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Isencao de Responsabilidade

Os materiais anexos foram compilados de forma confidencial pela Rothschild & Co Brasil Ltda. (“Rothschild & Co”) para uso e beneficio do Comité Independente (o “Comité Independente”) do
Conselho de Administragdo de Atacadado S.A. (“Copa” ou a “Sociedade”) exclusivamente em conexdo com sua avaliagédo do possivel protocolo de incorporagéo entre a Copa e a Carrefour SA
(“Eiffel”) mencionado neste instrumento.

Nem a Rothschild & Co nem nenhuma de suas afiliadas, nem nenhum de seus respectivos diretores, conselheiros, empregados, agentes ou representantes, declaram ou garantem a precisao
ou integridade de qualquer um dos materiais previstos neste instrumento. Nenhuma disposicdo contida nos materiais anexos é, ou devera ser considerada, uma promessa ou representacao
com relacdo ao passado, presente ou futuro.

Deve-se entender que esses materiais, incluindo quaisquer avaliagdes e/ou estimativas ou proje¢fes contidas nos materiais anexos, foram elaborados ou derivados de informag@es fornecidas
pela Sociedade ou derivados de fontes publicas, sem qualquer verificacdo independente pela Rothschild & Co. Essas informag6es, incluindo quaisquer avaliagdes, estimativas ou projecdes,
envolvem inimeras e significativas suposi¢cdes e determinagdes subjetivas da administragdo da Sociedade e de outras fontes, que podem ou néo estar corretas, embora a Sociedade tenha
declarado que os materiais sdo razoavelmente fundamentados. A Rothschild & Co ndo assume nenhuma responsabilidade pela verificacdo independente de tais informacgdes e confiou que as
referidas informagfes estejam completas e precisas em todos os aspectos relevantes. Consequentemente, nenhuma declaragdo ou garantia, expressa ou implicita, pode ser feita ou é feita
pela Rothschild & Co quanto a precisdo ou integridade de tais informagfes ou a viabilidade de tais avaliagBes e/ou estimativas ou projecdes. Na medida em que as referidas informagfes
incluem quaisquer estimativas ou proje¢fes de desempenho financeiro futuro, a Rothschild & Co presumiu que tais estimativas ou proje¢des tenham sido razoavelmente elaboradas em bases
que refletem as melhores estimativas e assuncdes atualmente disponiveis da administracdo da Sociedade (ou, com relacdo as estimativas e previsdes obtidas de fontes publicas, representam
estimativas razoaveis). O material anexo ndo representa uma parecer sobre o0s precos pelos quais a Sociedade ou a Eiffel, ou quaisquer participagdes ali contidas, seriam de fato adquiridas
ou vendidas.

Exceto onde indicado de outra forma, esta apresentacéo é vélida a partir da data deste instrumento e é necessariamente baseada nas informacdes disponiveis para a Rothschild & Co e nas
condigbes e circunstancias financeiras, do mercado de capitais e outras existentes e divulgadas a Rothschild & Co a partir da data deste instrumento. A Rothschild & Co ndo tem nenhuma
obrigacao de atualizar, revisar ou reafirmar esses materiais. A apresentagdo esta incompleta sem referéncia a, e deve ser vista apenas em conjunto com, o briefing oral fornecido pela
Rothschild & Co. Sob nenhuma circunstancia a entrega desta apresentagédo devera implicar que quaisquer informacgdes ou andlises incluidas nesta apresentagdo seriam as mesmas se feitas
em qualquer outra data.

Esses materiais ndo se destinam a fornecer a Unica base para avaliagdo e ndo devem ser considerados uma recomendag&o com rela¢do a qualquer transacdo ou outro assunto. Nenhuma
analise Unica contida neste instrumento pode ser considerada mais ou menos importante do que qualquer outra andlise e essas andlises devem ser consideradas, em sua totalidade, com o
briefing oral fornecido pela Rothschild & Co. Antes de realizar qualquer transacéo, o Comité Independente deve determinar, sem depender da Rothschild & Co ou de suas afiliadas, os riscos e
méritos econémicos, bem como as caracterizagBes e consequéncias legais, fiscais e contabeis de qualquer transac@o desse tipo. Nesse sentido, ao aceitar esses materiais, o Comité
Independente reconhece que a Rothschild & Co nédo esta no negécio de fornecer (e o Comité Independente ndo esta se baseando na Rothschild & Co para) aconselhamento juridico, fiscal ou
contabil, e o Comité Independente deve receber (e se basear em) aconselhamento juridico, fiscal e contabil separado e qualificado. Esses materiais ndo constituem uma oferta ou solicitagao
para vender ou comprar quaisquer valores mobiliarios.

A Rothschild & Co nado esta atuando em nenhuma capacidade como fiduciaria ou agente do Comité Independente ou da Sociedade.

No curso normal de sua gestéo de ativos, atividades de banco de investimentos e outras atividades comerciais, as afiliadas da Rothschild & Co podem, a qualquer momento, manter posi¢ées
longas ou curtas e podem negociar ou de outro modo efetuar transagdes, para suas proprias contas ou contas de seus clientes em agdes, dividas ou outros valores mobiliarios (ou valores
mobiliarios derivativos relacionados) ou instrumentos financeiros da Sociedade, Eiffel, qualquer uma de suas respectivas afiliadas ou qualquer outra empresa que possa estar envolvida em
uma transacgéo.

ESTA APRESENTACAO E CONFIDENCIAL E NAO FOI ELABORADA COM O OBJETIVO DE DIVULGA-LA OU ARQUIVA-LA PUBLICAMENTE DE ACORDO COM AS LEIS ESTADUAIS OU
FEDERAIS DE VALORES MOBILIARIOS OU DE OUTRA FORMA. ESTA APRESENTACAO NAO PODE SER COPIADA POR, DIVULGADA OU DISPONIBILIZADA PARA QUALQUER
PESSOA SEM A APROVACAO PREVIA POR ESCRITO DA ROTHSCHILD & CO.

ESTA APRESENTACAO NAO SE DESTINA A SER USADA OU TOMADA COMO BASE, E NAO DEVE SER USADA OU TOMADA COMO BASE, POR QUALQUER PESSOA QUE NAO
SEJA O COMITE INDEPENDENTE E NAO PODE SER USADA POR QUALQUER OUTRA PESSOA SEM A APROVACAO PREVIA POR ESCRITO DA ROTHSCHILD & CO.

Strictly Confidential



Sumario executivo



2]

Introducao

A Atacadao S.A. (“Copa” ou “Sociedade”) é a maior empresa de varejo de alimentos do Brasil controlada pela Carrefour SA
(“Eiffel”) por meio de uma participagao societaria de 67%

m Além das operacdes de varejo, a Copa também possui 51% de uma operacao de financiamento ao consumidor em uma joint venture com
o Itau (“Banco Carrefour”)

A Eiffel propods firmar um Protocolo de Incorporagao (o “Protocolo de Incorporagao”), por meio do qual a Copa se tornara uma
subsidiaria privada indireta integral da Eiffel (a “Transag¢ao”)

m O Protocolo de Incorporacao prevé, entre outras coisas, que o0s acionistas da Copa terdo a opgao de escolher entre as seguintes
alternativas para cada agdo da Copa (a “Taxa de Conversao'”):
— R$ 7,70 a pagar em dinheiro por cada agdo da Copa (a “Opgéo Totalmente em Dinheiro”)
— 1 agao/ Certificado de Deposito Brasileiro (“BDR”) da Eiffel por 11,0 agbes da Copa (a “Opgéao Totalmente em Agbes”)

— Um mix 50/50 em dinheiro e em ac¢des, ou seja, R$ 3,85 a pagar em dinheiro por cada acao da Copa mais 1 acdo/ BDR da Eiffel por
22,0 acbes da Copa

A transacao devera ser avaliada e revisada por um Comité Independente (“Cl”’) nomeado pelo Conselho de Administragcao da Copa

m A implementagéo do Protocolo de Incorporagao e a saida do Novo Mercado deveréo ser aprovadas na Assembleia Geral da Copa (“‘AG”),
pela maioria dos participantes free float da AG

O Cl da Copa solicitou o parecer da Rothschild & Co. (o “Parecer”) quanto a honestidade, do ponto de vista financeiro, aos
acionistas da Copa da Taxa de Converséo a pagar a esses acionistas na Transacéao, de acordo com o Protocolo de Incorporagéo

m A remuneracao da Rothschild & Co néo esta condicionada ao sucesso e conclusao da Transacao.

Para fundamentar seu Parecer, a Rothschild & Co revisou os parametros de avaliacao e as referéncias de mercado, conforme

resumido neste material.

m As analises e referéncias de mercado refletem o valor das empresas de forma independente e como se nenhuma Transacédo fosse
implementada e, como tal, ndo consideram os possiveis impactos e efeitos que podem afetar as empresas como resultado da Transagao
(por exemplo, sinergias ou outros possiveis ganhos, impactos fiscais, impactos contébeis, clausulas de possivel indenizag¢éo especial e de
ndo concorréncia)

RotaAelBxavale G OnNMRISAOR St Sjaitaradeianminad asajustosadr.acoid e e stemnes daddialacala.delacarpenasdoa SObsaHEncHIaIc) RO

parte%&ﬂ'fg%rggm %ﬁpeﬁsﬁadpﬁiﬁl DRs lastreadas em a¢des da CSA; ou (c) acdes da Eiffel ou BDRs lastreados em ac¢des da CSA. Como resultado da Transacéo, a Copa se tornard uma
subsidiafia integr If ub, Uma Sociéda é asileira de propriedade da Eiffel e da CARREFOUR NEDERLAND B.V.
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1. SUMARIO EXECUTIVO

Metodologias de avaliacdo: andlise da Taxa de Converséo da
elers

Metodologias e . ~
A Consideracdes
referéncias de mercado

independente

m DCF de soma das partes calculado para (i) operacdes de varejo, (ii) operagées de financiamento ao consumidor e (iii) beneficios
fiscais derivados de Fundo de Comércio existentes e utilizagéo de ativos fiscais diferidos do Grupo BIG, com base nas projecoes
fornecidas pela Copa

Fluxo de caixa o Grupo Carrefour Brasil (ex-Banco Carrefour): O DCF foi calculado usando o Free Cashflow to Firm (“FCFF”) descontado por um
descontado (DCF) custo médio ponderado de capital (“WACC”) variando de 12,7% a 13,7%

o Banco Carrefour: considerando que opera em um setor regulado com restrices de distribuicdo de capital, o DCF foi calculado
usando o modelo de desconto de dividendos (“DDM”) descontado por um custo de capital proprio (“Ke”) variando de 15,9% a
16,9%

o Beneficios Fiscais: Beneficio fiscal em dinheiro gerado pela amortizagdo do Fundo de Comércio e pela utilizacéo de ativos fiscais

m O preco das ag6es da Copa € representativo, pois tem um volume substancial de negociagéo e faz parte do Ibovespa
Precos de mercado
histéricos (VMPP) m  Os precos de mercado histéricos sdo calculados como médias simples e como médias ponderadas por volume para os seguintes

periodos: 1 dia, 30 dias, 60 dias, 90 dias, 180 dias e 365 dias

=  Ampla cobertura de equity research, com uma variedade de relatdrios de pesquisa disponiveis, refletindo a alta esperada no preco
Precos alvo de relatorios das ag6es nos proximos 12 meses
de pesquisa m A andlise considera os precos alvo de todos os analistas de equity research que publicaram um relat6rio apds a ultima divulgacao das
demonstracdes financeiras pelas empresas
m O universo da amostra inclui colegas brasileiros de auto servico e varejo de alimentos

m A analise ndo leva em consideracao caracteristicas especificas do ativo, como relevancia das operacdes de financiamento ao
Multiplos de negociacao consumidor, mix de lojas, dinamica geogréfica e regional e estrutura logistica

m Banco Carrefour (menos de 10% da receita da Copa * e EBITDA®?) néo separado das operagdes de varejo para a andlise de
multiplos de negociagéo

m A amostra de transagfes comparaveis inclui auto servigo (catch amd carry) e varejo de alimentos (ex-supermercados) no Brasil nos
ultimos 20 anos. Parte significativa da amostra sem informag6es publicas sobre o EBITDA, limitando a analise ao multiplo EV/Receita

m Falta de recentes transag8es precedentes com dados disponiveis e escala e caracteristicas semelhantes as da Copa nos setores
bancério/financiamento ao consumidor

m O prémio de controle e as sinergias sao geralmente calculados em multiplos de transagéo, o que nao € aplicavel a Copa,
considerando que a Eiffel ja é a acionista controladora

m  Banco Carrefour (menos de 10% da receita da Copa ! e EBITDA'?) ndo separado das operagdes de varejo para a analise de

\otas explicativas: aso eragéerygclet nlg%igrﬁetr{taona%ac ﬁlsoumidor da Copa com participagdo (51%) para o periodo LTM do 3T24; (2)
EBITDA ap6s o IFRS16 ) ) ) 6
Strictly Confidential
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1. SUMARIO EXECUTIVO X

Resumo da avaliacao: Copa

Metodologias e D : ; ~

Fluxo de caixa m Avaliagdes variando +/- 0,5% (i) a taxa de crescimento na 11,597 18,491
descontado (DCF)! perpetuidade e (ii) a taxa de desconto 5.50 8.77
|
Precos de mercado m A faixa considera o VMPP minimo e maximo para os periodos de 1,
histéricos (VMPP) 30, 60, 90, 180 e 365 dias a partir de 10 de fevereiro de 2025 127228 RS
5.80 8.32
m A faixa considera os pre¢os alvo minimos e maximos dos analistas de
pesquisa
Precos alvo de _ _ L
relatérios de pesquisa m  Os precos al_vo trazidos ao valor atual a um cu_s.to de capital préprio de 12,138 23,552
16,4% (considera que todos os precos-alvo sejam para o futuro de 1 5.76 11.17
ano)
|
m  EV/EBITDA apés o IFRS16 de 2024E de 5,5x e 7,6x, com base no
multiplo de negociagéo atual minimo e maximo de ASAI3, PCAR3 e
GMAT3 6,746 20,382
m  Aplicado sobre o EBITDA da Copa ap6s o IFRS16 2024E de R$ 6,5 3.20 9.66
Mltiplos de sllbES :
incanl
negociacao = EV/EBITDA apds o IFRS16 de 2025E de 4,8x e 6,2x, com base no
multiplo de negociagéo atual minimo e maximo de ASAI3, PCAR3 e
GMAT3 8,109 19,399
m  Aplicado sobre o EBITDA da Copa ap6és o IFRS16 2025E de R$ 7,8 3.85 9.20
bilhdes 1
|
m  EV/Receita antes do IFRS16 de 0,30-0,40x, com base em multiplos
o . de transacgdes precedentes comparaveis
Multiplos de transacéo? ) o 10,159 21,554
m  Aplicado sobre a receita liquida da Copa de LTM do 3T24 de R$ 114 4.82 10.22
bilhdes 1
Preco da R$ 16.240
Fontes Sociedade, Bloomberg, Capital IQ, Relatérios de Pesquisa Opcao  milhGes
Notas explicativas: (1) Inclui o ajuste da participagéo n&o controladora da participagéo de 49% do Itat no Banco Carrefour - calculada por meio do Dbl BeattescimdrB VPL Qlerivado dos beneficios fiscais do 7

fundo de comércio existente e da amortizag&o/uso de ativos fiscais diferidos Strictly Confidential em Dinheiro:



1. SUMARIO EXECUTIVO

Analise da taxa de conversao a varios precos da Eiffel

¢

Consideracgdes sobre Eiffel

m O preco da acdo da Eiffel é representativo: volume de negociacéo substancial (ADTV 30D de aproximadamente R$ 200 milhdes), faz parte
do CAC 40 e a empresa tem uma cobertura significativa de analistas de equity research

m A Eiffel tem maior importanciarelativa em termos de tamanho: se todos 0s acionistas minoritarios da Copa optarem pela Opcao
Totalmente em Ac¢des, sua participacdo combinada representaria apenas aproximadamente 7%?* da Eiffel

m A Taxa de Conversdo também forneceu uma opc¢éo em dinheiro, que deve servir como ponto de referéncia para os acionistas da Copa:
eles podem, em Ultima instancia, optar por essa opcdo se a taxa de conversao atual implicar em um preco mais baixo da acao.

m Se 0s acionistas da Copa optarem por qualquer uma das opg¢ées envolvendo acdes da Eiffel, eles ndo estardo sujeitos a nenhum periodo
de restricdo envolvendo a¢bes da Eiffel

Exchange ratio at various prices of Eiffel

180 days 365 days
Eiffel VWAP (R$ / share) 82.70 84.06 85.28 86.74 89.62 87.46
Implied exchange ratio
(with Copa @ R$7.70/share) 10.74 10.92 11.08 11.26 11.64 11.36
\ J\ J
/ |

Para a faixa selecionada de VMPPs, a taxa
de conversao implicita € menor do que a
taxa de conversao anunciada de 11,0 (ou
seja, a Opc¢éao Totalmente em Dinheiro é

mais favoravel para os acionistas da Copa)

Fonte Capital IQ (Data base: 10-Fev-2025)
Notas explicativas: (1) Inclui agbes disponiveis para negocia¢éo e Peninsula, representando 33% do capital da Copa (Data base: 10-fev-2025)

Strictly Confidential
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2. ANALISE DE AVALIACAO - PRECOS DE MERCADO E ANALISTAS DE PESQUISA X

Desempenho recente do preco da acao

Desempenho do preco da acdo nos ultimos 2 anos

Preco por agdo (R$/€) — Nova base em 100 a partir de 10 de fevereiro de 20231

140.0
119.6
120.0 1162
112.3
-
€
100.0 A ' R$ 201
v, pi ihd
o \‘t/*r», ]
85.1
80.0
60.0
ADTV 30D de
R$ 81 milhGes
45.4
40.0
20.0

Feb-23 Apr-23 Jun-23 Aug-23 Oct-23 Dec-23 Feb-24 Apr-24 Jun-24 Aug-24 Oct-24 Dec-24 Feb-25

Ibovespa (R$) =—=CAC 40 (R$) =—Copa (R$) Eiffel (R$) Eiffel (€) ===CAC 40 (€)

Fonte Capital IQ (Data base: 10-Fev-2025)
Notas explicativas: (1) Desempenho da Eiffel e CAC 40 em R$ e €, Copa e Ibovespa em R$ ) ) ) 10
Strictly Confidential



2. ANALISE DE AVALIACAO - PRECOS DE MERCADO E ANALISTAS DE PESQUISA X

Taxa de conversao com base nos precos de mercado

Volume de média ponderada do preco (“WVMPP”) - Data base de 10 de fevereiro de 2025
Legenda:

[ ] taxa de conversao implicita (a¢cdes da Copa por agao
da Eiffel)

Taxa de conversdo abaixo da Opc¢édo Totalmente em
Acdes (11,0x)

Eiffel — Preco por acdo (VWAP, R$?)
180 dias 365 dias

89.62 87.46

30 dias

180 dias

&
¥

h
<
P
b
o

AT
O
®©
f -
(@]
o
(@]
O
(O]
p—

o

|

®©
o
(@]

O

365 dias 8.32

Fonte Capital IQ (Data base: 10-Fev-2025)
Notas explicativas: (1) Volume de média ponderada do pre¢o; (2) O VMPP em R$ considera o valor negociado com base na taxa de cambio de cada dia respectivo 11
Strictly Confidential



2. ANALISE DE AVALIACAO - PRECOS DE MERCADO E ANALISTAS DE PESQUISA

Precos alvo para a Copa por analistas de equity research
Precos alvo divulgados por analistas de equity research?

Precos alvo da Copa

Copa

# Preco Alvo (R$/acao) Preco Alvo PV (R$/agédo ?)
1 XP Investimentos 7.00 6.01 27-Jan-25
2 HSBC 6.70 5.76 23-Jan-25
3 Citi 7.30 6.27 22-Jan-25
4 BTG Pactual 10.00 8.59 20-Jan-25
5 Bradesco BBI 7.00 6.01 15-Jan-25
6 Itau BBA 13.00 11.17 13-Jan-25
7 Goldman Sachs 10.00 8.59 09-Jan-25
8 Safra 8.90 7.65 02-Jan-25
9 Santander 10.00 8.59 16-Dez-24
10 Morgan Stanley 9.00 7.73 06-Dez-24
11 JP Morgan 11.50 9.88 03-Dez-24
12 UBS 9.50 8.16 04-Nov-24
13 Bank of America 11.00 9.45 31-Out-24
Média 9.30 7.99
Mediana 9.50 8.16

Fonte Bloomberg (Data base: 10-Fev-2025)

Notas explicativas: (1) Considera os precos-alvo divulgados pelos analistas de equity research desde a divulgacao dos resultados do 3T24 (31-out-24); (2) Precgos-alvo trazidos ao valor atual a um custo de capital

préprio de 16,4% (presume que todos os pregos-alvo sejam para o futuro de 1 ano) 12
Strictly Confidential



Analise de avaliacéo - Fluxo de caixa descontado



Consideracoes sobre a Metodologia DCF

A metodologia DCF foi baseada nas projecdes financeiras recebidas e discutidas com a equipe de gestédo da Copa

m As estimativas de 2025E-2029E consideram o plano de negdcios atual, as recentes transacfes fechadas de M&A e o plano de
expansdo da Copa para 0s préximos anos

O preco da acao implicito da Copa é calculado por meio de uma avaliagcdo da soma das partes entre o seguinte: (i) as
operacdes de varejo da Copa, (ii) o Banco Carrefour e (iii) os beneficios fiscais derivados do Fundo de Comércio
existente e da amortizacdo/uso de DTA

Strictly Confidential



3. ANALISE DE AVALIACAO - FLUXO DE CAIXA DESCONTADO

Principais suposicoes do DCF

Base para as
projecdes

Metodologia
DCF

Data base de
avaliacéao

Taxa de
desconto

Periodo de
previsdo e
perpetuidade

X

As previsfes elaboradas pela administracao da Copa confirmaram ser o Ultimo plano de negécios aprovado pelo Conselho de
Administracdo em 6 de novembro de 2024 e fornecido a Rothschild & Co, para uso na elaboragéo do Parecer, em 31 de janeiro

de 2025

Originalmente de 2025 a 2027, as previsdes foram estendidas pela administracéo ao longo de 2029

Proje¢Bes mensais em termos nominais de R$

O Free cash flow to firm (“FCFF”), abordagem consolidada
do setor, considerando que o lucro operacional liquido apés
impostos, capex e capital de giro sdo os principais
impulsionadores de valor do negdcio

Assume o pagamento do produto no meio de cada ano
(convencao de meio do ano)

31 de dezembro de 2024

Custo médio ponderado estimado de capital no ponto médio
de 13,2%, calculado em ddlares norte-americanos usando o
Modelo de Precificacdo de Bem de Capital (“CAPM”) e
convertido para R$ pelo diferencial de inflagéo projetado

Fluxos de caixa livres previstos de 2025 até 2029
Perpetuidade posteriormente calculada usando o Modelo de
Perpetuidade de Gordon e considerando uma taxa de

crescimento de longo prazo de 3,9% em termos nominais
(inflag@o de longo prazo)

Na perpetuidade, presume que D&A e Capex se igualem a
1,5% da receita liquida, de acordo com a orientacéo da
Sociedade

Strictly Confidential

Modelo de desconto de dividendos (“DDM”), abordagem
consolidada do setor, considerando a estrutura regulatoria e
0 modelo de negdcios que informam a gestéo de
caixa/capital proprio e as distribuicbes potenciais do Banco
Carrefour

DistribuicGes abaixo da capacidade méaxima de acordo com
o plano de distribuicdo de dividendos da Sociedade para os
préximos anos

Assume o pagamento do produto no final de cada ano
(conforme orientagdo da administracéo)

Custo estimado de capital proprio no ponto médio de 16,4%,
calculado em dolares norte-americanos usando o Modelo de
Precificagao de Bem de Capital (“CAPM”) e convertido para
R$ pelo diferencial de inflacdo projetado

Fluxos de caixa livres previstos de 2025 até 2029

Perpetuidade posteriormente calculada usando o Modelo de
Perpetuidade de Gordon e considerando uma taxa de
crescimento de longo prazo de 3,9% em termos hominais
(inflacdo de longo prazo), e indice de pagamento de 50%,
conforme orientacdo da Sociedade e regimento interno do
Banco Carrefour

15



3. ANALISE DE AVALIACAO - FLUXO DE CAIXA DESCONTADO

Grupo Carrefour Brasil (ex-Banco Carrefour): projecoes
financeiras (1/2)

. Receita liquida (R$ bilhdes) e crescimento em relacdo ao mesmo
i 0 [mem (507 periodo do ano anterior (%

# de adic¢des liquidas

6.6% 3 6.8%

|(15)| |(181)2| | i | | 123| | 123| | 15 | | 13 | 53% 4 370 4.9% 5.6% 4.5%
1,188 i |
1,007 | 1,015 1,027 1,039 1,054 1,067 3 ol 1343 140.3
T 103.9 109.4 | 1135 : °
83.6 99.2
439
2023A 2024E ' 2025E 2026E  2027E  2028E  2029E 2023A  2024E | 2025E  2026E  2027E 2028  2029E

Lucro bruto (R$ bilhdes) e margem (%) EBITDA! (R$ bilh6es) e margem (%)

16.8% 16.3% | 16.4% 16.4% 16.5% 16.5% 16.5%

6.0% 6.4% 6.4% 6.4% 6.4%
3 4.8% 5.1%
| 19.6 222 o 8.1 8.6 9.0
17,5 . 186 : ] 6 _ 8.6 20
179 : os 76 8.1
| 4.9 56
- 135 15.3 - - o q
2023A  2024E | 2025E 2026E 2027E 2028E  2029E 2023A  2024E | 2025E 20965 2027 2028E 2079
b de margém
I Atacadio B carrefour Sam’s Club crescimento em relacéo

ao mesmo periodo do

) ano anterior
Fonte Sociedade

Notas explicativas: (1) EBITDA ap6s o IFRS16; (2) Iniciativas de otimizacéo da rede de Lojas, abrangendo principalmente o fechamento de Supermercados e Farméacias; (3) 12 novas lojas e 3 conversdes; 16
Strictly Confidential



3. ANALISE DE AVALIACAO - FLUXO DE CAIXA DESCONTADO X

Grupo Carrefour Brasil (ex-Banco Carrefour): projecoes
financeiras (2/2)

Grupeo Carrefour Brasil {ex-Banco Carrefour) | Unidades | 20237 | 2024E | 2025 |  2026E | | 2028E |  2029E
N? de lojas # 1.188 1.007 1.015 1.027 1.023 1.054 1.06T7
Atacaddc # 304 412 424 438 454 464 474
Carmrefour # 743 537 526 516 505 505 505
ZSam's Club # 51 58 G5 72 a0 B5 28
Vendas brutas Rim 115.457 120.594 125181 131300 140.246 148.083 154.769
Crescimentoc em comparagao a0 mesmo periodo do anc % G,8% 4.4% 3.8% 4, 8% 8.3% 5.8% 4.5%
anferior

Vendas liquidas Rim 103.946 109.441 113.516 119.063 127.165 134.268 140.327
Crescimentc em comparapdo 80 mesmo perodo do anc % 6,8% 5,3% 3.7% 4,8% a8.3% 5,8% 4,5%
anfarior

{-} Custo das vendas R&m (BE.482) {B1.565) (B4.922) (88.433) (106.198) (112108} {117.127)
(=) Lucro bruto RSm 17434 17.B76 18.593 19.581 20969 22159 23.200
% NS % 16,8% 16,3% 16,4% 16,4% 16,5% 16, 5% 16, 5%
{+) Outras receitas R&m 1.324 1.460 1.556 1.520 1.558 1.584 1.820
{=} Renda comercial Rim 18.807 19.236 20148 211 22.527 23.742 24 820
% NS %% 18,1% 17, 7% 17,8% 17, 7% 17,7% 17, 7% 17, 7%
{-} Custos trabalhistas R&m (7.308) (7.028) (3.857) (7.240) (7.584) (7.843) (5.303)
% NS % {7,086} (6, 4%) 6, 1%) 6, 196} (€,0%) (5,9%) 5, 9%)
{-} Compartilhameanto de custos Ram {171} {2200 (278) (283) (308) (318) (333)
% NS % {0, 2%} {0, 2% (10, 2%) 0, 2% (. 2%) (10, 2%) {0, 29)
{-} Despesas operacionais e oufros custos de distribuigdo RSm (6.388) (6.498) (6.058) (5.878) {5.508) (6.817) (7.234)
% NS % {6, 196} {5, 9%) (5,3%) 5, 0% 5,2%) 5,2%) 5, 2%,)
{=) Custos de distribuigao Rim {13.868) (12.747) {12.294) {13.512) {14.442) {15.179) {15.870)
% NS % (13, 3%} {12 8%) [11,7%) [11,3%) (11,4%%) [11,3%) [11,39%)
{=) EBITDA’ Rim 4.540 5.589 6.855 T.580 8.085 8.563 8.950
% NE %% 4 8% 5 1% 6, 0% 6 4% £ 4% 6, 4% B 4%

Fonte Sociedade
Notas explicativas: (1) EBITDA ap6s o IFRS16; (2) Iniciativas de otimizag&o da rede de Lojas, abrangendo principalmente o fechamento de Supermercados e Farméacias; 17
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3. ANALISE DE AVALIACAO - FLUXO DE CAIXA DESCONTADO

Grupo Carrefour Brasil (ex-Banco Carrefour): Free Cash Flow to
Firm

FCFF antes do IFR516

Fonte Sociedade

Receita liquida R&m 113.516 119,063 127165 134268 140327 145.856
Cresciments em comparacso 50 Mesmo perlogs do 2 MNA 4.9% 6,8% 5,6% 4.5% 3.59%
ano snfenor
EBITDA {apos o IFRS 18) REm 6853 7585 Eaes E5E% 8950 5303
margem % E0% 6,4% 6,4% 6,4% 6,4% E 4%
{+} EBITCA {zpds o IFRS16) Rim 8855 7.588 B.0B5 B.5E3 88350 9.303
|-) Despesas de amendamento Ram 1910 11.043) [1.167) [1.213) {1.261) 11.310)
(-] DEA [ex - amortizacao de arrendamenta) Rim (1-258) [1.487) [1.488) [1.473) {1.455) (2.188})
(-] Imposto de renda Rim {1554 {1.717) {1.848) {1.888) (2.120) (1.674)
=] NOPAT REm 3.093 3332 J.a8d 8BTS 4115 I8H
(+) DEA Rim 1.258 1.487 1.488 1.473 1.455 2133
{+/-) Mudanza no WE Him 4 410} [T a1y i 45
{-] CAPEX Him (1.848) [2.245) [2.308) [T.570) (2.055) (21848
(=} FCFF REm 408 207s P 1762 T.597 ATE
EV para Equity Bridge - Varejo | | Dez-2024 oF TR E S
pabl =| ; - Analise de sensibilidade - contribui

(+) P% dw FCFF REm BTET
HEde TV Fm ERAIE| WACC (%) €
{=) Valor Empresanal de Varejo RSm 33798
(-} Divida financeira bruta RiIm (10.863) 12, 2% 12,M% 14,2%
i-) Passivos contingentes, liguidos de depasitos judiciais” Rim (&.955) ®
{+} Disponibilidades” Rim 16.660
(-] Hecsbiveis com desconto FEm {G.986)
|-] Cabca hquide atnbuido 30 Banco Camefour Fim {1.038)
{=) Divida liquida de varejo Rim [19.585)
(-} Mermalizacio de formecedores (WK} REm [2.387) —
{+) Ativos mantidos para venda Fim il éﬁ
(-] Ondendos a pagar Fim (174 B
=) Ajustes EV Rim {Z.196) G}

. Ay
Valor Patrimenial de Varejo RSm 11E1T
# d= Anfes am circnlacin® #m 2108
Valor por agao da Copa RS 5,51
EV /EBITDA 2024E (sntes do x L ™
IFRS1E) x 5 Tx

Notas explicativas: (1) Contas estimadas do balango patrimonial do 4T24, conforme fornecidas pela Sociedade (ndo auditadas); (2) Provisdes para passivos contingentes, liquidos de depdsitos judiciais (principalmente
fiscais e trabalhistas). De acordo com a orientagdo da Sociedade, as referidas disposi¢cées devem ser consideradas, pelo valor contabilizado, como um item semelhante a uma divida; (3) As disponibilidades consideram
caixa, valores mobiliarios negociéveis e derivativos; (4) Ajuste para normalizar a conta de fornecedores da Sociedade, que € significativamente maior no final do quarto trimestre de cada ano e, posteriormente, se

normaliza nos primeiros dias do ano, devido a dinamica do setor de varejo de alimentos - consulte o apéndice C. Foi considerado um ajuste de 10 dias de fornecedores para o célculo da normalizagéo ( (de 78 a 68 dias
de fornecedores); (5) Consulte o apéndice B para informacdes adicionais sobre os célculos de a¢des em circulagdo totalmente diluidas da Copa
Strictly Confidential



3. ANALISE DE AVALIACAO - FLUXO DE CAIXA DESCONTADO X

Banco Carrefour: projecoes financeiras (1/2)

Todos os valores apresentados de acordo com os GAAP brasileiros

Carteira de crédito em aberto (R$ bilhdes) e crescimento em relagdo

Receita liquida (R$ bilhdes) e % da carteira de crédito (%)

ao mesmo periodo do ano anterior (%)

20.9% 26.9%
17.3% e L= o ' 24.2% 23.9% 24.2% 23.9% 23.6%
8% 14.5% 0%
36.5 8.7
31.9 :

2024E 2025E 2026E 2027E 2028E 2029E 2024E 2025E 2026E 2027E 2028E 2029E

Dividendos (R$ bilhdes)

Lucros liquidos (R$ bilh6es) e margem (%)

6.5% 6.5% 6.8% 7.4% 7.6% 7.6% Pag"z‘gz)emo 22,5% 10,6% 24.2%
0.7
0.4 0.5
n.a. n.a. n.a.
2024E 2025E 2026E 2027E 2028E 2029E 2024E 2025E 2026E 2027E 2028E 2029E

19

Fonte Sociedade
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3. ANALISE DE AVALIACAO - FLUXO DE CAIXA DESCONTADO X

Banco Carrefour: projecoes financeiras (2/2)

Todos os valores apresentados de acordo com os GAAP brasileiros

BRGAAP

Banco Camefour Unidades

Faturamento R&m 58.405 Te.607 25.184 04.582 1058.330 115.837
Carteira de Crédito em Aberto R&m 16.620 23712 27817 31.825 35 540 42 040
{+) Receita liquida REm 5.280 5.748 6645 T.719 8738 9932
% da carteira de crédito % 26,9% 24.2% 23 9% 24 2% 22 9% 22 6%
-} OPEX REm (1.584) (1.718) (1.860) (2.250) (2.534) (2.880)
% da margem % 30,0% 29,0% 29,5% 29,7% 29,0% 25,0%
-} CoR REm (3.084) (3.380) (3.808) (4.431) (5.080) (5.745)
% da margem % 58,6%) 58,0%) 58.8%) (58, 1%) (57, 5%) (57, 8%)
% da carteia de crédifo %% (15.8%) (14.3%) (14.0%) (14.0%) (13,8%) (13, 7%)
{=) EBIT REm g02 642 L] 388 1.144 1.307
Lucro Liguida REm 345 T2 452 569 BE0 759
% da margem % 6, 5% 6, 5% 6,5% 7.4% 7. 6% 7, 6%
RIWA REm 16.719 20.304 23.546 27753 22796 37 432
e % 16,4% 14, 2% 13,2% 14,086 13,1% 13,2%
Dividendos REm - - - 128 70 184
% Pagamento % - - - 22 5% 10,6% 24 2%

Fonte Sociedade
Notas explicativas: (1) O Custo do Risco se refere ao valor para cobrir possiveis perdas da carteira de crédito; %2) RWA: Ativos de Risco Ponderado; (3) indice de Basileia 20
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3. ANALISE DE AVALIACAO - FLUXO DE CAIXA DESCONTADO

Banco Carrefour: Modelo de Desconto de Dividendos

DDM {Banco Carrefour) Unida 2025E 2026E 2027E 2028E 2029E
RWA R3$m 20.304 23.546 27.793 32.796 37.432
118% % 14,2% 13,2% 14,0% 13,1% 13,2%

Vendas

crescimentoc em relagdo ao mesmo periodo do anc anferior

Lucro

% de margem
Dividendo
Fagamenifo

R&m
%

REm
%

Rim
%

5.748 6.645
24.2% 23.9%
372 452
£.5% £.8%

Valor patrimonial Dez-2024

Banco Carrefour Valor Rim 1.684
i3 Parininandn nén controladore? Rim FRRA)
(=) Valor Patrimonial Rim 859
Valor por agdoda RE 0,41
P/BY 3024 x 0, 5x
FP/E2024E x 4 Sx
P/ E2025E x 4 5x

Analise de sensibilidade - contribui¢céo do pre¢o da acéo (R$)

7.718
24,2%

569
7.4% 7,89%

128
2z,5%

2728
23,5%

BED

70
10, 6%

9932
23, 6%

759
7.6% n.a.

184
24, 2%

TS

50,0%

X

®— PGR (%) —®

Fonte Sociedade

15,4%

16,9%

17,4%

— o

R

Pagamento no
vencimento
(%)

o

15,4%

15,9%

Ke (%)

16,4%

— o

16,9% 17,4%

Notas explicativas: (1) RWA: Ativos de Risco Ponderado; (2) IB: indice de Basileia; (3) O ajuste da participagdo néo controladora se refere & participagdo de 49% do Itat no Banco Carrefour; (4) Consulte o
apéndice B para informacdes adicionais sobre os célculos de a¢des em circulagdo totalmente diluidas da Copa

Strictly Confidential
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3. ANALISE DE AVALIACAO - FLUXO DE CAIXA DESCONTADO

Principais premissas para desconto de beneficios fiscais em
dinheiro

m Tanto os valores de Fundo de Comércio quanto os Ativos Fiscais Diferidos (‘DTA”) foram fornecidos pela Sociedade e
confirmados como sendo validados pelos auditores da Sociedade

Base para as m Fundo de Comércio: do total de aproximadamente R$6 bilh6es de Fundo de Comércio em circulacéo, a Sociedade podera
projecdes amortizar R$ 4,0 bilhdes (principalmente relacionados a aquisi¢do do Grupo BIG) em 5 anos para fins de beneficios fiscais

m DTA: do total de aproximadamente R$ 5 bilhdes de DTA Copa herdado principalmente das opera¢des do Grupo BIG, a
Sociedade poderd usar R$ 2,4 bilhdes para fins de beneficios fiscais

m  Os beneficios fiscais tanto do Fundo de Comércio e quanto de DTA foram calculados com base nos lucros tributaveis do Grupo
Carrefour Brasil (ex-Banco Carrefour), que foram projetados para crescer 3,9% em termos nominais em relagdo ao mesmo

Metodologia de b DAl "~ _
periodo do ano anterior (inflagdo de longo prazo) a partir de 2029

uso de
beneficios m Fundo de Comércio: beneficio fiscal em dinheiro de fundo de comércio como a diferenga entre os impostos de renda pagos sem
fiscais e com amortizacdo de fundo de comércio

m DTAZ Uso de DTA limitado a 30% do imposto de renda a ser pago em cada ano (apés a amortizacédo do fundo de comércio)

m 31 de dezembro de 2024
avaliacéao

Taxa de m Custo estimado de capital proprio no ponto médio de 16,4%, calculado em dolares norte-americanos usando o Modelo de
desconto Precificagdo de Bem de Capital (“CAPM”) e convertido para R$ pelo diferencial de inflag&o projetado

Fonte Sociedade
Notas explicativas: (1) Considera a amortizacéo do Fundo de Comércio de R$ 800 milhdes/ano, conforme orientacéo da empresa 22
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3. ANALISE DE AVALIACAO - FLUXO DE CAIXA DESCONTADO X

Valor patrimonial de DTA! e beneficio fiscal de Fundo de
Comercio

DTAi1& Fundo de Comercio’

Fundo de Comércio

{+) Fundo de Comércio - BoP Rim 4.031 3225 2419 1.612 B0E -

(4] Adicho Eém - - Z - - Z

(-} Amortizacio REm (806 (808) {206 (EDB) (508 Z

{=) Fundo de Comércio - EoP Rim 3.225 2.419 1.612 206 - -

{=) EET {antes da amortizagdo do Fundo de Rim 2211 2756 3313 3.T73 4.181 58.145

Comercio)

[~} Amortizacic de Funde de Comércio FEm [206) (808) [806) (B0G) (506) -

{=) EBT {apos a amortizagao do Fundo de R3m 1.404 1950 2.507 28967 3.355 58.145

Comercio)

Imposts &m dinheirs s2m Funde de Comércio REm (752) {037) [1.128) [1.283) [1.415) (10.760)

Imposts em dinheira com Funde de Comarcio FEm 477 (683 [E52) {1.008) [1.141) (18.768)

Beneficio fiscal em dinheiro do Fundo de Rim 274 274 274 274 274 =

Comércio

DTA

{=) EET {apos a amortizagao do Fundo de Rim 1.404 1550 2.507 28967 3.355 583.145

Comercio)

DTA - BoP RE&m 2.400 2257 2.058 1.802 1.500 1.157

Adighes REm z z - - z -

iUsos (30% - 34% do EBT) FEm [143) (188 [258) (303 (343} (1.157)

DTA - EoP RE&m 2257 2.058 1.802 1.500 1.1567 -

Beneficio fiscal em dinheiro do DTA Rim 143 199 256 303 342 1157

| Beneficio fiscal total em dinheiro i Rim ! 417 i 473 i 530 i 577 i 616 P 1157 i
? o Ke (%) _—

Valor patrimonial Dez-2024

16,4%

16,9% 17,4%

o
(#) PV de beneficio fiscal Rim 2.203 e
M® de apdes em circulaco 3 Em 2108 g 8 8 1,07 1,06 1,05 1,03 1,02
P39 1,07 1,06 1,05 1,03 1,02
2 x 2
~ 0 C
cagt . e[ | =
o3
ouw 1,07 1,06 1,04 1,03 1,02
‘ 1,07 1,06 1,04 1,03 1,02

Fonte Sociedade

Notas explicativas: (1) Ativos Fiscais Diferidos; (2) Valor do Fundo de Comércio da aquisi¢cdo do Grupo BIG - nédo contabiliza o Fundo de Comércio de outras aquisi¢cdes, conforme orientagdo da Sociedade. Ativo Fiscal

Diferido de R$ 2 bilhdes identificado e validado para uso pelo auditor da Sociedade (4T24); (3) Consulte (l) apéndifc((ejB paraI informacdes adicionais sobre os célculos de agdes em circulacéo totalmente diluidas da Copa 23
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3. ANALISE DE AVALIACAO - FLUXO DE CAIXA DESCONTADO

Avaliacado da Copa com base na analise do DCF

Unidades Limite inferior Limite superior

{+) Valor Patrimonial de Varejo Rim 5.641 15.308
(+) Valor patrimonial do Banco Carrefour para a Rim 783 943
Copa

(+) DTA%e beneficio fiscal de Fundo de R&m 2173 2235
Comércio Valor Patrimonial

(=) Valor patrimonial da Copa R$m 11.597 18.4M
Acites em circulacio totalmente diluidas’ #m 2109 2109
Valor por acéo da Copa R$ 5,50 8,77

Fonte Sociedade
Notas explicativas: (1) Consulte o apéndice B para informag6es adicionais sobre os célculos de a¢des em circulacéo totalmente diluidas da Copa; (2) Ativos Fiscais Diferidos

24
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Analise de avaliacao - Multiplos de negociacado comparaveis de
empresas listadas



Consideracoes sobre a metodologia de multiplos de
negociacao
Para a Copa, 0 universo da amostrainclui colegas brasileiros de auto servigo e varejo de alimentos

m Para o universo da amostra, multiplos apds o IFRS16 foram usados como base da analise - em alinhamento com os padrdes contabeis
usados pelas projecdes dos analistas de equity research

28 A andlise ndo leva em consideragao caracteristicas especificas do ativo, como relevancia das operagdes de financiamento ao
consumidor, mix de lojas, dindmica geografica e regional e estrutura logistica

<l Banco Carrefour (menos de 10% da receita da Copa ! e EBITDA!?) ndo separado das operacdes de varejo para a analise de
multiplos de negociacéao

Notas explicativas: (1) Considera as operagdes de financiamento ao consumidor da Copa com participacéo (51%) para o periodo LTM
do 3T24; (2) EBITDA apds o IFRS16
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4. ANALISE DE AVALIACAO - MULTIPLOS DE NEGOCIACAO COMPARAVEIS DE EMPRESAS LISTADAS X

Multiplos de negociacao

Empresas de auto servi¢o e de varejo de alimentos no Brasil e

——

Sociedade . 4, EV/ EBITDA * {ap4s o IFRS) | | EBITDA® Mg |

2024E  2025E 2026E 2025E

Empresas comparaveis brasileiras

Assai 9.469 32084 5 0y 5.3% 40 7 5% 9,0% 8.6% 114 1009 7 0%
Grupo Mateus? 14,670 17.890 7,6% 6.2% 5.2% 7.5% 18,0% 10,5% 23 73% / 27%
CBD® 1.337 9.045 5,5% 4.8% 43x 9,4% 7.4% 0,1% 23 0% / 100%
Média 6,3x 5,4% 4,8x% 8,1% 11,5% 6,4% 53
Mediana 5,9% 5,3% 4,9% 7,5% 9,0% 8,6% 23

Fontes: Sociedades, B3, CVM e Capital IQ (Data base: 10-Fev-2025)

Notas explicativas: (1) A capitalizagdo de mercado presume o preco de fechamento da acéo na data base e as a¢Ges em circulagéo totalmente diluidas. A¢ées em circulacéo totalmente diluidas calculadas como total

de agdes ex-tesouraria mais diluicao acionada por planos de opgéo de compra de agdes, calculados pelo Método de A¢des em Tesouraria - as op¢des em valor monetario séo exercidas e o produto é usado pela

empresa para readquirir agdes ao preco de fechamento da data base; (2) EV considera cap. de mercado mais divida liquida e ajustes de EV a partir do 3T24 para todas as empresas; (3) A divida liquida considera

empréstimos e financiamentos, debéntures, passivos de arrendamento e disponibilidades (acrescentando de volta os recebiveis descontados no 3T24), valores mobiliarios negociaveis e derivativos; (4) Os ajustes de

EV consideram investimentos minoritarios, participacdes néo controladoras, provisdes, depdsitos judiciais, dividendos e contas a pagar e ativos de JCP mantidos para venda; (5) Ajustes de divida liquida e EV refletindo

eventos subsequentes (venda concluida de ativos e aprovagédo de dividendos/distribuicdo de JCP); (6) Proje¢des como consenso de analistas de equity research de acordo com a Capital 1Q; (7) ROIC calculado como

NOPAT dividido pela liquido divida mais o valor contabil do capital préprio (3T24); (8) Valor descontado de recebiveis para CBD calculado com base no custo médio da Assai e da Copa para descontar recebiveis no

3T24; (9) Assume que o Grupo Mateus ndo descontou recebiveis no 3T24; (10) O segmento de Auto Servigo inclui opera¢ées B2B e Sam's Club para Copa e opera¢des B2B para o Grupo Mateus 27
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4. ANALISE DE AVALIACAO - MULTIPLOS DE NEGOCIACAO COMPARAVEIS DE EMPRESAS LISTADAS

Avaliacao da Copa com base em multiplos de negociacéao de
empresas comparaveis

Unidades |

| 2024E | ' | 2025E |
Limite inferior| | Limite superior Limire inferior| Limite superior

EV /EBITDA apbs o IFRS16' x 5,5% 7Gx 4 8x 6,2x
EBITDA projetado apds o IFRS16% FEm 6.521 6.521 T7.750 7.750
(+) Valor Empresarial da Copa REm 35.700 49.336 37.063 48.353
(-} Divida liguida do 3T24 (apds o IFRS16)° REm (31.008) (31.008) (31.008) (31.008)
(+) Ajustes de EV 3T24° REm 674 674 674 674
{-) Participaco ndo controladora* R&m (825) (825) (825) (825)
{+) DTAse beneficio fiscal de Fundo de BEm 2.203 2203 2203 2203
Comércio NP

(+) Valor patrimonial da Copa R&m 6.746 20.382 4.109 19.399
Acdes em circulagdo tofalmente diluidas? #m 2.109 2.109 2.109 2.108
Valor por agao da Copa RS 3,20 9,66 3,85 9,20

Fonte Sociedade, B3, CVM e Capital IQ (Data base: 10-Fev-2025)

Notas explicativas: (1) Valor médio da empresa / EBITDA ap6s o IFRS16 para o periodo indicado +/- 0,5x; (2) EBITDA apds o IFRS16, conforme projetado pela empresa; (3) Consulte o apéndice B para

informagdes adicionais sobre a divida liquida da Copa, reajustes de valor da empresa e célculos de a¢gdes em circulagdo totalmente diluidas; (4) Calculado pela metodologia DCF/DDM, conforme indicada na clausula

3; (5) Ativos Fiscais Diferidos
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Analise de avaliacao - Multiplos comparaveis em transacoes
precedentes



X

Consideracoes sobre a metodologia de multiplos de
transacao

Os multiplos de transacdo sdo comumente usados como referéncias de avaliagdo, como uma representagdo de como investidores
estratégicos e financeiros avaliaram ativos semelhantes em transacgdes anteriores

m A metodologia reflete a dindmica do mercado em diferentes periodos e o apetite dos investidores por ativos similares; no entanto, ela ndo
leva em consideracao as caracteristicas especificas dos ativos ou a dindmica regional dos negécios

m O prémio de controle e as sinergias sao geralmente precificados em, o que nao é aplicavel a Copa, considerando que a Eiffel ja é a
acionista controladora

A amostra considera transacdes nos ultimos 20 anos
= No segmento de varejo de alimentos, metade dos negdcios na amostra (4 de 9) ndo tém informacdes publicas sobre o EBITDA

m A falta de transacgfes totalmente comparaveis, recentes e relevantes no setor bancéario/financiamento ao consumidor, especialmente em
JVs de varejo, limita 0 escopo

Portanto, decidimos prosseguir com a analise de avaliagdo de toda a empresa com base exclusivamente em multiplos de
transacdes de EV/Receita de varejo de alimentos.

m O segmento de financiamento ao consumidor responde por menos de 10% das receitas! da Copa e do EBITDA ', ndo sendo, portanto,
tao representativo.

Para o conjunto de transacfes de varejo de alimentos, foi considerado o padré@o contabil anterior ao IFRS16, ja que a maioria das
transacdes com dados disponiveis ocorreu antes da ado¢do do IFRS16 no Brasil (2019)

Notas explicativas: (1) Considera as operagdes de financiamento ao consumidor da Copa com participacéo (51%) para o periodo LTM
do 3T24; (2) EBITDA apds o IFRS16 ) ] ]
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5. ANALISE DE AVALIACAO - MULTIPLOS COMPARAVEIS EM TRANSACOES PRECEDENTES X

Visao geral das transacoes precedentes selecionadas
Transacdes de auto servico e varejo de alimentos (ex-supermercados) no Brasil desde 200512

Adquirido Implicito EV - RSm EVIReceita EVIEBITDA
participaco (%) (antes do IFRS16) (antes do IFRS1E ) {antes do IFR $16)
Out-23 Patria Atakarejo 60% 1.114 0,30x 4,24
Mai-22 Cencosud Giga Atacado 100% 591 0,36x: n.a.
Mar-21 Carrefour Brasil Grupo Big 100% 7.015 0,32x 11,6x% 5
Dez-14 Peninsula Carrefour Brasil 10% 20391 0,59x 9, 3x
Cut-10 Cencosud Gharbosa 100% 660 0,44x n.a.
Jul-09 GPA Assai 40% 438 0,28x 9.1x
Nov-07 GPA ASsa 60% 345 0.40x n.a.
Abr-07 Carrefour Brasil Atacaddo 100% 2.200 0,55x 8,9% e
MNov-05 Walmart Sonae 100% 1.600 0.60x: n.a.
Media 0,43x 8,6x
Mediana 0,40x 9,1x

Fonte Sociedades, noticias, relatérios de pesquisa e outras informagdes publicas
Notas explicativas: (1) Considera apenas transacdes com dados suficientes para o célculo multiplo de EV/receita (dados publicos e estimativas de relatérios de equity research usadas); (2) Para transagdes
anteriores a 2019, presume-se que as informacdes financeiras reportadas ou anunciadas estejam de acordo com os padrfes contabeis anteriores ao IFRS16; (3) Com base em estimativas de relatérios de
pesquisa; (4) O EBITDA de 2023 de Atakarejo antes do IFRS16 calculado subtraindo pagamentos e juros de locacéo, na demonstracdo de fluxo de caixa, do EBITDA apés o IFRS16; (5) EBITDA de 2020 do
Grupo Big antes do IFRS16 com base em suposicGes de relatérios de pesquisas. A transacéo Carrefour / Grupo BIG foi realizada em condi¢des de mercado muito diferentes: a taxa basica de juros (CDI) estava
em 2,75% (versus 13,25% atualmente) e o prego das a¢cdes da Copa estava em aproximadamente R$ 20 (a contraprestacéo foi paga em agdes). A Copa anunciou sinergias que gerariam um EBITDA adicional de
R$ 1,7 bilhdo (versus aproximadamente R$ 600 milhdes de EBITDA dos Ultimos 12 meses do Grupo BIG) em até 3 anos ap6s a conclusédo da transagao; (6) EBITDA dos Ultimos 12 meses do Atacaddo com base
nas estimativas do relatério de pesquisa
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5. ANALISE DE AVALIACAO - MULTIPLOS COMPARAVEIS EM TRANSACOES PRECEDENTES

Avaliacao da Copa com base em multiplos de transacoes
comparaveis precedentes

1 imite inferior Limite superior

EV / Receita’ ¥ 0,30x 0,40
Feceita liquida do LTM de 3T24 REm 113.953 113.953
(+) Valor Empresarial da Copa R$m 34.186 45581
(-} Divida liguida do 3T24 (anterior ao IFRS16)° R&m (26.079) (26.079)
(-} 3T24 Ajustes EV* R&m 674 674
{-) Participacdo ndo confroladora® R&m (825) (825)
(+) DTAe beneficio fiscal de Fundo de Comércio NPV R&m 2203 2.203
{+) Valor patrimonial da Copa RSm 10.159 21.554
Actes em circulacdo totaimente diluidas® #m 2.109 2.109
Valor por acdo da Copa R§ 4,82 10,22

Fonte Sociedade, Bloomberg, noticias

Notas explicativas: (1) 0,35x multiplo +/- 0,05x; (2) Consulte o apéndice B para informacdes adicionais sobre a divida liquida da Copa, reajustes de valor da empresa e célculos de a¢des em circulagdo totalmente

diluidas; (3) Calculado por meio da metodologia DCF/DDM, conforme indicada na clausula 3; (4) Ativos Fiscais Diferidos 32
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A

Calculo da taxa de desconto



Calculo de WACC kS

Clclo delado datwr dodescono | WACC

Taxa livre de nisco EUA: 8 4,3% m Data base: 10 de fevereiro de 2025
Risco do pais Brasil b 2.3% m  Taxalivre de risco EUA: Rendimento médio de 1 ano do titulo da
divida publica dos EUA de 10 anos
Taxa livre de riscos c=(1+a)*1+h) - 1 6,7% = Risco do pais Brasil: Diferenca média de 1 ano entre o
rendimento do titulo da divida publica com duragdo mais proxima
Prémio de risco do capital préprio d 6,5% de 10 anos e o titulo da divida publica dos EUA de 10 anos
m  Prémio de risco do capital préprio: Com base em estudos
Beta alavancado ] 1147 independentes elaborados pelo Manual de Avaliagéo da Kroll a
partir de 1926 (antiga Ibbotson Associates) (o calculo WACC
Ke (USS$, nominal) f=c+d®e 14,4% considera a media)
. . . = Metodologia de fornecimento: 6,14%?
Diferencial de inflacdo g 1,8% . i ! ’
o Metodologia de demanda: 6,91%?
Ke nominal h={1+f*{1+g)-1: 164%
(RS, ) (1+9)*(1+g) ! m  Beta: Com base na média de 1 ano de beta ndo alavancado da
Custo da divida (RS, nominal) i 10,9% Copa

m Diferencial de inflagdo: baseado na diferenca entre os indices

Aliquota fiscal sobre a renda (IR e CSLL) J 34,0% projetados de inflacdo de precos ao consumidor de longo prazo do
Brasil e dos EUA?

Kd (RS, nominal) | apés impostos k=i*(1-j) 1.2% m Custo da divida: com base em 109% do CDI? projetado de longo
prazo (em alinhamento com o custo médio da divida® da Copa)
Divida / 35,0%
m Estrutura de capital alvo: aproximadamente 65% de capital
Acies m=1-1 65.0% proprio/aproximadamente 35% de divida com base na orientacéo
da empresa
WACC (R$%, nominal) n=h*"m+k=*l 13,2%

Fonte Bloomberg, Capital 1Q, Kroll Valuation Handbook, relatério Focus do Banco Central do Brasil, The Economist Intelligence Unit, Sociedades

Notas explicativas: (1) Dados do exercicio encerrado em 2019. A Kroll oferece duas opgdes para o calculo do prémio de risco de capital proprio de longo prazo: (i) usando a mesma metodologia anteriormente
empregada pela Ibbotson (a “Metodologia da Demanda”) e (ii) com base em uma metodologia da Kroll que realiza determinados ajustes na metodologia Ibbotson (a “Metodologia do Lado da Oferta”): (a) excluindo
dados de 1942 a 1951 e (b) incorporando determinados itens prospectivos; (2) indice de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA) no Brasil e taxa de juros (CDI), conforme projetado pelo Relatério Focus do Banco
Central do Brasil. indice de inflagdo de precos ao consumidor (IPC) dos EUA de acordo com a Economist Intelligence Unit da Factiva; (3) Conforme reportado pela Copa
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Divida liquida, ajustes de EV, quantidade de acdes e calculo de
opcoes de compra de acoes



APENDICES - B. DIVIDA LIQUIDA, AJUSTES DE EV, QUANTIDADE DE ACOES E CALCULO DE OPCOES DE COMPRA DE ACOES

Calculo da Divida Liquida, ajustes de EV e acdes em circulacao

da Copa no 3724

(+) Empréstimos Rim 17.360 (+) Mimero total de aches 2.109
(-) Passivos contingentes, liquidos de depdsitos R&m 9.049 (-) Tesouraria -
judiciais '

{=) Divida bruta RSm 26.409 (=) Agbes em circulagao 2.109
{-) Disponibilidades Rim {3.953)

(-} Valores mobilidrios negociaveis R&m 936)

(-} Derivativos Rém (308)

(+) Recebiveis com desconto Rim 4.667

(=) Divida liquida (caixa) - antes do IFRS16 R$m 26.079

(+) Passivo do arrendamento R&m 4.927

(=) Divida liquida (caixa) - apos o IFR516 Rim 31.006

(-} Investimentos em acbes Rim 30

(-} Ativos mantidos para venda R&m (119)

(-) Eventos subsequentes = Rim (525)

(=) Ajustes EV R$m (674)

Participacéo nao controladora® R$m 825

DTﬂ4e beneficio fiscal de Fundo de’’ R$m (2.203)

Comercio NPV

Fonte Sociedade
Notas explicativas: (1) ProvisGes para passivos contingentes, liquidos de depésitos judiciais (principalmente fiscais e trabalhistas). De acordo com a orientacédo da Sociedade, as referidas disposi¢des devem ser
consideradas, pelo valor contabilizado, como um item semelhante a uma divida; (2) Os eventos subsequentes incluem o JCP de R$ 200 milhdes anunciado em 18 de dezembro de 2024, a ser pago em 8 de janeiro
de 2025, e a venda de bens de R$ 725 milhdes concluida em dezembro de 2024; (3) Calculado pela metodologia DCF, conforme indicado na clausula 3; (4) Ativos Fiscais Diferidos
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APENDICES - B. DIVIDA LIQUIDA, AJUSTES DE EV, QUANTIDADE DE ACOES E CALCULO DE OPCOES DE COMPRA DE ACOES X

Divida liguida e ajustes de EV da Copa no 4724

(+) Empréstimos

(+) Passivos contingentes, liquidos de depdsitos Rim 4.855
judiciais’

(=) Divida bruta R$m 28.718
{-) Disponibilidades® R&m (16.666)
(+) Recebiveis com desconto H&m 6.896
(=) Divida liquida (caixa) - antes do IFR516 RS$m 18.943
{+) Passivo do arrendamento R&m 5102
(=) Divida liquida (caixa) - apos o IFRS16 R$m 24,050
(-) Normalizacéo de fornecedores (WK)* Rim 2.367
(-) Ativos mantidos para venda REm (365)
(+) Dividendos a pagar R&m 174
(+) Participacdo ndo controladora H&m 825
(=) Ajustes EV R$m 3.021

Fonte Sociedade

Notas explicativas: (1) ProvisGes para passivos contingentes, liquidos de depésitos judiciais (principalmente fiscais e trabalhistas). De acordo com a orientacédo da Sociedade, as referidas disposicdes devem ser

consideradas, pelo valor contabilizado, como um item semelhante a uma divida; (2) As disponibilidades consideram caixa, valores mobiliarios negociaveis e derivativos; (3) Ajuste para normalizar a conta de

fornecedores da Sociedade, que ¢ significativamente maior no final do quarto trimestre de cada ano e, posteriormente, se normaliza nos primeiros dias do ano, devido a dinamica do setor de varejo de alimentos -

consulte o apéndice C. Foi considerado um ajuste de 10 dias de fornecedores para o célculo da normalizacéo ( (de 78 a 68 dias de fornecedores) 38
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APENDICES - C. SUPOSICOES DETALHADAS DO DCF

Atacadao: projecoes financeiras

Uinidades 2025E
N* de lojas # 424 430 454 464 474
Movas lojas/Conversao # 12 15 15 10 10
Cresciments &m comparscdo a0 mesmo periodo % 2.9% 3,5% 3.4% 2.2% 2.2%
do ang anteror
Vendas brutas R&m 91.973 96.566 103.296 109.061 114.023
Crescimenio em comparagdo 80 MEesMo periodo % A 5,0% 7.0% 5,6% 4, 6%
do ano anternior
Vendas liquidas R&m 83.644 a7.620 93.942 99.185 103.698
Crescimento m comparscio a0 mesmo psriodo % [ 5,0% T.0% 5,6% 4 6%
do ang anternor
(-] Custo das vendas REm (70.785) (74.285) (79.419) (33.545) (87.653)
(=) Margem comercial RSm 12.859 13.535 14,523 15.339 16.046
% NS % 15,4% 15,4% 15,5% 15,5% 15,5%
(+) Quiras receifas REm 422 422 422 422 422
(=) Renda comercial R&m 13.281 13.957 14.945 15.761 16.468
35 NS [ 15,9% 15,9% 15,0% 15.9% 15,9%
(=) Custos de distribuicio REm {7.560) (7.658) (8.248) (8.665) (9.048)
(=) EBITDA’ RSm 5720 6.302 6.697 T.096 T4
3 NS % 6.2 7.2% 71% 7.29; 7.2%

Fonte Sociedade
Notas explicativas: (1) EBITDA ap6s IFRS16;
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APENDICES - C. SUPOSICOES DETALHADAS DO DCF

Sam’s Club: projecdes financeiras

Sam's Club 202TE

N° de lojas # 65 T2 a0 35 a8
Movas lojas/Conversao # 7 7 & 5 3
Crescimenfo em comparscéo a0 mesmo periodo % 12,1% 10,8% 11,1% 6,3% 3,5%
do ano anterior

Vendas brutas R&m 8,323 9.134 9.997 10.722 11,313
Crescimenfo em comparagso 8o mesmo periodo % MA 9, 7% 9,4% 7.3% 5,5%
do ano anterior

Vendas liquidas R&m 7.346 8.05T 8.818 9.458 0,979
Crescimento em comparagan 80 mesmo periodo % MA 9, 7% 9.4% 7.3% 5,5%
do ano anterior

(-) Custo das vendas RSm (5.589) (6.441) (7.054) (7.564) (7.977)
{=) Margem comercial R&m 1.457 1.616 1.764 1.893 2.001
8 NS 5 19,8% 20,1% 20,0% 20,0% 20,1%
{+) Qutras receitas REm 130 150 150 150 150
{=) Renda comercial R&m 1.607 1.767 1.945 2.044 2.152
8 NS 5 21,9% 21,9% 21,7% 21,5% 21,5%
{=) Custos de distribuicdo REm (1.163) (1.242) (1.334) (1.418) (1.497)
{=) EBITDA’ R$m 444 525 530 825 B55
% NS % 5,0% § 5% & 6% §,6% §,6%

Fonte Sociedade
Notas explicativas: (1) EBITDA ap6s IFRS16;
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APENDICES - C. SUPOSICOES DETALHADAS DO DCF

Carrefour: projecoes financeiras

Carrefour Uinidadias 2026E

N de lojas # 526 516 505 505 505
Movas lojas/Conversao # 1 10 1 - -
Crescimento em comparagan 80 mesmo periodo % (2,0%) {1,9%) (2,1%) - -
do ano antenor

Vendas brutas REm 24,879 25,600 26,953 28.301 20433
Crescimento em comparagéo a0 mesmo periodo % M 2.8% 5,3% 5,0% 4,0%
do ano antenor

Vendas liquidas REm 22,525 23.186 24 405 25.625 26.650
Crescimenfo em comparsgéo 80 mesmo periodo % A 2.8% 5,3% 5,0% 4 0%
do ano antenor

{-) Custo das vendas REm (18.248) (18.757) (19.723) (20.699) [21.497)
{=) Margem comercial R3m 4,278 4.429 4,682 4,927 5.153
25 WS 5 19,0% 19,1% 19,2% 19,2% 19,3%
{+) Outras receitas REm 954 943 986 1.011 1.043
{=) Renda comercial REm 5.261 5377 5.668 5938 6.201
55 WS 5 23 4% 23 2% 23.2% 23.2% 233%
(=) Custos de distribuicio RSm (4.571) (4.614) (4.860) (5.085) (5.32T)
{=) EBITDA’ R$m 690 763 808 842 &74
55 WS 8 3 1% 3,3% 3 3% 3 3% 3 3%

Fonte Sociedade
Notas explicativas: (1) EBITDA ap6s IFRS16;
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APENDICES - C. SUPOSICOES DETALHADAS DO DCF

Capital de giro historico da Copa | dias de contas a pagar

O aumento temporario nas contas a pagar aos fornecedores no ultimo trimestre, devido a

dindmica do setor de varejo de alimentos, resulta em um aumento da posicao de caixa até o

final do ano

Fornecedores como # niimero
de dias do COGS
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Fonte Sociedade
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Notas explicativas: (1) Exclui o Grupo BIG, conforme reportado pela Copa
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APENDICES - C. SUPOSICOES DETALHADAS DO DCF X

Referéncia da taxa de crescimento na perpetuidade (“PGR”)

PGR (R$, nominal) considerado pelos analistas de equity research?!

1 XP 08-Jan-25 4,0%

2 iMorgan Stanley 06-Dez-24 5,0%

3 Santander 03-Dez-24 4, 0%

4 UBS 04-Nov-24 3,0%

o HSBC 01-Now-24 3,5%
Media 2,9%
Mediana 4.0%

Fonte relatérios de equity research
Notas explicativas: (1) Considera a taxa de crescimento na perpetuidade com base em relatérios de equity research desde a divulgacdo dos resultados do 3724 (31-out-24 para a Copa) 44
Strictly Confidential



Appendix

D

Volume de media ponderada dos precos



APENDICES - D. VOLUME DE MEDIA PONDERADA DOS PRECOS

Volume de média ponderada do preco (“VMPP”) da Copa

Copa (B3: CRFB3): desempenho do preco da acéo e volume de negociagdo nos ultimos 24 meses

Preco por acdg (R$ . Volume de negociacéo (R$m
g0 porac 8)(Ibo)vespa foi gociagdo ( )
20.00 reavaliado para o 1,200

preco da acdo da
18.00 Copa em 10 de

. 1.000
16.00 fevereiro de 2023 oo
14.00 800
12.00
10.00 600
8.00
400

6.00

4.00 200
2.00

Feb-23 Apr-23 Jun-23 Aug-23 Oct-23 Dec-23 Feb-24 Apr-24 Jun-24 Aug-24 Oct-24 Dec-24 Feb-25

Copa - Trading volume (R$m) e Copa = |hovespa

Métricas principais 365 dias
ADTV' (RSm) ] 4580 ] 81,1 ] &s8,2 101,3 ] 85.0 . &30
Preco maximo (RS /acdo) 6,45 6,45 6,45 6,94 877 13,80
Preco minimo (R§ /acdo) 6,45 5,25 525 525 5,25 5,25
VWAP? (RS | agio) 6,45 5,83 5,80 6,11 7,02 3,32

Fonte Capital IQ (Data base: 10-Fev-2025)
Notas explicativas: (1) Volume médio diario de negociagéo; (2) Volume de média ponderada do preco ) ) 46
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APENDICES - D. VOLUME DE MEDIA PONDERADA DOS PRECOS X

Volume de média ponderada do preco (“VMPP”) da Eiffel

Eiffel (ENXTPA: CA): desempenho do preco da acdo e volume de negociacdo nos ultimos 24 meses

Prego por agéoo(%AC 40 foi Volume de negociagdo (€m)
reavaliado para o 160
preco da acao da Eiffel
em 10 de fevereiro de 140
20.00 2023

15.00
10.00 60
40

5.00
20

Feb-23 Apr-23 Jun-23 Aug-23 Oct-23 Dec-23 Feb-24 Apr-24 Jun-24 Aug-24 Oct-24 Dec-24 Feb-25

Eiffel - Trading volume (€ m) e Ejffel e CAC 40

Métricas principais 30 dias 60 dias 90 dias 180 dias 365 dias
ADTV' (€ m) 196 a2y 279 293 30,8 | 298
Preco maximo (£facio) 13,87 14 20 1420 14,83 16,03 16,80
Preco minimo (E/acio) 13,57 13,15 13,15 13,15 13,15 13,15
VWAP? (€ / agdo) 13,87 13,65 13,67 13,92 14,49 14,76
VWAP® (RS / agdo) 82,70 84,06 85,28 86,74 89,62 87,456

Fonte Capital IQ (Data base: 10-Fev-2025)
Notas explicativas: (1) Volume médio diario de negociagéo; (2) Volume de média ponderada do preco; (3) O VMPP em R$ considera o valor negociado com base na taxa de cambio de cada dia respectivo 47
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APENDICES - E. VISAO GERAL DA COPA, EIFFEL E EMPRESAS COMPARAVEIS X

Visao Geral da Copa A aracavio

O maior grupo de varejo de alimentos do Brasil

Visao Geral da Sociedade Presenca geografica

= O Carrefour Brasil ou Atacadao é a principal franquia de auto servigo do Brasil,
controlada pelo Carrefour France desde 2007

= Mix de lojas composto por 36% do total de lojas como auto servigo, 3% como
atacado, 6% como Sam's Club, 8% como supermercados, 11% como
hipermercados, 17% como lojas de conveniéncia e 19% como farméacias e postos

de gasolinal

N L 2019 20241
» Detém uma participacéo de 51% no Banco Carrefour, uma joint-venture com o

Ital Unibanco i 1.041
692 lojas loias
= A empresalancou seu IPO em julho de 2017 na bolsa de valores B3 )
* Em 2023, o grupo concluiu a conversao das lojas do Grupo BIG, adquiridas 2 Quantidade de 2 3,2m
loias 1,9m m B
anos antes | m

= Recentemente, a empresa vem realizando alguns processos para alienar

alguns ativos. alinhados com a estratégia de desalavancagem e se concentrando
Segmentos do negocio

Wﬂ)z; AT‘ - : ‘" %pcnnsula (9 Free float

Quadro societario

Carrefour

7,3% 67,4% 25,3%
#ATACADAO Capitalizacéo
o el S de mercado
, R$ 13,6
Sam’s Club Banco Carrefour bilhdes

Porcentagem da Receita Ll'%uida Total
d 39? de, Capital 1Q (10-Fev-2025)
Notas explicativas: (1) Valores do 3T24; (2) O segmento de varejo inclui hipermercados, supermercados, lojas de conveniéncia, e-commerce, farméacias e

postos de gasolina 49
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APENDICES - E. VISAO GERAL DA COPA, EIFFEL E EMPRESAS COMPARAVEIS

Visdo Geral da Eiffel ®» X

Um dos lideres mundiais no varejo de alimentos Carrefour

| Destaques
| financeiros

Visao Geral da Sociedade

= Fundada em 1959, a Carrefour € uma empresa varejista internacional
omnichannel localizada na Franga metropolitana

| Receita liquida | 83.089 ' 84.908 84.821
= A empresa opera em mais de 15.000 lojas fisicas diretamente em 8 paises e Crescimento (%) - 2 29z (0.1%)
esté presente em mais de 40 paises se considerarmos a presenca indireta - g
EBITDA' 4.613 4.559 4623
) ) Margem (%) 2,6% 5,4% 2.5%
= O Grupo tem uma gama completa de formatos de varejo: auto servico, —--
descontos flexiveis e Sam's Club (5% de todas as lojas), supermercados (28%), Lucro liquido 1.212 1.304 1.311
hipermercados (8%) e lojas de conveniéncia (58%) Margem liquida (%) 1.5% 1 5% 1 5%
Divida liquida 8.87 8.099 10.690
= O Carrefour foi listado na bolsa de valores de Paris em 1970 MND S EBITDA 1,0x 1.8x 2 3x

Presenga geografica - " de 0jas por regiao (3724

- o
Galfa? €9 peninsula  BankotAmerica  prgq fiogr
r—===- \ 1—===- r=—=—=-=-- \ 1—===- \
: 14,4% 1 8,8% 1 : 8,0% : 68,8% 1
. R LEEEE R Fronet
.’\‘ ' 18,3% | ' 14,4% | ' 6,5% | ' 60,8% |
Lo | Lo Lo
1.198 (o %docapial ( 'i Capitalizacéo
7= % do totaPi Carrefour de mercado
L. votos R$ 9,1 bilhdes

Fontes Sociedade, Capital 1Q (10-Fev-2025)
Notas explicativas: (1) EBITDA apés o IFRS16; (2) Inclui 3,1% do capital total mantido por meio de opcdes de compra de agdes; (3) Inclui agdes de administracéo e agbes em tesouraria 50
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APENDICES - E. VISAO GERAL DA COPA, EIFFEL E EMPRESAS COMPARAVEIS

Visao Geral de empresas comparaveis

FN
ASSAI

ATACADISTA

GRUPO

dmateus

/"GPA

Orbis Invest: 10,0%
Blackrock: 9,9%
Dynamo: 5,0%
Conifer: 5,0%
Wishbone: 5,0%
Free float!: 65,1%

llson Mateus: 41,6%

Maria Pinheiro:
15,3%

llson Mateus Jr.:
11,1%

Denilson Rodrigues:
11,1%

Free floatl: 20,9%

Grupo Casino:
22,5%

Conselheiros e
membro do
conselho: 6,0%

Free float!: 71,5%

Fontes Sociedades, Capital 1Q (10-Fev-2025)
Notas explicativas: (1) Inclui agdes em tesouraria; (2) Com base na receita bruta do LTM do 3T24; (3) Capitalizagdo de mercado com base no preco de fechamento de 10 de fevereiro de 2025; (4) EBITDA apds o

IFRS16

Fundada em 1974, a Assai € uma empresa puramente atuante no
segmento de auto servico de varejo de alimentos

A empresa possui 297 lojas em 24 dos 26 estados do Brasil, presentes
principalmente no Sudeste e Nordeste

O GPA adquiriu 60% da empresa em 2007, que mais tarde se tornou
uma subsidiaria integral do GPA. Em 2021, ap6s uma ciséo, a Assai foi
listada na bolsa de valores B3 e, em 2023, se tornou uma sociedade

Assai detém 17,9% da FIC, uma empresa de servigos financeiros, joint-
venture com o Itat Unibanco

Fundada em 1986 por llson Mateus, a terceira maior varejista de
alimentos do Brasil, com operac¢des que abrangem auto servigo (56%
das vendas), supermercados (23%), atacado (17%) e eletrodomésticos
(4%)?

A empresa possui 268 lojas em 9 estados do Nordeste, com 19 centros
de distribuigéo

O IPO ocorreu na bolsa de valores B3 em 2020, seguido por uma ampla
expansao para estados do Nordeste

Como estratégia complementar, o Grupo Mateus oferece servigos
financeiros em parceria com o Bradesco

Fundado em 1948 por Valentim Diniz, o GPA é um varejista de
alimentos focado em supermercados premium e lojas de proximidade,
anteriormente controlada pela Casino

Opera em 703 lojas em 4 divisdes: P&ao de Acucar (50% das vendas),
Extra Mercado (32%), lojas de proximidade (11%) e outras (6%)?

Em 1995, o IPO do GPA ocorreu na bolsa de valores B3 e,
recentemente, a empresa simplificou sua carteira por meio da cisdo da
Assai em 2021, da saida do hipermercado em 2022 e da cisdo da Exito
em 2023.

O GPA detém 17,9% da FIC, uma empresa de servicos financeiros,
joint-venture com o Itat Unibanco

Strictly Confidential

X

Capitalizagcédo de mercado: R$
9,5 bilhGes

Receitas liquidas: R$ 72,1
bilhdes

EBITDA Ajustado*: R$ 5,3
bilhdes (margem de 7,4%)

Capitalizagdo de mercado: R$
14,7 bilhdes

Receitas liquidas: R$ 30,9
bilhdes

EBITDA Ajustado*: R$ 2,3
bilhdes (margem de 7,6%)

Capitalizagdo de mercado: R$
1,3 bilhdo

Receitas ligquidas: R$ 18,5
bilhdes

EBITDA Ajustado*: R$ 1,6
bilhdes (margem de 8,5%)
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APENDICES - F. LISTA DE INFORMACOES RECEBIDAS DA COPA X

Interacoes e lista de informacoes recebidas

Arquivo [ Informacéo Formato Descrigiao Data
1 Inicio de todas as partes Reunido on-line  Apresentacio de todas as partes e alinhamento no cronograma 24-Jan-25
2 Materiais de inicio e pacote de informacbes da Eiffel PDF e Excel Termos, estrutura, cronograma da transacao propostos e informactes publicas da
Eiffel 24-Jan-25
3 Inicio com a administrac8o da Copa Reunido on-line  Alinhamento sobre as informactes exigidas 24-Jan-25
4 Inicio com o comité independente Reunido on-line Alinhamento sobre os prdximos passos 24-Jan-25
5 Projectes financeiras da Copa Excel Varejo P&L e projectes de fluxo de caixa 25-Jan-25
6 Ponto de contato com a administracio da Copa (1/2) Reunigo on-line Discussao sobre o modelo financeiro da Copa 27-Jan-25
7 Ponto de contato com a administracio da Copa (2/2) Reunifo on-line Discusséo sobre o0 modelo financeiro da Copa 27-Jan-25
& Ponto de contato com o comité independente Reunigo on-line Atualizacio sobre o progresso do trabalho 28-Jan-25
9 Projectes financeiras da Copa Excel Varejo P&L projectes com informacies adicionais 29-Jan-25
10 Projectes financeiras da Copa Excel Varejo P&L e projecies de fluxo de caixa com informacbes adicionais  29-Jan-25
11 Projecbes financeiras da Copa Excel Banco da Copa P&L e projectes de fluxo de caixa 29-Jan-25
12 Protocolo de incorporacao preliminar PDF Verséo da minuta do protocolo de incorporacao 30-Jan-25
13 Ponto de contato com a administracio da Copa (1/2)Reunido on-line Discussao sobre o modelo financeire da Copa 30-Jan-25
14 Ponto de contato com a administracdo da Copa (2/2)Reunido on-line Discussao sobre o modelo financeiro da Copa 30-Jan-25
15 Projecbes financeiras da Copa Excel Banco da Copa P&L e projectes de fluxo de caixa 31-Jan-25
16 Reunido com todas as partes Reunido on-line Reunidio para ponto de contato e atualizaco do progresso nas frentes de trabalho
31-Jan-25
17 Ponto de contato com a administracio da Copa Reuniio on-line Discussio sobre o modelo financeiro da Copa 31-Jan-25
18 Projecbes financeiras da Copa Excel Informactes adicionais sobre as projectes do banco da Copa 03-Fev-25
19 Ponto de contato com o comité independente Heunigo on-line  Atualizac&o sobre o progresso do trabalho e alinhamento dos préximos passos 03-Fev-25
20 Ponto de contato com a administracio da Copa  Reunido on-line Discussio sobre o modelo financeiro da Copa 04-Fev-25
21 Ponto de contato com o comité independente Reuniio on-line  Atualizacio sobre o progresso do trabalho 05-Fev-25
22 Reunido com todas as partes Reunido onine Reunidio para ponto de contato e atualizac8o do progresso nas frentes de trabalho
23 Demonstracoes financeiras da Copa PDF Minuta das demonstractes financeiras da Copa do 4T24 %2—?21-22?5
24  Demonsiracbes financeiras da Copa PDF Minuta das demonstracbes financeiras da Copa do 4T24 11-Fev-25
25 Ponto de contato com o comité independente Reunido on-line Atualizacio sobre o progresso do trabalho e alinhamento dos préximos passos 11-Fev-25

53
Strictly Confidential



