425 1.466 2122 2.190 2.150 2.156 2.169 2.182 2.196 2210 2.140 2.145 2.151 2.156 2.158
(-) Pagamento Endividamento Extraconcursal (142) (142) (384) (337) (290) ) ) 0) ) ) - - - - -
(-) Pagamento Classe | (448) - - - - - - - - - - - - - -
(-) Pagamento Classe 111 (160) 0) (0) (471) (467) (463) (459) (455) (451) (446) (442) (438) (434) (430) (1.929)
(-) Pagamento Classe IV (76) - - (18) (18) (18) (18) (18) (18) (17) (17) (17) (17) (17) (75)
(-) Pagamento de Impostos Parcelados (1.28¢) (1.348) (1.401) (1.452) (1.506) (1.562) (1.620) (1.680) (1.742) (1.807) (689) (714) (741) (768) (797)
Fluxo de Caixa Livre (687) (24) 337 (88) (131) 113 72 30 (14) (60) 992 975 959 941 (643)
(+) Novas Captacdes - - - - - - - - - - - - - - -
(-) Pagamento Novas Captacdes - - - - - - - - - - - - - - -
Fluxo de Caixa Livre apés Novas Captagées (687) (24) 337 (88) (131) 113 72 30 (14) (60) 992 975 959 941 (643)
Saldo Inicial n 24 0 337 249 118 232 304 334 320 259 1.251 2224 3.185 4.126
(+/-) Geragdo de Caixa (687) (24) 337 (88) (131) 113 72 30 (14) (60) 992 975 959 941 (643)
Saldo Final 24 0 337 249 118 232 304 334 320 259 1.251 2.226 3.185 4.126 3.483
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MS CARDIM & ASSOCIADOS

mes
Cardim

& ASSOCIADOS

agregando valor as empresas

Rua Séo Carlos do Pinhal, 318 — 4°. andar — cj. 42
CEP. 01333 - 000 — Séo Paulo / SP
(11) 3628 — 8098 / (11) 5084 — 9459 / (11) 9 7677 — 5582 / (11) 9 9112 - 7825
mscardim@mscardim.com.br
mariosergioneto@hotmail.com

www.mscardim.com.br
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