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JUDICIAL REORGANIZATION PLAN

AMERICANAS S.A. - UNDER JUDICIAL REORGANIZATION, a publicly-held
corporation, organized under the laws of Brazil, enrolled in the National Register of
Legal Entities of the Ministry of Finance (CNPJ/MF) under No. 00.776.574/0006-60,
with headquarters and main establishment at Rua Sacadura Cabral, n® 102, Bairro
Saude, City of Rio de Janeiro, State of Rio de Janeiro, CEP 20081-902 (“Americanas”
or “Company”), B2W DIGITAL LUX S.ARL - UNDER JUDICIAL
REORGANIZATION, private limited liability company, headquartered in
Luxemburgo at 14 Rue Edward Steichen, L-2540 (“B2W”), JSM GLOBAL S.AR.L -
UNDER JUDICIAL REORGANIZATION, private limited liability company,
headquartered in Luxemburgo at 14 Rue Edward Steichen, L-2540 (“ISM”) and ST
IMPORTACOES LTDA. - UNDER JUDICIAL REORGANIZATION, private
limited liability company, organized under the laws of Brazil, enrolled in the
National Register of Legal Entities of the Ministry of Finance (CNPJ/MF) under No.
02.867.220/0001-42, headquartered at ROD SC 281, Galpao 1 e 2, Picada do Sul, Sao
José, State of Santa Catarina, (“ST” and, together with Americanas, B2W and JSM,
the “Americanas Group”, “Debtors” and “Companies Under Reorganization”), in
compliance with the provisions of art. 53 of Law No. 11.101/2005 (the Brazilian
Bankruptcy Law “LRF”), present in the records of the judicial reorganization
proceeding No. 0803087-20.2023.8.19.0001, distributed before the 4th Business Court
of the Judicial District of the Capital of the State of Rio de Janeiro (”Judicial
Reorganization”), the following unitary and consolidated judicial reorganization
plan ("Plan"), according to the terms and conditions below.

1. TERMS AND DEFINITIONS

1.1.  The terms and expressions below, whenever used in capital letters, will have
the meanings assigned to them in this Clause, in the singular or plural, in the male or
female gender, without, therefore, losing the meaning attributed to them. The terms
defined below do not affect other definitions that may be introduced throughout the
Plan.

“ Administration”: Means all members of the Board of Directors and Board of
Executive Officers of Americanas.

“Trustees”: Means the Joint Judicial Administration, composed by (i) by the specialist
company Preserva-Ac¢ao Administracao Judicial, enrolled in CNPJ/MF under No.
33.866.330/0001-13, represented by its managing partner Bruno Rezende, lawyer
enrolled in OAB/R] under No. 124.405, headquartered at Avenida Rio Branco No.
116, 15th floor, Centro, Rio de Janeiro/R], site: www.psvar.com.br; and (ii) by
Escritorio de Advocacia Zveiter, represented by attorney Sergio Zveiter, enrolled
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OAB/R]J under No. 36.501, headquartered at Avenida Presidente Antonio Carlos, No.
51, 19* floor, Centro, Rio de Janeiro/R], site: www.zveiter.com.br, pursuant to the
terms of engagement presented on January 18, 2023 (ID No. 42528989) and on January
23,2023 (ID No. 42868780).

“Affiliates”: Means, with respect to any person, another person who, directly or
indirectly, alone or through one or more intermediaries, Controls, is Controlled by,
or is under common Control with such person.

“Americanas” or “Company”: Means Americanas S.A. — publicly-held corporation,
enrolled in CNPJ/MF under No. 00.776.574/0006-60, with headquarters and main
establishment at Rua Sacadura Cabral, No. 102, Bairro Saude, Cidade do Rio de
Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, CEP 20081-902.

“Plan Approval”: Means the approval of this Plan by the Pre-Petition Creditors at the
General Meeting of Creditors, pursuant to art. 45 or art. 58, paragraph 1 of the LRF
or in the form of art. 45-A. For the purposes of this Plan, it is considered that the
Approval of the Plan will occur on the date of the General Meeting of Creditors that
approves the Plan. In the event of approval pursuant to arts. 45-A and 58, paragraph
1 of the LRF, the Approval of the Plan is considered on the date of the decision
granting the Judicial Reorganization.

“General Meeting of Creditors” or “GMC”: Means any general meeting of creditors
held pursuant to chapter II, section IV, of the LRF.

“Capital Increase — Credit Capitalization”: Means a capital increase of Americanas,
to be subscribed by the Unsecured Creditors who have opted for the Debt-to-Market
Restructuring Option and paid in through the capitalization of part of their
Unsecured Claims, pursuant to arts. 170, paragraph 1 and 171, paragraph 2, of the
Brazilian Corporation Law and other applicable legal provisions, under the
conditions set forth in Clause 6.2.2.2.

“Capital Increase — New Resources”: Means a capital increase of Americanas, to be
subscribed and paid up through a cash contribution and/or through the capitalization
of Post-Petition Claims related to the DIP Financing existing on the date of the Capital
Increase - New Resources, with the consequent private issuance (i.e. , not registered
with the CVM) of new common shares, pursuant to art. 170, paragraph 1 of the
Brazilian Corporation Law and other applicable legal provisions, under the
conditions set forth in Clause 5.1.
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“Authorized Capital Increase”: Means one or more capital increases of Americanas

upon resolution of the Board of Directors, through public or private issuance of
common or preferred shares, if applicable, until the value of its capital stock reaches
the limit set forth in Americanas' Bylaws at the time of carrying out the respective
capital increase, and may also, within the aforementioned limit,, (i) resolve on the
issuance of subscription warrants and debentures convertible into shares; or (ii) grant
option to purchase shares to administrators, employees of the Company or company
under its Control and/or to natural persons who provide services to them, in
accordance with the Plan approved by the General Meeting of Creditors without the
shareholders having preemptive rights to subscribe to these actions.

“B3”: Means the B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao.
“Chapter 15”: Means the auxiliary insolvency procedure provided for in Chapter 15,
Title 11, of the United States Insolvency Code, filed before the United States Bankruptcy

Court Southern District of New York.

“Clause”: Means each of the items identified by cardinal and roman numerals in this
Plan.

“Brazilian Civil Code”: Means Federal Law No. 10,406, of January 10, 2002, as in force
on this date.

“Control”: Means, under the terms of art. 116 of Brazilian Corporation Law, (i) the
ownership of partner rights that ensure the holder, on a permanent basis, the majority
of votes in corporate resolutions and the power to elect the majority of the company's
directors; and (ii) the effective use of such power to direct social activities and guide
the functioning of society's body. The expressions and terms “Controller”,
“Controlled by”, “under common Control” and “Controlled” have the meanings
logically deriving from this definition of “Control”.

“Claims”: Means all existing claims against the Americanas Group at the time of
filing the Judicial Reorganization, net or illiquid, materialized or contingent, subject
or not to judicial or arbitration proceedings, subject or not to the effects of the Judicial
Reorganization.

“Pre-Petition Claims”: Means the Claims existing against the Americanas Group on
the Request Date, and therefore, subject to the effects of this Judicial Reorganization
pursuant to art. 49, main section, of the LRF, namely, Labor Claims, Unsecured
Claims and the ME and EPP Claims. Claims that are Post-Petition Claims and Tax
Claims are not Pre-Petition Claims.
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“Post-Petition Claims”: Means each of the Claims and obligations existing against the
Americanas Group that are not subject to the effects of the Judicial Reorganization
and that, as a result, will not be restructured and renewed due to the approval and
Judicial Ratification of the Plan, pursuant to the provisions of art. 49, main section
and paragraphs 3 and 4, of the LRF, being certain that its restructuring will be
implemented through bilateral negotiations with the respective Post-Petition
Creditors.

“Illiquid Claims”: Means the contingent or gross Pre-Petition Claims, object of
lawsuits, arbitration proceedings or administrative proceedings, derived from any
triggering events up to the Request Date, including, which are considered Pre-
Petition Claims and which, as a result, will be restructured by this Plan in the form
of Clause 6.3, under the terms of the LRF, such as Labor Claims, Unsecured Claims,
the ME and EPP Claims or Intercompany Claims, as applicable.

“Intercompany Claims”: Means the claims owned by companies that are part of the
same economic group as the Companies Under Reorganization, including their
subsidiaries and Affiliates arising from loans made between the Companies Under
Reorganization and such companies, as a form of cash management and transfer of

resources between the different companies, including resources arising of operations
carried out in the international market.

“ME and EPP Claims”: Means the Pre-Petition Claims held by ME and EPP Creditors,
pursuant to art. 41, item IV, of the LRF.

“Unsecured Claims”: Means the Pre-Petition Claims held by the Unsecured
Creditors, pursuant to art. 41, item III, of the LRF.

“Labor Claims”: Means the Contest Claims derived from labor legislation, resulting
from an accident at work, and those arising from the communication of the
termination of the employment contract prior to the Order Date, regardless of the
form of compliance with the prior notice, including the amounts arising from the
Participation Plan in Results — PPR object of Collective Agreements, and equivalent,
pursuant to art. 41, item I, of the LRF, which (i) are liquid, certain and
uncontroversial, without any pending legal proceedings that have not become final
and without qualifications, divergences or credit challenges that discuss their value
or classification; or that (i7) are being or will be discussed in lawsuits.

“Tax_Claims”: Means the Tax Claims existing against the Americanas Group,
including those resulting from administrative or judicial proceedings.
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“Creditors”: Means the persons, natural or legal entities governed by public or
private law, national or foreign, holders of Claims against the Americanas Group.

“Pre-Petition Creditors”: Means the Creditors holding Pre-Petition Claims.

“Supplier Creditors”: Means the Unsecured Creditors who, considering the nature of

the activities performed, provide goods, inputs, materials and non-financial services
to the Americanas Group.

“Suppliers Creditors Collaborators”: Means the Supplier Creditors who express their
interest in supplying or continuing to supply goods for resale (non-financial
products) requested by the Americanas Group, provided that they strictly fulfill the
requirements and in accordance with the conditions established in Clause 6.2.7.

“ME and EPP Creditors”: Means the Creditors holding Pre-Petition Claims that
operate in the form of micro-enterprises or small companies, as defined by
Complementary Law No. 123, of December 14, 2006, regardless of the nature of their
Claims.

“Unsecured Creditors”: Means the Creditors holding Unsecured Claims, pursuant to
art. 41, item III, of the LRF.

“Labor Creditors”: Means the Creditors holding Labor Claims.

“Individualized Labor Creditors”: Means the Creditors holding Labor Claims and
represented by Workers' Unions.

“Date of Submission of the Judicial Reorganization Plan”: Means March 20, 2023.

“Ratification Date”: Means the day of publication of the decision of Judicial
Ratification of the Plan in the Electronic Justice Gazette of the Court of Justice of the
State of Rio de Janeiro.

“Request Date”: Means January 12, 2023, the date on which the request for injunctive
relief in advance of the reorganization request was filed before the Reorganization
Court, pursuant to art. 6, paragraph 12 of the LRF.

“Convertible Debentures”: Means the simple debentures, convertible into shares,
unsecured, in a single series, to be issued by Americanas or any of its subsidiaries for
private placement, in the form of the respective deed of issue.
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“Simple Debentures”: Means simple, non-convertible, unsecured debentures, in a
single series, to be issued by Americanas or any of its subsidiaries for private
placement, pursuant to the respective deed of issue.

“Demand”: Means, in any degree of jurisdiction or instance, any dispute, action,
claim, process, arbitration procedure, execution, judicial protest, decision, inspection,
request for information (including for the initiation of an inspection procedure),
collection, notification (judicial or extrajudicial), infraction notice, subpoena,
procedure, inquiry, judicial, arbitral or administrative demand, or any other type of
action or process, whether judicial, arbitral or administrative.

“Business Day”: Means any day that is not Saturday, Sunday, national holiday, state
holiday in Rio de Janeiro or municipal holiday in the district of the capital of the State
of Rio de Janeiro, and/or that, for whatever reason, there are no banking hours in the
city of Rio de Janeiro, and/or in which the Judicial Forum where the Judicial
Reorganization is being processed is not suspended or closed due to a recess or
forensic holiday.

“DIP” or “DIP Financing”: Means a post-petition financing pursuant to articles 69-A
and 84, I-B of the LRF, authorized by the Reorganization Court in decision ID No.
45476646, on February 9, 2023, in the records of procedural incident No. 0813541-
59.2023.8.19.0001, pending before the Reorganization Court, linked to the “Private
Instrument of Deed of the 19th (Nineteenth) Private Issuance of Simple Debentures,
not Convertible into Shares, of the Unsecured Type, in a Single Series” dated
February 7, 2023.

“Dollars” or “US$”: Means the currency of the United States of America, that is, the
United States Dollar.

“Relevant Adverse Effect”: Means, in relation to the companies that make up the
Americanas Group, any change or effect that, individually or jointly with other
factors, has a material adverse effect on the financial situation and operations of the
companies that make up the Americanas Group as a whole, or the material adverse
effect on the ability of the companies comprising the Americanas Group to
implement, consummate and/or fulfill any of their obligations under this Plan,
provided, however, that for the purposes of this definition, no change, effect, event
or occurrence arises or results from any of the following situations, isolated or
combined, constitute or are taken into account in the determination of having been
or may be a Relevant Adverse Effect: (i) general changes, developments or conditions
in any national, regional or world economy or in the industries in which the
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companies that are part of the Americanas Group operate, except to the extent that
the companies that are part of the Americanas Group are disproportionately affected
by such changes, developments or conditions; and (ii) financial conditions or other
political or market condition in the country in which the companies comprising the
Americanas Group operate.

“Tudicial Ratification of the Plan”: Means the judicial decision issued by the
Reorganization Court that ratifies the Plan and grants the Judicial Reorganization to
the Americanas Group, pursuant to art. 58, main section, or art. 58, paragraph 1, both
of the LRF, as published in the Justice Gazette of the Court of Justice of the State of
Rio de Janeiro.

“IPCA”: Means the Extended Consumer Price Index, measured monthly by the IBGE
(Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica), or another index that may legally
replace it.

“Reorganization Court” or “Judicial Reorganization Court”: Means the 4th Corporate
Court of the Judicial District of the Capital of the State of Rio de Janeiro, in which the
Judicial Reorganization was distributed.

“Reports”: Means the economic-financial reports and appraisal reports of the
Americanas Group's goods and assets, prepared pursuant to art. 53, items II and III
of the LRF.

“Law”: Means any law, regulation, order, sentence, or decree issued by any
governmental authority.

“Corporation Law ”: Means Federal Law No. 6.404, of December 15, 1976, as in force
on this date.

“LRE”: Means Law No. 11.101, of February 9, 2005, with the existing amendments on
this date.

“Exempt Parties”: Means the Debtors, their Affiliates, Subsidiaries, associated
entities, and other companies belonging to the same group, and their respective
shareholders, directors, administrators, fiscal members and advisory committee
members, employees, lawyers, advisors, agents, agents and representatives, current
or former, including their predecessors and successors.

“Plan”: Means this judicial reorganization plan, including all its Attachments.
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“Reais” or “R$”: Means the national currency, that is, the Real.

“Net Revenue from Liquidity Events”: Means the proceeds from the disposal of any
assets, including the total or partial sale of UPIs constituted under the terms of the
Plan or as authorized by the Reorganization Court, which effectively enter the cash
of the respective Companies Under Reorganization, net (i) direct costs related to the
respective operation (including costs with legal, accounting and financial advice and
sales commission), (i7) of any reallocation of expenses incurred, and (iii) of taxes and
fees paid or payable as a result of the respective disposal of assets.

“List of Creditors”: It means the consolidated list of creditors presented by the
Americanas Group on February 10, 2023 (ID No. 45690123) and which may be
amended by the Judicial Administration, from time to time, either due to
administrative or judicial judgments within the scope of divergences, qualifications
and credit challenges, whether due to judicial or arbitral decisions that recognize new
Pre-Petition Claims or change the legitimacy, classification or value of Pre-Petition
Claims already recognized, provided that they become final or that such
recognitions, alterations, classifications or values produce effects in as a result of a
specific court order issued by the Judicial Reorganization Court.

“Exchange Rate Conversion”: Means the closing rate for the sale of United States
dollars/Real and Euro/Real, on January 12, 2023, disclosed by the Central Bank on its
website, in the Quotations and Bulletins section, option “Closing Quotations All
Currencies on One Date,” or any other rate that may replace it, and the closing
Euro/US Dollar sale rate as reported on the Bloomberg information system.

“TIR]”: Means the Court of Justice of the State of Rio de Janeiro.

“TR”: Means the reference rate established by Law No. 8.177/91, as determined and
disclosed by the Central Bank of Brazil, whose product will be added to the balance
of the face value of the Credit for purposes of calculating the pecuniary value of the
obligations provided for in this Plan, and which will be due on the payment dates set
forth herein. In case of temporary unavailability of the TR, the last disclosed index
number will be used instead, calculated pro rata temporis by Business Days, however,
when the due index number is disclosed, no financial compensation will apply. In
the absence of calculation and/or disclosure of the index number for a period
exceeding 5 (five) Business Days after the expected date for its disclosure, or, even,
in the event of its extinction or by legal imposition or court order, the TR shall be
replaced by the substitute legally determined for that purpose.
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“UPI”: Means the isolated production unit, to be eventually and opportunely
constituted by the Americanas Group with goods, rights or assets of any nature,
tangible or intangible, isolated or jointly, including participations of the shareholders
of the Debtors, in the form of arts. 60 and 60-A of the LRF.

2. INITIAL CONSIDERATIONS

2.1. History

Lojas Americanas, a well-known name for Brazilian consumers and, in particular, Rio
consumers, were founded in 1929 by John Lee, Glen Matson, James Marshall, Batson
Borger and Max Landesmann, foreign entrepreneurs who decided to bring a business
model to Brazilian retail, for selling products in the “five and ten cents”, style, which
was successful in the United States at the beginning of the 20th century.

The operation of this company began in the city of Niterdi, in the state of Rio de
Janeiro, with the slogan “nothing but 2 thousand réis”.

The success of the model was so great that, in the same year of its foundation, Lojas
Americanas already had 4 (four) stores on Brazilian soil — 3 (three) in Rio de Janeiro
and 1 (one) in Sao Paulo.

With the rapid growth of the business, in the early 1940s, Lojas Americanas became
a corporation, having become publicly traded on the Brazilian Stock Exchange. The
Company's growth continued in the years that followed the IPO, with its control
being acquired in the 1980s by Banco Garantia.

Throughout the 1990s and early 2000s, the group underwent numerous corporate
reorganizations that aimed at the company's economic growth, with emphasis on the
creation of “Americanas.com” and the acquisition of “Shoptime” and
“Ingresso.com”, which increased its capillarity in the e-commerce sector.

In 2006, Americanas.com and Submarino went through a merger process, which
resulted in the creation of B2W. In this new company, Lojas Americanas S.A. became
holders of shares representing 53.25% of the total and voting capital stock of the new
company and the former shareholders of Submarino held the remaining stake of
46.75%.

In the years that followed, Lojas Americanas S.A. acquired the right to use relevant
brands, such as Blockbuster, as well as expanded their operations internationally
through “export” of Ingresso.com to Latin American countries — among them,
Mexico, Chile, and Argentina.
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Right at the beginning of the second decade of the 2000s, Lojas Americanas continued
with its expansion plan, having opened relevant distribution centers, launched the
“SouBarato” website and carried out capital increases that, in 2011, reached the
amount of R$ 1 billion and, in 2014, approximately R$ 2.4 billion.

From 2015 to date, the Americanas Group has not stopped growing. carried out
capital increase operations and carried out its first bond issue. In addition, it launched
Americanas Prime and AME Digital, having announced relevant partnerships with
Stone, Cielo and Banco do Brasil.

Recently, the Americanas Group underwent a new corporate restructuring. The
operational combination of B2W and Lojas Americanas culminated in the creation of
Americanas S.A., which encompasses both physical and electronic commerce.
Currently, the holding encompasses the operations of Submarino and Shoptime, in
addition to AME Digital, the logistics platform Americanas Entrega and Mais Aqui,
which operates with credit, insurance, gift cards, services and assisted sales.

In 2022, already consolidated in the position of one of the largest retail chains in
Brazil, with more than 3,600 establishments spread across the country, the
Americanas Group created Americanas Entrega, to bring solutions to merchants who
operate in the company's marketplaces. Today, Americanas and its Subsidiaries
combine digital platforms (with the Americanas, Submarino and Shoptime brands),
physical locations of operation (with Lojas Americanas traditional, express, local,
digital and AME Go), franchises (Imaginarium, MinD, Puket and LoveBrands),
fulfillment, fintech (AME Digital), retail specialist in fruits, vegetables, and legumes
(Hortifruti Natural da Terra), advertising and the innovation platform.

Therefore, the relevance of Americanas Group for the Brazilian market is undeniable.
Just see for example (i) the generation of more than 100,000 (one hundred thousand)
direct and indirect Jobs; (ii) the annual amount of around R$ 2 billion in taxes, which
has been paid regularly; in addition to (iii) existence of 3,600 establishments
throughout the country.

This demonstrates that Americanas Group has unique assets and expertise that drive
its growth with profitability and, thanks to them, it is the technological innovation
platform capable of delivering the best omnichannel consumption experience in
Brazil, being one of the largest and most relevant companies country's retail sector,
employing hundreds of thousands of people, directly and indirectly.

2.2.  Organizational and Operational Structure
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The share capital of Americanas, already fully subscribed and paid in, is
R$ 15,457,554,222.38 (fifteen billion, four hundred and fifty-seven million, five
hundred and fifty-four thousand, two hundred and twenty-two Reais and thirty-
eight cents) and is divided into 902,529,503! (nine hundred and two million, five
hundred and twenty-nine thousand, five hundred and three) common shares.

The corporate structure of Americanas' subsidiaries is illustrated below:

americanas sa

2.3. Reasons for the Crisis and Demonstration of Economic Viability

Despite Brazil facing, in recent years, an unprecedented crisis, due to repeated
political, economic and health events that culminated in a vertiginous increase in
inflation and, also, in the unemployment rate, the Americanas Group managed to
remain standing, generating more than 100,000 direct and indirect jobs, collecting
more than R$ 2 billion in taxes per year, in addition to maintaining approximately
3,600 establishments throughout the country, serving more than 50 million
consumers.

According to the earnings release for the 3rd quarter of 2022, available on
Americanas' investor relations website, Americanas' net revenue (accumulated in the
12 months until the end of the 3rd quarter of 2022) was around R$ 27 billion, with
adjusted EBITDA of R$ 3.157 billion. The gross debt of the Americanas Group

! https://ri.americanas.io/governanca-corporativa/composicao-acionaria/
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exceeded R$19 billion, of which 89% was long-term debt, while the remainder
corresponded to short-term debt. Despite this, cash and cash equivalents totaled
more than R$8 billion and represented 6.4 times the amount of short-term debt.

These results resulted from a combination of factors in the macroeconomic scenario,
which challenged retail as a whole in the country. The industry raised prices
substantially, as a reflection of inflationary pressure and high interest rates, and
Brazilian families, indebted and with reduced purchasing power, stopped buying
more expensive items.

Although the scenario was challenging, the expectation was and is of improvement,
mainly because important advances were registered in the 3rd quarter of 2022, which
demonstrate the solidity of the changes that Americanas undertook in the last year
and how much is still expected to be achieved.

During this period, even with the not so favorable indicators, the trajectory of the
combination of operations advanced, with fintech AME ending another quarter with
a profit and the acquired companies registered an increase in sales, already benefiting
from the optimization of costs and synergies.

The challenges for the near future, despite being great, were treated with optimism
by the Companies Under Reorganization, so much so that Americanas' gross margin,
in the 3rd quarter of 2022, expanded by 0.5% p.p. in the annual comparison, reaching
31.9% in the quarter. In the same quarter, operating expenses including general and
administrative expenses as seen in the income statement were reduced by 6.2%.

Among the highlights of the quarter is AME, which was authorized by the Central
Bank to operate as a payment institution. For the second consecutive time, fintech
recorded positive results, with Adjusted EBITDA and net income growing 5 times
compared to the previous quarter, reaching R$ 41.5 million and R$ 20.2 million,
respectively, while total volume of payments reached R$ 32.6 billion in the last 12
months.

However, as disclosed to the market, through a material fact published on 1.11.2023,
inconsistencies were detected in accounting entries reducing the “Suppliers”
account, made in previous years, including the year 2022. In a preliminary analysis,
the Company's accounting area estimated that the amounts of inconsistencies would
be approximately R$ 20 billion on the base date of 9.30.2022.

Immediately after the disclosure of the material fact, the Americanas Group began to
adopt various measures in order to identify the circumstances that gave rise to
inconsistencies in accounting entries. In this sense, the Company, with absolute
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observance of the duties of transparency and diligence, established an Independent
Committee, with a view to (i) to determine the origin of inconsistencies and the
consequent impact on the results of the Americanas Group companies; and (ii)
identify which measures will be adopted to correct the inconsistencies found.

In addition to the creation of the Independent Committee, with full powers to act
autonomously and verify the facts reported in the Material Fact, several other
measures have already been implemented by the Americanas Group with the
purpose of guaranteeing the strictest preservation of information and documents of
the Americanas Group, all with the aim of fully contributing to the ongoing
investigations and authorities involved.

Despite several procedures being in progress to determine the circumstances that
gave rise to the accounting inconsistencies, due to the disclosure of the material fact,
the Company lost, in less than a week, almost 80% of its market value, with its shares
reaching the value less than R$ 1.00, while its price was above R$ 12.00 at [market
close on 1.11.2023].

As if the drop in the value of shares was not enough, the Company also suffered
consecutive downgrades by several risk rating agencies.

Another consequence of the financial crisis faced by the Company was the difficulty
in entering into advance operations on credit card receivables, the usual modality of
financing the operations of the Companies Under Reorganization, which prevented
access to the short-term funds necessary for the working capital of the Americanas
Group.

Furthermore, the retention and appropriation of financial resources from the
Americanas Group contributed significantly to the worsening of the financial crisis,
partially mitigated by obtaining the DIP Financing.

However, as evidenced by the Reports presented by Apsis Consultoria Empresarial
Ltda. together with this Plan and which constitutes an integral part of it, the
Companies Under Reorganization are viable companies that generate value for their
stakeholders, with great potential for investment and expansion, provided that their
capital structure is readjusted in the form of this Plan, especially through the Increase
of Capital — New Resources and the Capital Increase — Capitalization of Claims. The
Americanas Group Reports are attached to the Plan (Annexes I and II).

Thus, the Americanas Group presents this Plan to enable it to overcome its economic
and financial crisis, in order to, under the terms of art. 47 of the LRF, allow the
maintenance of the production source, the employment of workers (currently, there
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are 100 thousand direct and indirect jobs) and the interests of creditors, thus
promoting the preservation of the company, its social function and the stimulus to
economic activity in the country, especially in the states of Rio de Janeiro and Sao
Paulo, as well as in the respective municipalities in which it operates.

2.4. Obijectives of the Judicial Reorganization Plan. The purpose of the Plan is to
restructure the Pre-Petition Claims in a fair and equitable manner, consistent with
the Americanas Group's business projections, cash flow needs and necessary
investments. The Judicial Ratification of the Plan seeks to: (i) preserve the social
function of the Companies Under Reorganization and the businesses of the
Americanas Group; (ii) preserve existing jobs and promote the generation of new
jobs; (iif) enable the Americanas Group to overcome its economic and financial crisis;
(iv) avoid bankruptcy of the Debtors; (v) enable the Americanas Group to establish
new productive capacity and an independent and sustainable financial position; and
(vi) enable new investments, especially the Capital Increase — New Resources.

3. GENERAL PROVISIONS

3.1.  The purpose of the provisions below is to present and clarify the bases and
conditions necessary for the interpretation of this Plan, including its Annexes.

3.2.  Conflicts between Clauses. In the event of conflict between Clauses, the
Clause that contains a specific provision will prevail over the Clause that contains a

generic provision.

3.3.  Conflict with Annexes. In the event of conflict between any provision of the
Plan and any of the Annexes, the provisions of this Plan shall prevail.

3.4.  Conlflicts with Contracts. In the event of conflict between any provision of
this Plan and any provisions of any contracts and/or deeds relating to the Pre-Petition
Claims, the provisions of this Plan shall prevail.

3.5. Legal Provisions. References to legal provisions must be interpreted as
references to the legislation in force on this date.

3.6. Deadlines. All deadlines provided for in the Plan must be considered in
accordance with the Brazilian Civil Code, which establishes that the starting day of
the term will be excluded and the last day of the term will be included. All terms and
deadlines referred to in this Plan (whether counted in Business Days or not), whose
final term is on a day that is not a Business Day, will be considered as immediately
extended to the subsequent Business Day.
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3.7.  General Rules Applicable to the Payment of Pre-Petition Claims. The Plan
applies to all Pre-Petition Claims, regardless of the class of Creditors to which the
Pre-Petition Claims fall, and regulates all relations between the Americanas Group
and Pre-Petition Creditors, replacing all contracts and other instruments that gave
rise to Pre-Petition Claims.

4. PRINCIPAL MEANS OF REORGANIZATION

4.1.  Overview. The Americanas Group proposes the adoption of the measures
listed below as a way of overcoming its current and momentary economic and
financial crisis, which are detailed in the specific sections of this Plan, under the terms
of the LRF and other applicable Laws.

4.1.1. Capital Increase — New Resources. The Americanas Group will carry
out, pursuant to Clause 5 of this Plan, a capital increase of R$ 10,000,000,000.00
(ten billion Reais), in order to ensure the minimum resources necessary for the
implementation of the terms and conditions for restructuring the Pre-Petition
Claims contemplated in this Plan.

4.1.2. Restructuring of Pre-Petition Claims. The Americanas Group will
carry out a restructuring and equalization of its liabilities related to Pre-Petition
Claims, adapting them to its payment capacity, by changing the term, charges
and payment method, under the terms established in Clause 6.

4.1.3. Disposal and Encumbrance of Fixed Assets and Rights. As a means

of raising funds, the Companies Under Reorganization may promote the
disposal of the assets that are part of the permanent (non-current) assets of the
Americanas Group that are listed in Annex 4.1.3, as well as other assets,
movable or immovable, that are part of its permanent assets, in the form of UPIs
or not, regardless of new approval by the Pre-Petition Creditors, pursuant to
Clause 7.1 of this Plan and arts. 60, 66, 140, 141 and 142 of the LRF and observing
the terms and conditions of this Plan, provided that the necessary regulatory
authorizations or limitations are observed and/or obtained, and those provided
for in the Bylaws of the Debtors, as applicable.

4.1.3.1 In the sale of a UPI, the UPI(s) and the purchaser(s) will not
succeed in the obligations of the Americanas Group of any nature, pursuant
to the provisions of art. 60, sole paragraph, and art. 141, item II of the LRF
and art. 133, first paragraph, item II of Law No. 5.172/1966, including
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obligations of a fiscal, tax and non-tax, environmental, regulatory,
administrative, criminal, anti-corruption, civil, commercial, consumer, labor
and social security nature.

4.1.3.2 The provisions of Clause 4.1.3.1 regarding the non-succession
of the acquirer(s) in the obligations of the Americanas Group will be
applicable, after the Ratification Date, regardless of the form that may be
implemented for the disposal of the UPI, ordinary, extraordinary or any
alternative form, applying, as the case may be, the provisions of arts. 60, sole
paragraph, 142, 144 or 145 of the LRF.

4.1.3.3 In the sale of other movable or immovable assets of the
Americanas Group, which do not constitute UPIs, whether such assets are
sold individually or in blocks, directly or indirectly, through their
contribution to the capital of any company of the Americanas Group and the
sale of the quotas or shares issued by it, the purchaser(s) will not succeed in
the obligations of the Americanas Group of any nature, pursuant to the
provisions of art. 66, paragraph 3, 141, item II and in art. 142 of the LRF,
including obligations of an environmental, regulatory, administrative, anti-
corruption or labor nature, with the exception of obligations related to the
alienated asset itself (propter rem), such as IPTU and condominium, in the
event of real estate alienation.

4.1.3.4 The Debtors may dispose of the assets that make up their
permanent assets (non-current) that are listed in Annex 4.1.3 and that are not
used for the constitution of UPIs, regardless of new approval by the Pre-
Petition Creditors, as they see fit more efficient, including extrajudicially and
directly to any interested parties, not being obliged to follow any of the
ordinary modalities of judicial alienation of assets provided for in art. 142 of
the LRF.

41.4. New Resources. The Americanas Group may also, as provided for in
Clause 7.3, prospect and adopt measures, including during the Judicial
Reorganization and without the need for prior authorization from the Pre-
Petition Creditors at the General Meeting of Creditors, aiming at obtaining new
resources, through the implementation of any capital increases through public
or private subscription, including the capital increases provided for in this Plan
and Authorized Capital Increases, contracting new lines of credit, financing of
any nature or other forms of funding, including in the capital market and with

the offering of guarantees, to be approved under the terms of the respective
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bylaws of the companies of the Americanas Group and provided that the terms
set forth in this Plan and in arts. 67, 69-A and following, 84 and 149 of the LRF.
Any new funds raised in the capital market will have the nature of post-petition
obligations for the purposes of the provisions of the LRF, except with regard to
any capital increases, since they do not represent payment obligations.

4.15. Corporate Reorganization. The Americanas Group may carry out one
or more corporate reorganization operations, pursuant to Clause 8.1 of this
Plan, with a view to obtaining a more efficient and adequate structure for the
implementation of the proposals set forth in this Plan, for the continuity of its
activities, for the implementation of its plan strategic business plan and the
constitution and organization of UPIs for subsequent sale by the Companies
Under Reorganization, or any other corporate reorganization that may be
opportunely defined by the Companies Under Reorganization, pursuant to art.
50 of the LRF, as long as it does not cause a Material Adverse Effect on the
companies that are part of the Americanas Group, in order to admit, including,
new shareholders and/or new investors.

5. CAPITAL INCREASE — NEW RESOURCES

5.1. Capital Increase — New Resources. In view of the need for new resources to
ensure the minimum resources necessary for the implementation of the terms and
conditions for the restructuring of Pre-Petition Claims contemplated in this Plan, as
well as the success of the Judicial Reorganization of the Americanas Group, the
Americanas Group undertakes to carry out, in the form of this Plan and observing
the applicable legislation, as soon as possible after the Approval Date and in any case
up to 180 (one hundred and eighty) days from the Approval Date, the Capital
Increase - New Resources, observing the following terms and conditions:

(i)  Structure of the Capital Increase. The Capital Increase — New
Resources will be carried out through the public or private issuance
of new common shares issued by Americanas (“New Capital
Increase Shares — New Resources”), which may be subscribed and
paid up through a cash contribution and/or or through the
capitalization of Post-Petition Claims related to the DIP Financing
existing on the date of the Capital Increase - New Resources, without
unjustified dilution and observing the right of preference of the
current shareholders of Americanas provided for in item (iv) below;
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(i) Capital Increase Amount. The total amount of the Capital Increase
— New Resources will be R$10,000,000,000.00 (ten billion Reais), as
established in this Plan;

(iii) Issue Price. The issue price of the New Shares Capital Increase —
New Resources will be timely calculated and defined by the
Companies Under Reorganization, observing the parameters, terms
and conditions set forth in the Brazilian Corporation Law, including
the provisions of art. 170 of the Brazilian Corporation Law;

(iv) Preemptive Right. Pursuant to art. 171 of the Brazilian Corporation
Law, Americanas shareholders at the time of the Capital Increase —
New Resources will have preemptive rights for the subscription of
New Capital Increase Shares — New Resources issued; and

(v) Conditions Precedent — Capital Increase — New Resources. The
Capital Increase - New Resources will take place as soon as possible
after the Approval Date, up to a maximum of 180 (one hundred and
eighty) days from the Ratification Date, but provided that the
Conditions Precedent for the Capital Increase - New Resources
described in Annex 5.1(v).

6. RESTRUCTURING OF APPLICATION CLAIMS

6.1. Labor Claims - Class I and ME and EPP Claims — Class IV. In the form of art.
45, paragraph 3, of the LRF, this Plan does not change the amount or the original
payment conditions of the claims of Labor Creditors and ME and EPP Creditors that
will be settled according to the original terms and conditions of payment within 30
(thirty) days from the Approval Date.

6.2.  Unsecured Claims — Class III. Payment of Unsecured Creditors will be made
in accordance with the terms and conditions described below.

6.2.1. Reverse Auction for advance payment of Unsecured Claims. The
Debtors will promote, after the Approval Date and within 60 (sixty) days from
the completion of the Capital Increase - New Resources, a round of advance
payment to those Unsecured Creditors who choose to receive full discharge of
all or part of their New Unsecured Claims under the terms of this Plan with a
discount of not less than 70% (seventy percent) of the respective amount of the
Unsecured Claims offered by the Unsecured Creditor ("Minimum Discount"),
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according to the procedure described below, under the supervision of the
Trustees ( "Reverse Auction").

6.2.1.1 Reverse Auction Conditions. The specific conditions for
participation in the Reverse Auction to be carried out by the Companies
Under Reorganization, the rules and the maximum amount to be used by the
Companies Under Reorganization for payment of the respective Unsecured
Claims in the context of the Reverse Auction, which will not be less than
R$ 2,500,000,000.00 (two billion and five hundred million Reais) (“Reverse
Auction Amount”), arising from the Capital Increase — New Resources,
including any restrictions, will be detailed in the respective public notice to
be disclosed prior to the Reverse Auction by the Companies Under
Reorganization at the email address to be timely indicated by the Debtors as
provided for in Clause 6.2.1.4 below, and subsequently sent to the interested
Unsecured Creditors who carry out the registration provided for in Clause
6.2.1.3 below.

6.2.1.2 Disclosure Deadline. The Debtors must submit a petition in the
Judicial Reorganization records and communicate through an electronic
website to be opportunely indicated by the Debtors, after the Approval Date,
at least 30 (thirty) days in advance of the scheduled date for carrying out the
Reverse Auction, notifying the realization of the Reverse Auction round.

6.2.1.3 Enabling the Unsecured Creditor to Participate in a Reverse
Auction. All Unsecured Creditors may participate in the Reverse Auction
who (i) are not parties to any Claim against the Companies Under
Reorganization, their Affiliates, their shareholders or managers, (ii) have
given up on any and all Claims against the Companies Under
Reorganization, their Affiliates, their shareholders or administrators; and (ii7)
refrain from taking any enforcement action or filing any Claim against the
Companies Under Reorganization, their Affiliates, their shareholders or
managers. The Unsecured Creditors interested in participating in the Reverse
Auction may, at any time within the period established by the Companies
Under Reorganization, register on the website to be disclosed in due course,
to receive the statement from the Companies Under Reorganization about
the Reverse Auction.

6.2.1.4 Reverse Auction Notice. The registration at the electronic
address to be indicated in due course will confirm the interest of the
Unsecured Creditor in participating in the Reverse Auction and, in addition
to the disclosure at the electronic address to be indicated in due course, the
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Unsecured Creditor will receive at the registered email address the notice in
which they will be communicated, among other necessary information, the
date, form (electronic, in person or through registered mail), the criteria and
conditions for participation in the event. Unless otherwise indicated by the
Companies Under Reorganization, there will be no other means of
communication with the Unsecured Creditor interested in participating in
the Reverse Auction other than through the email registered on the website
mentioned above.

6.2.1.5 Reverse Auction Winners. The Unsecured Creditor(s) who
present the highest percentage discount on the value of their respective
Unsecured Claims offered for payment in the context of the Reverse Auction
will be considered the winner(s), observing the Minimum Discount and the
requirements and conditions set forth in the notice of the respective Reverse
Auction.

6.2.1.6 If more than one Unsecured Creditor is considered the winner
of the Reverse Auction, observing the provisions of Clause 6.2.1.5 above, and
if the Reverse Auction Amount allocated by the Companies Under
Reorganization for the Reverse Auction is not sufficient for full payment
(considering the discounts offered within the scope of the Reverse Auction)
of all the winning Unsecured Creditors, payment must be made on a pro rata
basis to the Unsecured Creditors considered winners of the Reverse Auction
due to having offered the same percentage of discount, observing the
Minimum Discount and limited to the balance of the respective Unsecured
Claims contained in the List of Creditors.

6.2.1.7 However, in the event that there is any remaining balance of the
Reverse Auction Value after the effective full payment (considering the
discounts offered within the scope of the respective Reverse Auction) of all
Unsecured Claims offered by the Unsecured Creditors considered winners
in the Reverse Auction in terms of Clause 6.2.1.5, the respective balance of
the Reverse Auction Amount will be used by the Companies Under
Reorganization to pay the Unsecured Claims offered by the other Unsecured
Creditors for payment with a percentage discount in the context of the
Reverse Auction, subject to the Minimum Discount. In this case, the Debtors
will always first pay the respective Unsecured Creditors who offered the
second highest percentage discount on the value of their Unsecured Claims
offered for payment in the context of the Reverse Auction pro rata and limited
to the balance of the respective Unsecured Claims contained in the List of
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Creditors, and so on until the entire Reverse Auction Amount is used, if there
is demand, provided that, after the payment of all Unsecured Creditors
participating in the Reverse Auction that observed the Minimum Discount,
any remaining balances of the amounts of Unsecured Claims will be paid
under the terms of the option chosen by the respective Unsecured Creditors
for payment of your Unsecured Claims.

6.2.1.8 On the other hand, in the event that (i) there is no Unsecured
Claims who is considered the winner of a certain Reverse Auction, subject to
the conditions set forth in Clause 6.2.1.1, or (ii) there is still any remaining
balance of the Auction Value Reverse after effective payment of the
Unsecured Claims of all Unsecured Creditors participating in the Reverse
Auction that observed the Minimum Discount, subject to the provisions of
Clauses 6.2.1.6 and 6.2.1.7 above, the respective balance of the Reverse
Auction Amount may be used by the Companies Under Reorganization, at
its sole discretion, for investments in its activities.

6.2.2. Option for Restructuring of Market Debt. The Unsecured Creditors
that are in compliance with their Non-Litigation Undertaking set forth in
Clause 9.3, may expressly opt, on the terms and conditions set forth in Clause
6.2.2.1 below, to receive payment of the remaining balance of their respective
Unsecured Claims, after possible payment of part of the Unsecured Claims in
the context of the Reverse Auction set forth in Clause 6.2.1 above, on the terms
and conditions set forth in this 6.2.2 and subclauses hereof.

6.2.2.1 Choice of Option. Unsecured Creditors who meet the
requirements described in Clause 6.2.2 above may express their interest in
participating in the Market-Debt Restructuring Option within thirty (30)
days from the Ratification Date by sending to Americanas, pursuant to
Clause 10.10 below, the instrument of adhesion set forth in Annex 6.2.2.1.

6.2.2.2 Capital Increase - Capitalization of Claims. Within ninety (90)
days as from the date of conclusion of the Capital Increase - New Funds, the
Capital Increase - Capitalization of Claims of Americanas will take place
through the private subscription of new common shares issued by
Americanas ("New Capitalization of Claims Shares"), in the total amount of
up to R$ 10,000,000. 000,000.00 (ten billion Reais), which shall be subscribed
and paid-up on a pro rata basis by the Unsecured Creditors who expressly
and timely choose the payment option set forth in this Clause 6.2.2 above, by
means of the capitalization of the remaining balance of their respective
Unsecured Claims, after possible payment of a portion of the Unsecured
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Claims in the context of the Reverse Auction set forth in Clause 6.2.1 above,
with due regard for the applicable regulations.

6.2.2.2.1 New Capitalization Shares. In exchange for the capitalization of
their Unsecured Claims in the context of the Capital Increase -
Capitalization of Claims, the Unsecured Creditors will receive New
Claims Capitalization Shares, whose issuance price will be defined
pursuant to article 170 of the Brazilian Corporation Law and equal to the
issue price of the New Capital Increase - New Funds Shares. The issuance
of New Claims Capitalization Shares shall comply with the terms and
conditions set forth in the Brazilian Corporation Law, including the
preemptive right set forth in article 171 and paragraphs 2 and 3 of the
Brazilian Corporation Law, as applicable, and shall grant the same rights
granted by the other common shares issued by Americanas in circulation,
it being understood that, in the event the preemptive right is exercised by
the current shareholders of Americanas, the amounts paid by them shall
be delivered on a pro rata basis to the Unsecured Creditors holding the
Unsecured Claims to be capitalized.

6.2.2.3 Repurchase of Unsecured Claims. Within sixty (60) days as
from the conclusion of the Capital Increase - Capitalization of Claims,
Americanas will use the total amount of R$2,500,000. 000.00 (two billion, five
hundred million Reais), resulting from the Capital Increase - New Funds, in
order to make the payment, on a pro rata basis, of part of the remaining
balance of Unsecured Claims held by Unsecured Creditors that expressly and
timely choose the payment option set forth in Clause 6.2.2, with a discount
of sixty percent (60%) on the face value of the respective Unsecured Claims,
pursuant to the provisions below:

6.2.2.3.1 For each R$ 1.00 (one Real) in Unsecured Claims of the
Unsecured Creditors capitalized in the context of the Capital Increase -
Capitalization of Claims, Americanas will repurchase R$ 0.625 of the
remaining balance of Unsecured Claims held by the Unsecured Creditors
at a discount of 60% (sixty percent) over the face value of the respective
Unsecured Claims.

6.2.2.4 Simple Debentures. Without prejudice to the provisions of
Clauses 6.2.2.2 and 6.2.2.3 above, within one hundred and eighty (180) days
from the conclusion of the Capital Increase - Capitalization of Claims,
Americanas will issue Simple Debentures (and/or a debt instrument
applicable for Unsecured Claims in Dollar) in the total amount of up to R$
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5,875,000. 000.00 (five billion, eight hundred and seventy-five million Reais)
for payment, on a pro rata basis, of part of the remaining balance of
Unsecured Claims held by Unsecured Creditors that expressly and timely
choose the payment option set forth in Section 6.2.2, subject to the following
terms and conditions:

(a) Exchange Ratio: For each R$ 1.00 (one Real) in Unsecured
Claims capitalized in the context of the Capital Increase - Capitalization
of Claims, the respective Unsecured Creditor will receive a payment of
R$ 0.5875 of the remaining balance of its Unsecured Claims through the
receipt of Simple Debentures;

(b) Total Issue Amount: Up to R$ 5,875,000,000.00 (five billion, eight
hundred and seventy-five million Reais);

(c) Issue Date: It shall be the date so defined in the respective issue
deed (or applicable debt instrument for Unsecured Dollar Claims;

(d) Principal Payment: The principal amount will be amortized in
one installment (bullet) on the 60th (sixtieth) month following the issue
date;

(e) Interest: Interest will be charged at an annual rate of 128% (one

hundred and twenty-eight percent) of the CDI (Interbank Deposit
Certificate) rate and, in the case of the debt instrument applicable to
unsecured Claims in US dollars, an interest rate in US dollars that is
equivalent at the time of issue;

() Grace period: Interest accrued over the 24 (twenty-four) months
counted from the issue date shall not be paid in this period, being
incorporated into the principal amount;

(8) Payment of Interest: After the interest grace period described
above, interest on the new principal amount will be paid monthly; and

(h) Other contractual conditions: The other conditions applicable to
the Simple Debentures will be described in the respective instrument of
issue of the Simple Debentures.

24

RESERVADA



dmericanas sa

6.2.2.5 If a certain Unsecured Creditor does not expressly and timely
manifest its option to receive payment of the remaining balance of its
respective Unsecured Claims in the form and with due regard for the
conditions set forth in Clause 6.2.2. 1 or, for any reason and at any time, fails
to comply with its No Litigation Undertaking set forth in Clause 9.3, such
Unsecured Creditor shall have the entire remaining balance of its Unsecured
Claims allocated to be paid pursuant to Clause 6.2.4.

6.2.2.6 After the use by the Companies Under Reorganization of all
available resources and limits for payment and restructuring of Unsecured
Claims pursuant to Clauses 6.2.2.2, 6.2.2.3 and 6.2.2.4 above, the Unsecured
Creditors whose claims are restructured as set forth in this Clause 6. 2.2.2
shall have the remaining balances of their respective Unsecured Claims
automatically allocated to be paid pursuant to Clause 6.2.3 below, on a pro
rata basis and with due regard for the respective limits of their respective
Unsecured Claims listed in the List of Creditors.

6.2.3.  Restructuring Option Subordinated Debt. The Unsecured Creditors
that choose to receive payment of the remaining balance of their respective
Unsecured Claims, after possible payment of part of the Unsecured Claims in
the context of the Reverse Auction set forth in Clause 6.2.1 above, pursuant to
the terms and conditions set forth in this Clause 6. 2.3 and sub-clauses, as well
as the Unsecured Creditors that do not receive payment of the totality of their
Unsecured Claims pursuant to Clause 6.2.2 above, shall have the remaining
balances of their respective Unsecured Claims restructured pursuant to this
Clause 6.2.3.

6.2.3.1 Choice of Option. Unsecured Creditors that are in compliance
with their Commitment Not to Sue provided for in Clause 9.3 may express
their interest in participating in the Subordinated Debt Restructuring Option
within thirty (30) days counted from the Ratification Date, by sending to
Americanas, pursuant to Clause 10.10 below, the instrument of adhesion set
forth in Annex 6.2.3.1.

6.2.3.2 Convertible Debentures. Americanas will issue Convertible
Debentures (and/or an applicable debt instrument for Unsecured Claims in
Dollar) to pay the remaining balances of the Unsecured Claims of Unsecured
Creditors that choose the Subordinated Debt Restructuring Option, as well
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as of the Unsecured Creditors that are not paid pursuant to Clause 6.2.2
above, subject to the provisions below:

(a) Issue Date: Shall be the date so defined in the respective issue
deed (and/or applicable debt instrument for Unsecured Dollar Claims).

(b) Convertibility: The Convertible Debentures or the securities
issued in the context of the applicable debt instrument for Unsecured
Dollar Claims may be converted, at any time, with a discount of sixty
percent (60%) on their face value, into shares at an issue price to be
defined pursuant to article 170 of the Corporation Law and equal to the
issue price of the New Shares Capital Increase - New Resources;

() Optional Redemption: The Company may redeem, at any time
and at its sole discretion, without the incidence of any penalty and with
a discount of sixty percent (60%) on its face value, the totality of the
issued and outstanding Convertible Debentures or of the securities
issued in the context of the applicable debt instrument for Unsecured
Dollar Claims;

(d) Payment of Principal: The principal amount will be amortized
in only one installment (bullet) in March 2043;

(e) Adjustment: The principal amount will be adjusted, at the
lowest intervals permitted by law, by the IPCA or equivalent index
applicable at the time of issuance for securities issued in the context of
the debt instrument applicable to Unsecured Dollar Claims, from the
date of issuance to the date of actual payment;

(f) Other contractual conditions: The other conditions applicable to
the Convertible Debentures are described in the respective instrument
of issue of the Convertible Debentures.

6.2.3.3 If the Unsecured Creditor does not expressly and timely
manifest its option to receive payment of the remaining balance of its
respective Unsecured Claims in the form and with due regard for the
conditions set forth in Clause 6.2.3. 1 or, for any reason and at any time, fails
to comply with its No Litigation Undertaking set forth in Clause 9.3, such
Unsecured Creditor shall have the whole of the remaining balance of its
Unsecured Claims allocated to be paid pursuant to Clause 6.2.4.
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6.2.4. General Method of Payment. The remaining balances of Unsecured
Claims held by Unsecured Creditors that (i) do not expressly and timely
manifest their options to receive payment of the remaining balance of their
respective Unsecured Claims pursuant to Clause 6.2.2.1 and 6.2.3.1, as
applicable, or (i7) do not wish to undertake the Non-Litigation Commitment set
forth in Clause 9.3, shall be paid as described below:

(a) Discount: The remaining balances of the Unsecured Claims to
be restructured pursuant to this Clause 6.2.4 shall be reduced by a
percentage of eighty percent (80%). For all purposes, the discount set
forth in this item (a) shall be applied, first, to the interest that is due and
to be paid, and, only, subsequently, to the portion of the principal that
comprises the Unsecured Claims to be restructured and paid pursuant
to this Clause 6.2.4;

(b) Payment of Principal: The principal amount of the remaining
balance of Unsecured Claims, after the discount provided for in item (a)
above, will be amortized in a single installment (bullet) in the month of
March 2043; and

() Adjustment: The principal amount of the remaining balance of
Unsecured Claims, after the discount provided for in item (a) above,
will be adjusted by the TR index per year, from the Ratification Date
until the date of actual payment.

6.2.5. Suppliers Creditors with Unsecured Claims up to R$ 12,000.00. The
Supplying Creditors holding Unsecured Claims in the amount of up to R$
12,000.00 (twelve thousand Reais) will be paid in full, in a lump sum, without
discount and without correction, within thirty (30) days as of the Ratification
Date.

6.2.5.1 The Supplying Creditors holding Unsecured Claims over
R$12,000.00 (twelve thousand Reais) may choose, within fifteen (15) days
counted from the Date of Approval, by sending to Americanas, pursuant to
Clause 10.10 below, the instrument of adhesion attached as Clause 6.2.5.1, to
receive the total amount of R$12,000.00 (twelve thousand Reais), waiving the
right to receive payment of the amount of its Unsecured Claims exceeding
R$ 12,000.00 (twelve thousand Reais) and granting to the Reorganization
Court, at the same moment of execution of the option, the widest, shallow,
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irrevocable and irreversible acquittance for receiving the full amount of its
respective Unsecured Claims in the form of Clause 6.2.5.

6.2.6. Suppliers Creditors with Unsecured Claims over R$ 12,000.00: The
Supplying Creditors holding Unsecured Claims over R$12,000.00 (twelve
thousand Reais) which do not opt to receive payment of their Unsecured Claims
pursuant to Clauses 6.2.5 and 6.2.5.1 above shall be paid, after application of a
discount of 50% (fifty percent) on the total amount of their Unsecured Claims,
as described below.

(a) Installments: Amortization of the remaining principal balance,
after the application of the discount provided for in Clause 6.2.6 above,
in forty-eight (48) monthly, equal and successive installments, the first
falling due on the last Business Day of the month subsequent to the Date
of Approval, and the others on the same day of the subsequent months;
and

(b) Adjustment: The value of the remaining principal balance, after
the application of the discount set forth in Clause 6.2.6 above, shall be
adjusted, at the lowest periodicity allowed by Law, by the IPCA, from
the Date of Ratification up to the date of effective payment.

6.2.7. Collaborating Supplier Creditors. Considering the importance of
maintaining the supply of goods for resale to the Americanas Group, the
Collaborating Supplier Creditors choose to receive their Unsecured Claims
under this Clause 6.2.7 agree, cumulatively, to (i) return within 30 (thirty) days
from March 31, 2023, as soon as requested by Americanas, the offer for supply
to the Americanas Group of non-financial products, as applicable, in the same
volumes, assortment, delivery term and conditions agreed between the
Company and the respective Collaborating Supplier Creditor; (ii) immediately
return other ancillary negotiations, such as funds, Americanas Ads, bonuses, in
order to allow the reestablishment of the margins agreed between the Company
and the respective Collaborating Supplier Creditor; (iii) grant, immediately
after full settlement of the Unsecured Claims of the respective Collaborating

Supplier Creditor, the immediate extension of the payment term for the
Americanas Group for the period usually practiced during the year 2022; and
(iv) maintain the Non-Litigation Commitment set forth in Clause 9.3.

6.2.7.1 The Collaborating Supplier Creditors will have their Unsecured
Claims settled in a lump sum, without discount and without adjustment, on
the date that occurs first between (i) within 15 (fifteen) days after the date of

28

RESERVADA



dmericanas sa

conclusion of the Capital Increase - New Funds or (ii) within 360 (three
hundred and sixty) days after the Ratification Date.

6.2.7.2 If the respective Collaborating Supplier Creditor fails to comply
for 30 (thirty) consecutive days after March 31, 2023 with any of the
commitments assumed under Clause 6.2.7 above, the Unsecured Claims of
the respective Collaborating Supplier Creditor shall be subject to the
following discounts and new form of payment:

(i) After the first 30 (thirty) consecutive days of default - a discount
of 5% (five percent) on the remaining balance of the principal amount;

(ii) After 60 (sixty) consecutive days of default - the discount on the
remaining balance of the principal amount shall be 10% (ten percent);

(iii)  After 90 (ninety) consecutive days of default - the discount on
the remaining balance of the principal amount shall be 20% (twenty
percent);

(iv)  After 120 (one hundred and twenty) consecutive days of default
- the discount on the remaining balance of the principal amount shall
be 40% (forty percent);

(v) After 150 (one hundred and fifty) consecutive days of default -
the discount on the remaining balance of the principal amount shall
become 50% (fifty percent) and the respective Collaborating Supplier
Creditor shall cease to be considered as a Collaborating Supplier
Creditor and shall receive payment of the remaining balance of its
Unsecured Claims pursuant to Clause 6.2.6.

6.2.7.3 The Debtor shall have the option, but not the obligation, at its
sole discretion, after the Approval Date, to settle all or part of the remaining
balance of Unsecured Claims held by Collaborating Supplier Creditors,
through the use of any Claims, benefits, bonuses or equivalent, granted by
the respective Collaborating Supplier Creditor.

6.2.7.4 The Americanas Group shall not be obliged to request or hire
new products offered by the Collaborating Supplier Creditor and may hire
new products strictly in accordance with its operational needs and the best
market offers.
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6.2.7.5 The Co-operating Supplier Creditors who are interested in
receiving payment of their Unsecured Claims under the terms defined in this
Clause 6.2.7 must comply with their Commitment Not to Dispute provided
for in Clause 9.3 and agree and sign the Co-operating Supplier Creditor
Agreement set forth in Annex 6.2.7.5. The instrument of adhesion for
Collaborating Supplier Creditor shall be sent in writing to the Companies
Under Reorganization, within 30 (thirty) days from the Approval Date,
pursuant to Clause 10.10 below, for the Americanas Group to make the
payment as from the Approval Date.

6.2.8. Intercompany Receivables. The Intercompany Receivables shall be
settled, after application of a discount of 80% (eighty percent), in only one
installment (bullet) in 2043, after the end of the payment of the Unsecured
Receivables provided for in Clause 6.2.4, it being understood that the
Companies Under Reorganization may, at their sole discretion, settle such
Intercompany Receivables through alternative forms of termination and/or
payment, including, but not limited to, the settlement of accounts pursuant to
the Law.

6.3. Illiquid Claims. Liquidated Claims are fully subject to the terms and
conditions of this Plan and to the effects of Judicial Reorganization. Once
materialized and recognized by a final and unappealable court or arbitration decision
that renders them liquid, or by agreement between the parties, the Illiquid Claims
shall be paid as set forth in Clause 6.2.4, except as otherwise provided in this Plan.

6.4. Defaulted Claims. In the event of recognition of Claims by final and
unappealable court or arbitration decision, or agreement between the parties, after
the Date of Submission of the Plan to the Judicial Reorganization Court, they shall be
deemed as Overdue Claims and shall be paid in accordance with the classification
and criteria set forth in this Plan for the class in which the Overdue Claims in question
shall be qualified and included, it being understood that, in the event the Overdue
Claims involve Unsecured Claims, their respective payments shall be made as set
forth in Clause 6.2.4.

6.5. Change in Amount of Claims. In the event of modification of the amount of
any of the Claims already recognized and included in the List of Creditors by final
judicial or arbitration decision or agreement between the parties, the modified
amount of the respective Claim shall be paid as provided in this Plan, it being
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understood that, if a certain Unsecured Claim has been increased, the increased
portion of the Unsecured Claim in question shall be paid as provided in Clause 6.2.4.

6.6. Reclassification of Claims. If, by judicial or arbitration decision, final and
conclusive, or agreement between the parties, the reclassification of any of the Claims
is determined as Unsecured Claims, the reclassified Claim shall be paid under the
terms and conditions set forth in Clause 6.2.4.

6.7. Adhering Overdraft Creditors. Overdraft Creditors who wish to receive their
Overdraft Claims in the form of this Plan applicable to Unsecured Creditors,
Supplying Creditors or Collaborating Supplying Creditors, as the case may be, may
do so, provided that they inform the Companies Under Reorganization within 30
(thirty) days from the Ratification Date.

7. RESOURCES FOR PAYMENT OF CREDITORS

7.1  Disposal of Assets. After the Approval Date, as a means of raising funds, the
Americanas Group may sell the assets that are part of the permanent assets (non-
current) of the Companies Under Reorganization listed in Annex 4.1.3, as well as
other assets, whether movable or immovable, that are part of its permanent assets, in
the form of IPUs or not, regardless of the new approval of the Concurrent Creditors,
pursuant to articles. 60, 66, 140, 141 and 142 of the LRF and subject to the terms and
conditions of this Plan and any regulatory requirements, authorizations or

limitations set forth in the Bylaws of Americanas or of the other Companies, as
applicable.

7.2 Generation of Surplus Cash (Cash Sweep). Upon completion of the disposal
of all assets listed in Annex 4.1.3, the Companies Under Reorganization shall allocate
the amount equivalent to 100% of the Net Proceeds from Liquidity Events resulting
from the disposal of such assets listed in Annex 4.1.3 ("Cash Sweep Amount") up to
the limit of R$2,000,000,000.00 (two billion Reais) ("Cash Sweep Limit") for the
anticipated repurchase of Simple Debentures and Convertible Debentures as
provided in Clause 7.2.1 and sub-clauses below, it being understood that any amount
in excess of the Cash Sweep Limit will be used by the Companies Under
Reorganization for investments in their activities.

7.2.1 Distribution of the Cash Sweep Proceeds. The distribution of the Cash
Sweep Amount described in Clause 7.2 above, limited to the Cash Sweep Limit,
shall take place as follows:
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7.2.1.1 Repurchase of Simple Debentures. The Companies Under
Reorganization shall allocate in priority the Cash Sweep Amount, limited to
R$1,000,000,000.00 (one billion de Reais), to repurchase, on a pro rata basis,
Simple Debentures ("Simple Debentures Repurchase Amount") held by
Unsecured Creditors that agree to offer to the Companies Under
Reorganization a credit limit for the contracting of bank sureties ("Bank
Surety"), guarantee insurance ("Guarantee Insurance") or a limit for
contracting transactions with derivatives ("Swaps") under conditions to be
negotiated between the respective parties, subject to the provisions below:

(1) Repurchase Ratio. For each R$ 2.50 (two Reais and fifty cents)
offered by each Unsecured Creditor in Bank Surety, Guarantee
Insurance or Swap, the respective Unsecured Creditor will be entitled to
repurchase R$ 1.00 (one Real) of its Restructured Unsecured Claim
through Simple Debenture;

(ii) Equal conditions for all Unsecured Creditors. In order to
guarantee equality and opportunity for all Unsecured Creditors, the
Companies Under Reorganization shall disclose in advance the request
for a Bank Surety, Guarantee Insurance or Swaps to all Unsecured
Creditors ("Call for Contracting"), so that any interested Unsecured
Creditors may confirm their interest in participating in the respective
contracting of a Bank Surety Guarantee Insurance or Swaps and inform
the total value of the Bank Guarantee, Guarantee Insurance or Swaps to
be offered, which shall be limited to the total value of the Simple
Debentures held by them for purposes of calculating the exchange ratio
provided for in item (i) above. The Call for Contracting shall establish
the structure and the respective instrument to be entered into in
connection with the contracting of a Bank Guarantee, Collateral
Insurance or Swaps, as well as all other terms and conditions of the Bank
Guarantee, Collateral Insurance or Swaps to be contracted, including the
total amount of the Cash Sweep Amount to be allocated by the
Companies Under Reorganization to repurchase the Simple
Debentures;

(iii)  Use of Bank Guarantee, Guarantee Insurance or Swap. If the
Companies Under Reorganization decide to use a certain Bank

Guarantee, Guarantee Insurance or Swaps pursuant to the instrument
entered into with a certain Unsecured Creditor and such Unsecured
Creditor does not comply with the respective obligation assumed, the
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Companies Under Reorganization may apply any penalties provided in
such agreement.

7.2.1.2 Repurchase of Convertible Debentures. Subject to the priority
of use of the Cash Sweep Amount set forth in Clause 7.2.1.1, the Companies
Under Reorganization shall allocate the amount exceeding
R$1,000,000,000.00 (one billion Reais) of the Cash Sweep Amount limited to
the amount of the Cash Sweep Limit ("Repurchase Convertible Debentures
Amount") to repurchase Convertible Debentures held by Unsecured
Creditors that originally opted to receive payment of their Unsecured Claims
pursuant to Section 6. 2.2, with a discount of 60% (sixty percent) on the face
value of the Convertible Debentures, on a pro rata basis and at the sole
discretion of the respective Unsecured Creditors. However, in the event there
is any remaining balance of the Repurchase Amount of the Convertible
Debentures, after the repurchase of the Convertible Debentures from all of
the Unsecured Creditors that originally opted to receive payment of their
Unsecured Claims pursuant to Clause 6.2. 2 and that agree with such
repurchase, the Receivers may allocate the respective remaining balance of
the Repurchase Amount of the Convertible Debentures to repurchase the
Convertible Debentures held by the other Unsecured Creditors that agree
with such repurchase, at their sole discretion.

7.2.1.3 Surplus from Repurchases. Any remaining balances of the
Repurchase Amount of Simple Debentures and/or the Repurchase Amount
of Convertible Debentures, after the repurchases set forth in Clauses 7.2.1.1
and 7.2.1.2, may be used by the Companies Under Reorganization, at their
sole discretion, for investments in their activities.

7.3  Forms of Additional Financing. In addition to the Capital Increase - New
Funds, the Americanas Group may also seek, if necessary, during Judicial
Reorganization and without the need for prior authorization of the Concurrent
Creditors at a General Meeting of Creditors, new funds, by implementing eventual

capital increases by means of public or private subscription, including the capital
increases provided for in this Plan and Authorized Capital Increases, contracting of
new lines of credit, financing of any nature or other forms of funding on attractive
terms to make viable the capitalization of the resources necessary to carry out the
activities of the Americanas Group, including in the capital market, which may be
carried out, among other forms, by means of the public or private issue of shares or
new debt instruments, including debts with guarantees. Any new funds raised in the
capital market will have an extra-branch nature for the purposes of the provisions of
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the LRF, except with respect to eventual capital increases, since they do not represent
payment obligations.

8. CORPORATE REORGANIZATION

8.1  The Companies Under Reorganization may perform corporate reorganization
operations, such as spin-off, merger, incorporation of one or more companies,
transformation, dissolution or liquidation among the Companies Under
Reorganization themselves and/or any of their Affiliates, always aiming at
simplifying their corporate structure, optimizing their operations and/or increasing
their results, thus contributing to the fulfilment of the obligations contained in this
Plan, provided that any requirements, authorizations or limitations set forth in the
Bylaws of Americanas or of the other Companies Under Reorganization, as
applicable, are observed.

9. EFFECTS OF THE PLAN
9.1 Binding of the Plan. The provisions of the Plan are binding on the Americanas

Group and its Concursal Creditors, their respective assignees and successors, as from
the Judicial Ratification of the Plan.

9.2 Novation. With the Judicial Ratification of the Plan, the Plan shall novate the
Concurrent Claims, as provided in art. 61 of the LRF, which shall be paid under the
terms of this Plan. All terms, conditions, covenants, financial indexes, events of early
maturity, restrictions, among others, and all obligations related to the Competing
Claims will be extinguished and will no longer be applicable to the Companies Under
Reorganization as a result of the novation resulting from the Judicial Ratification of
the Plan. Thus, the novation resulting from the Judicial Ratification of the Plan shall
entail the termination and respective cancellation and/or rescission, as the case may
be, of any and all financial obligations subject to Judicial Reorganization arising from
securities, financial agreements, as well as any other financial instrument paid under
this Plan.

9.3 No Litigation Commitment. The Unsecured Creditors and Collaborating
Suppliers agree that, upon choosing to have their respective Unsecured Claims
restructured pursuant to Clauses 6.2.2, 6.2.3, and 6.2.7 as applicable, they shall be
obligated (i) not to be a party to any Claim against the Companies Under
Reorganization, their Affiliates, their shareholders or managers, (ii) to request the
stay or waive any and all Claims against the Companies Under Reorganization, their
Affiliates, their shareholders or managers and/or (iii) refrain from taking any
enforcement action or filing any Claim against the Companies Under Reorganization,
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their Affiliates, their shareholders or managers, except, in any of the cases set forth in
items (i) to (iii), Claims related to the inclusion of its respective Claims in the List of
Creditors or to the amount of such Claims set forth in the List of Creditors ("Non-
Litigation Commitment”).

9.4  Extinguishment of Legal Proceedings. With the Judicial Ratification of the
Plan, all actions, executions, claims (even if not deducted in court), judicial and
arbitration processes in progress that have as their object the collection of the
Contingent Claims and related rights, including against the Americanas Group,
subsidiaries, affiliates and any company belonging to the same corporate or economic
group as the Americanas Group shall be extinguished with the release of any and all
liens or encumbrances existing on the Date of Approval, except for the actions
demanding an illiquid amount exclusively in relation to the Claims, with the purpose
of inclusion of the claim in the List of Creditors, pursuant to art. 6, paragraph 1 of the
LRF, which shall be extinguished after the final and unappealable decision defining
the net amount due.

9.5  Cancellation of Protests. The Judicial Ratification of the Plan shall result in
the cancellation of any and all protests at the Registry of Deeds and Documents
originating from a Bank Loan, as well as in the definitive exclusion of the name of the
Company from the records of any credit protection agency when the indication
originates from a Bank Loan.

9.6 Formalization of Documents and Other Provisions. The Americanas Group,
the acquirers of any assets owned by any of the Companies Under Reorganization
and the Creditors and their representatives and lawyers shall perform all acts and
sign all contracts and other documents that, in form and substance, are necessary or
adequate for the compliance and implementation of the provisions of this Plan.

9.7  Modification of the Plan. The Americanas Group may present additions,
alterations or modifications to the Plan at any time after the Approval Date, provided
that such additions, alterations or modifications are accepted and approved by the
Pre-Petition Creditors, pursuant to the LRFL.

9.7.1 Binding Effect of Plan Modifications. The additions, alterations or
modifications to the Plan will bind the Americanas Group, its Pre-Petition
Creditors and their respective assignees and successors, as of their approval by

the Pre-Petition Creditors pursuant to arts. 45 or 58, main section or paragraph
1 of the LRF.
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9.8  Discharge. Payments made as set forth in this Plan shall entail, automatically,
proportionally to the amount effectively received and regardless of any additional
formality, the full, open, irrevocable and irreversible discharge, by the Concurrence
Creditors, of any and all Concurrence Claims against the Americanas Group and its
guarantors, sureties, successors and assigns, including interest, monetary
adjustment, penalties, fines and indemnities, whether for a principal or fiduciary
obligation, so that the Concurrence Creditors shall have no further claims against the
Companies Under Reorganization and their guarantors, sureties, guarantors,
successors and assigns with respect to the Concurrence Claims, at any time, in or out
of court, in Brazil or in any other jurisdiction.

9.9  Ratification of Acts. The Approval of the Plan by the General Meeting of
Creditors will imply the approval and ratification of all the regular management acts

practiced and measures adopted by the Debtors to implement their restructuring, in
particular those adopted in the course of the Judicial Reorganization, including, but
not limited to, to the acts necessary for the restructuring as proposed in this Plan, as
well as all other acts and actions necessary for the full implementation and
consummation of this Plan and the Judicial Reorganization, which are expressly
authorized, validated and ratified for all legal purposes.

9.10 Disclaimer and Waiver of Released Parties. As a result of the Approval of the
Plan, the Creditors expressly acknowledge and exempt the Released Parties from any
and all liability for the acts performed and contracted obligations, before and after
the Order Date, including in relation to the restructuring of the Americanas Group in
general and that provided for in this Plan, granting the Released Parties the broadest,
full, shallow, general, irrevocable and irreversible discharge of all material or moral
rights and claims that may arise from said acts in any capacity, except in relation to
acts performed and obligations contracted with intent by Exempt Parties in breach of
the Law.

9.10.1 The Approval of the Plan also represents an express and irrevocable
waiver by the Creditors of any claims, actions or rights to file, promote or claim,
by arbitration, judicially or extrajudicially, in any capacity and without
reservations or exceptions, at any time, today or in the future, compensation for
damages and/or any other actions or measures against the Released Parties in
relation to the acts performed and obligations assumed by the Released Parties,
including by virtue of and/or in the course of the Judicial Reorganization.
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9.10.2 The exemption and waiver provided for in this Clause 9.10 are
excepted for those acts practiced with intent by the Exempt Parties in breach of
the applicable Law, being certain that, in these cases, the Companies Under
Reorganization may seek the responsibility of the respective Exempt Parties
that acted intentionally in breach of the Law.

10. MISCELLENEOUS PROVISIONS

10.1. Claims in Foreign Currency. For payment purposes, except for the express
agreement of the Creditor in favor of the conversion of its respective Claim from the
foreign currency to the national currency, the claims originally registered in foreign
currency will be maintained in the respective original currency for all legal purposes
and will be paid in accordance with the provisions of this Plan.

10.2. Form of Payment. Unless otherwise provided for in this Plan, amounts due to
Creditors, under the terms of this Plan, will be paid by direct transfer of funds, by
means of a credit order document (DOC), available electronic transfer (TED), or by
Brazilian instant payment (PIX), into the account of each of the Creditors to be
informed individually by the Creditor upon presentation of a petition indicating such
account in the Judicial Reorganization records or by sending an email to Americanas
pursuant to Clause 10.10.

10.2.1. The documents of the effective transfer of resources will serve as proof
of discharge of the respective amounts actually paid by the Companies Under
Reorganization.

10.2.2. Within 15 (fifteen) days from the Approval Date, the Creditors must
inform, through a protocol in the Judicial Reorganization records or by sending
an e-mail to Americanas, the current account indicated for payment.

10.2.3. Payments that are not made exclusively because the Creditors have not
informed their bank accounts will not be considered as non-compliance with
the Plan. There will be no incidence of interest or arrears charges if payments
have not been made because the Creditors have not informed their bank
accounts.

10.3. Creditors” Consent. Pre-Petition Creditors are fully aware that the terms,
terms and conditions of satisfaction of their Claims are changed by this Plan. The Pre-
Petition Creditors, in the exercise of their autonomy of will, declare that they
expressly agree with the aforementioned changes, under the terms set forth in this
Plan.
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10.4. Maximum Payment. Pre-Petition Creditors will not receive from the
Americanas Group, under any circumstances, any amounts that exceed the amount
established in this Plan for the payment of their Pre-Petition Claims, which must
always observe the provisions of the List of Creditors.

10.5. Severability of Plan Provisions. In the event that any term or provision of the
Plan is deemed invalid, void or ineffective, the remainder of the terms and provisions
of the Plan will remain valid and effective.

10.6. Waiver and Maintenance of Rights. The waiver by either Party of any breach
hereof, by the other party or of a different act taken by the other party stipulated
herein, will not imply novation or waiver of the other obligations stipulated herein.

10.7. Taxes and Additional Measures. Each Creditor shall be responsible for the
taxes and duties for which it is a taxpayer or the responsible party in accordance with
applicable laws, arising from or related to compliance with the terms and conditions
of this Plan.

10.7.1. Without prejudice to the provisions of Clause 10.7 above, each Creditor
will be responsible for taking all necessary measures to comply with the terms
and conditions of this Plan, including, but not limited to, so that it can receive
the titles provided for herein and proceed with the necessary registrations with
to the Central Bank and other competent governmental authorities, in
accordance with applicable laws.

10.8. Closing of Judicial Reorganization. The Judicial Reorganization will be
terminated in accordance with the provisions of arts. 61 and 63 of the LRF.

10.9. Chapter 15. After the Judicial Ratification of the Plan, the Americanas Group
will present the Plan and the respective Judicial Ratification of the Plan in the Chapter
15 procedure, with the objective of giving effects to the Plan in North American
territory, binding any and all Pre-Petition Creditors residing there, domiciled or
established. Chapter 15 cannot, in any way, change the payment terms and other
rules set forth in this Plan.

10.10. Communications. All notifications, requests, orders and other
communications to the Americanas Group in relation to this Plan must be sent in
writing, with acknowledgment of receipt ("AR") to the Americanas address below,
with a delivery protocol or by electronic means (via e-mail) with proof of
transmission. All communications must be addressed to:
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Americanas S.A.

In the care of the Grupo da Recuperacao Judicial
E-mail: recjud@americanas.io

Rua Sacadura Cabral, 102, Saude

Rio de Janeiro, Rio de Janeiro, Brasil,

CEP: 20081-902

10.11. Assignments of Pre-Petition Claims. Pre-Petition Creditors may assign their
Pre-Petition Claims or participation rights over such Pre-Petition Claims to other Pre-
Petition Creditors or third parties, and such assignment will only be considered
effective and will produce effects provided that (i) the assignment is notified to the
Americanas Group and to the Trustees at least 5 (five) days before the payment dates;
(i1) the notification is accompanied by proof that the assignees have irrevocably
received and accepted the terms and conditions set forth in this Plan (including, but
not limited to, the payment conditions), and that they are aware that the claim
assigned is a Pre-Petition Credit subject to the provisions of the Plan; and (ii7) the
assignment or promise of assignment is immediately communicated to the
Reorganization Court, pursuant to art. 39, paragraph 7 of the LRF. The provisions of
items (i) to (iii) above do not apply to Unsecured Claims represented by securities
issued by the Companies Under Reorganization abroad (bonds), which may be
assigned freely and regardless of prior notification and/or agreement by the
Companies Under Reorganization.

10.12. Changes Prior to Plan Approval. The Debtors reserve the right, pursuant to
the Law, to amend this Plan up to the date of the Plan's Approval, including in order
to complement the protocol with additional documents and translations of related

documents.

10.13. Law of regency. The Plan will be governed and interpreted by the laws of the
Federative Republic of Brazil.

10.14. Choice of forum. The following courts will have jurisdiction to settle any
controversies in relation to the Plan: (/) the Reorganization Court, until the conclusion
of the Judicial Reorganization process; and (ii) the Business Courts of the Judicial
District of the Capital of the State of Rio de Janeiro, with express waiver of any other,
however privileged it may be, after the conclusion of the Judicial Reorganization

process.

The Plan is signed by legal representatives duly constituted by the Americanas
Group.
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Rio de Janeiro, March 20, 2023

AMERICANAS S.A. - EM RECUPERACAO JUDICIAL

Leonardo Coelho Pereira e Camille Loyo Faria

B2W DIGITAL LUX S.A R.L. - EM RECUPERACAO JUDICIAL

Leonardo Coelho Pereira e Camille Loyo Faria

JSM GLOBAL S.A.R.L. - EM RECUPERACAO JUDICIAL

Leonardo Coelho Pereira e Camille Loyo Faria

ST IMPORTACOES LTDA. - EM RECUPERACAOQ JUDICIAL

Welington de Almeida Souza e Jean Pierre Lessa e Santos Ferreira
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ANNEX LIST

Annex I - Economic-Financial Report;

Annex II — Appraisal Report of Assets;

Annex 4.1.3 - List of permanent assets of the Americanas Group;

Annex 5.1.(v) — Precedent Conditions of the Capital Increase - New Resources;

Annex 6.2.2.1 — Term of Adhesion for the Debt-to-Market Restructuring Option;

Annex 6.2.5.1 — Term of Adhesion Lender Supplier up to R$12,000.00.

Annex 6.2.7.5 — Collaborating Supplier Creditor Adhesion Term.

Annex 6.2.3.1 — Term of Adhesion of the Subordinated Debt Restructuring Option;
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Annex4.1.3

List of permanent assets of the Americanas Group

(1) Aircraft owned by Americanas, model BEM-505, type E55P,
manufactured by Embraer in the year 2014, registration certificate No. 22488
and serial No. 50500211.

(ii) Equity interest held by Americanas in the capital of Uni.Co S.A., a
privately held corporation, headquartered at Avenida Doutor Cardoso de Melo,
No. 1.855, suites 11, 12, 21 and 22, floors 1 and 2, Vila Olimpia, in the city of Sao
Paulo, State of Sao Paulo, CEP 04548-903 (“Uni.Co”), equivalent to 70% of the
total share capital of Uni.Co. The respective disposal would also involve the
equity interest held by Uni.Co in all of its wholly-owned subsidiaries.

(iii) The Hortifruti Natural da Terra business unit, acquired on November
01, 2021 and which is currently integrated into Americanas.

(iv) Trademarks owned by the Companies Under Reorganization.
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Annex5.1(v)

Precedent Conditions of the Capital Increase — New Resources

(i)  Ratification of the Plan;
(ii)  The Judicial Ratification of the Plan without any exception or restriction that
directly or indirectly affects any right of the Unsecured Creditors under the Plan

and provided that there is no appeal with suspensive effect granted; and

(iii) The approval of the Capital Increase — New Resources by the general meeting
of shareholders of Americanas.
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Annex 6.2.2.1

Term of Adhesion for the Debt-to-Market Restructuring Option

To:

Americanas S.A.

In the care of the Grupo da Recuperagao Judicial
E-mail: recjud@americanas.io

Rua Sacadura Cabral, 102, Satde

Rio de Janeiro, Rio de Janeiro, Brasil,

CEP: 20081-902

C/c: Trustees

Ref.: Term of Adhesion for the Debt-to-Market Restructuring Option —
Americanas Group Judicial Reorganization Plan

We refer to the Judicial Reorganization Plan of the Americanas Group approved at
the General Meeting of Creditors held on [=] e and ratified by the Reorganization
Court on [=] (“Plan”). Capitalized terms not defined in this Term of Adhesion
(“Term”) will have the meaning assigned to them in the Plan.

In compliance with the provisions of Clause 6.2.2.1 of the Plan, [insert name /

corporate name of Creditor] ,
enrolled in CPF/CNPJ under No. [insert document No.] ,
with address at [insert address of creditor]

, hereby that you, [by you / through your
legal representative] [insert name of legal representative if applicable]
, enrolled in CPF/ME
No. (“Creditor”), as Unsecured
Creditor, declares, for all due purposes, in particular for the purposes of the Plan,
that (i) it agrees and is in compliance with its Non-Litigation Commitment provided
for in Clause 9.3 of the Plan and (ii) by its own free will, chooses to receive payment
of the balance of its respective Unsecured Claims, including the remaining balance
after any payment of part of the Unsecured Claims in the context of the Reverse
Auction provided for in Clause 6.2.1 of the Plan, in accordance with the terms and
conditions set forth in Clause 6.2 2 and subclauses (Debt-to-Market Restructuring
Option).
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The Creditor declares and acknowledges to the Americanas Group and to whomever
it may be interested, for all legal purposes, that, upon payment of part or all of its
Unsecured Claims under the terms of the Plan, the Americanas Group will owe the
Creditor nothing more to any title or at any time in relation to that portion or the
totality of the Unsecured Claims actually paid, serving the proof of said financial
transaction as proof of full, irrevocable and irreversible settlement of part or all of the
Unsecured Claims paid by Americanas.

Finally, by sending this Term, the Creditor expressly acknowledges, agrees and
ratifies all the effects of the Plan in relation to them and their Unsecured Claims.

[INSERT LOCATION AND DATE]

[NAME OF CREDITOR // NAME OF LEGAL REPRESENTATIVE]
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Annex 6.2.3.1

Term of Adhesion of the Subordinated Debt Restructuring Option

To:

Americanas S.A.

In the care of the Grupo da Recuperagao Judicial
E-mail: recjud@americanas.io

Rua Sacadura Cabral, 102, Satde

Rio de Janeiro, Rio de Janeiro, Brasil,

CEP: 20081-902

C/c: Trustees

Ref.: Term of Adhesion for the Subordinated Debt Restructuring Option —
Americanas Group Judicial Reorganization Plan

We refer to the Judicial Reorganization Plan of the Americanas Group approved at
the General Meeting of Creditors held on [=] and ratified by the Reorganization Court
on [=] (“Plan”). Capitalized terms not defined in this Term of Adhesion (“Term”) will
have the meaning assigned to them in the Plan.

In compliance with the provisions of Clause 6.2.3.1 of the Plan, [insert name /

corporate name of the Creditor]
, enrolled in CPF/CNP]J

No. [insert document No.] , with address at [insert address
of creditor] , hereby that you, [by you /
your legal representative] [insert name of legal representative if applicable]
, enrolled in CPF/ME

No. (“Creditor”), as Unsecured

Creditor, declares, for all due purposes, in particular for the purposes of the Plan,
that (i) it agrees and is in compliance with its Non-Litigation Commitment provided
for in Clause 9.3 of the Plan and (ii) by its own free will, chooses to receive payment
of the balance of its respective Unsecured Claims, including the remaining balance
after any payment of part of the Unsecured Claims in the context of the Reverse
Auction provided for in Clause 6.2.1 of the Plan, in accordance with the terms and
conditions set forth in Clause 6.2.3 and subclauses (Subordinated Debt Restructuring
Option).
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The Creditor declares and acknowledges to the Americanas Group and to whomever
it may be interested, for all legal purposes, that, upon payment of part or all of its
Unsecured Claims under the terms of the Plan, the Americanas Group will owe the
Creditor nothing more to any title or at any time in relation to that portion or the
totality of the Unsecured Claims actually paid, serving the proof of said financial
transaction as proof of full, irrevocable and irreversible settlement of part or all of the
Unsecured Claims paid by the Americanas.

Finally, by sending this Term, the Creditor expressly acknowledges, agrees and
ratifies all the effects of the Plan in relation to them and their Unsecured Claims.

[INSERT LOCATION AND DATE]

[NAME OF CREDITOR // NAME OF LEGAL REPRESENTATIVE]
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Annex 6.2.5.1

Term of Adhesion of the Supplier Creditor Option up to R$12,000.00

To:

Americanas S.A.

In the care of Grupo da Recuperagao Judicial
E-mail: recjud@americanas.io

Rua Sacadura Cabral, 102, Satde

Rio de Janeiro, Rio de Janeiro, Brasil,

CEP: 20081-902

C/c: Trustees

Ref.: Term of Adhesion for the Supplier Creditor Option Up to R$12,000.00 —
Americanas Group Judicial Reorganization Plan

We refer to the Judicial Reorganization Plan of the Americanas Group approved at
the General Meeting of Creditors held on [=] and ratified by the Reorganization Court
on [=] (“Plan”). Capitalized terms not defined in this Term of Adhesion (“Term”) will
have the meaning assigned to them in the Plan.

In compliance with the provisions of Clause 6.2.5.1 of the Plan, [insert name /
corporate name of creditor] ,

enrolled in CPF/CNPJ No. [insert document No.] , with
address at [insert address of creditor] i
hereby that you, [by you / your legal representative] [insert name of legal
representative if applicable] , enrolled in
CPF/ME No. (“Creditor”), asa Supplier

Creditor holding Unsecured Claims above R$12,000.00 (twelve thousand Reais), (i)
declares, for due purposes, in particular for the purposes of the Plan, that, by its own
free will, it chooses and agrees in receiving the payment of the total amount of
R$12,000.00 (twelve thousand Reais), (ii) waives, by this Term, the right to receive
payment of the amount of its Unsecured Claims that exceeds R$12,000.00 (twelve
thousand Reais), and (iii) grants the Companies Under Reorganization the broadest,
clearest, irrevocable and irreversible discharge for receiving the full amount of their
respective Unsecured Claims pursuant to Clause 6.2.5.
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The Creditor declares and acknowledges to the Americanas Group and to anyone
who may be interested, for all legal purposes, that, upon payment of the total amount
of R$12,000.00 under the terms of Clause 6.2.5 of the Plan, the Americanas Group
shall do nothing else to the Creditor in any capacity or at any time in relation to all of
its Unsecured Claims, pursuant to the waiver described above, with proof of said
financial transaction serving as proof of full, irrevocable and irreversible settlement,
upon receipt of all of its Unsecured Claims.

Finally, by sending this Term, the Creditor expressly acknowledges, agrees and
ratifies all the effects of the Plan in relation to them and their Unsecured Claims.

[INSERT LOCATION AND DATE]

[NAME OF CREDITOR // NAME OF LEGAL REPRESENTATIVE]

49

RESERVADA



dmericanas sa

Annex 6.2.7.5

Term of Adhesion of the Collaborating Supplier Creditor Option

To:

Americanas S.A.

In the care of Grupo da Recuperagao Judicial
E-mail: recjud@americanas.io

Rua Sacadura Cabral, 102, Satde

Rio de Janeiro, Rio de Janeiro, Brasil,

CEP: 20081-902

C/c: Trustees

Ref.: Term of Adhesion of the Collaborating Supplier Creditor Option —
Americans Group Judicial Reorganization Plan

We refer to the Judicial Reorganization Plan of the Americanas Group approved at
the General Meeting of Creditors held on [=] and ratified by the Reorganization Court
on [=] (“Plan”). Capitalized terms not defined in this Term of Adhesion (“Term”) will
have the meaning assigned to them in the Plan.

In compliance with the provisions of Clause 6.2.7.5 of the Plan, [insert name /
corporate name of Creditor] ,
enrolled in CPF/CNPJ No [insert document No.] , with
address at [insert address of creditor] ,
hereby that you, [by you / your legal representative] [insert name of legal
representative if applicable] , enrolled in
CPF/ME No. (“Creditor”), as a
Collaborating Supplier Creditor, declares, for the due purposes, in particular for the
purposes of the Plan, that (i) it fits as a Collaborating Supplier Creditor, as provided
for in the Plan, (ii) it agrees and is in compliance with its Commitment to Non-
Litigation provided for in Clause 9.3 of the Plan, (iii) agrees to the return, within 30
(thirty) days from March 31, 2023, provided that Americanas requests it, the offer to
supply the Americanas Group of non-financial products, as applicable, in the same

volumes, assortment, delivery time and conditions agreed between the Company
and the respective Collaborating Supplier Creditor; (iv) agrees to immediately return
other ancillary negotiations, such as funds, Americanas Ads, bonuses, in order to
allow the reestablishment of the margins agreed between Americanas and the
respective Collaborating Supplier Creditor; (v) agrees to grant, immediately after the
full settlement of the Unsecured Claims of the respective Collaborating Supplier
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Creditor, the immediate extension of the payment period for the Americanas Group
to the period usually practiced during the year 2022, and, (vi) free and voluntarily,
chooses and agrees to receive payment of the total amount of its Unsecured Claims
in accordance with the terms and conditions set forth in Clause 6.2.7 and subclauses
of the Plan.

The Creditor declares and acknowledges to the Americanas Group and to whomever
it may be interested, for all legal purposes, that, upon payment of part or all of its
Unsecured Claims under the terms of the Plan, the Americanas Group will owe the
Creditor nothing more to any title or at any time in relation to that portion or all of
the Unsecured Claims effectively paid, with proof of said financial transaction
serving as proof of full, irrevocable and irreversible discharge of part or all of the
Unsecured Claims paid by the Americanas Group.

Finally, by sending this Term, the Creditor expressly acknowledges, agrees and
ratifies all the effects of the Plan in relation to him and his Unsecured Claims.

[INSERT LOCATION AND DATE]

[NAME OF CREDITOR // NAME OF LEGAL REPRESENTATIVE]
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ESTUDO DE
VIABILIDADE:

AP-00092/23-01 DATA-BASE: 30 de setembro de 2022

SOLICITANTES:

OBJETO:

OBJETIVO:

DEFINICAO:

AMERICANAS S.A. - EM RECUPERAGAO JUDICIAL ou AMERICANAS ou

Companhia.

Sociedade anénima aberta com sede na Rua Sacadura Cabral, n® 102 (parte),
Saude, Cidade e Estado do Rio de Janeiro, inscrita no CNPJ sob o n°
00.776.574/0006-60.

B2W DIGITAL LUX S.A.R.L. - EM RECUPERACAO JUDICIAL ou B2W LUX;

Sociedade empresaria limitada com sede na Rue Eugéne Ruppert, n° 16,
L-2453, Cidade e Pais de Luxemburgo, inscrita no Registre de Commerce Et
Des Sociétés (RCS) sob o n° B248659.

JSM GLOBAL S.A.R.L. - EM RECUPERAGAO JUDICIAL ou JSM GLOBAL;

Sociedade empresaria limitada com sede na Rue Eugéne Ruppert, n° 16,
L-2453, Cidade e Pais de Luxemburgo, inscrita no Registre de Commerce Et
Des Sociétés (RCS) sob o n° B225670.

ST IMPORTAGCOES LTDA. - EM RECUPERAGCAO JUDICIAL ou ST IMPORTAGOES.

Sociedade empresaria limitada com sede na Rodovia SC-281, n° 2.951,
Galpodes 01 e 02, Cidade de Sao José, Estado de Santa Catarina, inscrita no
CNPJ sob o0 n° 02.867.220/0001-42.

Doravante denominadas, em conjunto, RECUPERANDAS.

RECUPERANDAS, anteriormente qualificadas

Elaboracao de um Estudo de Viabilidade econémico-financeiro do plano de
recuperacao judicial das RECUPERANDAS, para subsidiar o disposto no Inciso Il
do Artigo 53 da Lei n° 11.101/05 (Lei de Recuperacao Judicial).

As RECUPERANDAS e nao recuperandas do conglomerado corporativo serao
denominadas GRUPO AMERICANAS.
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SUMARIO EXECUTIVO

A APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA., doravante denominada APSIS, com sede na Rua do Passeio,
n°® 62, 6° andar, Centro, Cidade e Estado do Rio de Janeiro, inscrita no CNPJ sob o n° 27.281.922/0001-70,
foi nomeada pela AMERICANAS para elaborar um Estudo de Viabilidade econémico-financeira de seu plano
de recuperacao judicial, com o objetivo de subsidiar a COMPANHIA no tocante ao atendimento ao Inciso Il
do Artigo 53 da Lei n° 11.101/05.

O Estudo de Viabilidade economico-financeira previsto no Inciso Il do Artigo 53 da Lei n° 11.101/05

estabelece que as RECUPERANDAS devem demonstrar a viabilidade econdmica do plano de recuperacao.

Conforme fato relevante divulgado, no dia 12 de janeiro de 2023 as RECUPERANDAS apresentaram pedido
de tutela cautelar antecedente a recuperacao judicial e em 19 de janeiro o pedido foi definitivo, visando o
equacionamento de seus passivos. No dia 19 de janeiro de 2023, o processamento da recuperacao judicial

foi deferido pela 4* Vara Empresarial da Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro.

Os efeitos da decisao de deferimento de processamento foram antecipados para 12 de janeiro de 2023, data
em que foi protocolado o pedido de tutela cautelar em carater antecedente preparatoria ao processo de

recuperacao judicial.

Este Estudo foi preparado pela APSIS com base em informacdes fornecidas pela administracao da
AMERICANAS e por seus assessores, a fim de disponibilizar um melhor entendimento sobre o modelo de
negocios da COMPANHIA e os subsidios que atestem a sua viabilidade. O presente Estudo nao constitui, no
todo ou em parte, material de marketing ou uma solicitacao ou oferta para a compra de quaisquer valores
mobiliarios e nao deve ser considerado como um guia de investimentos, tendo sido elaborado unicamente
com a finalidade de ser um material complementar para auxilio as RECUPERANDAS em seu processo de

recuperacao judicial.

As premissas e declaragdes futuras aqui contidas tém por embasamento, em grande parte, as expectativas
atuais e as tendéncias que afetam, ou que potencialmente venham a afetar, os negocios operacionais das
RECUPERANDAS, segundo informacbes de sua administracdao. Consideramos que essas premissas €
declaragdes futuras se baseiam em expectativas razoaveis e se apoiam nas informagoes disponiveis
atualmente, muito embora estejam sujeitas a diversos riscos, incertezas e suposicoes. Tais premissas e

declaracoes futuras podem ser influenciadas por varios fatores, incluindo, por exemplo:

= Intervencles governamentais, resultando em alteracao na economia, nos tributos, nas tarifas ou no
ambiente regulatorio do Brasil.

= Alteracoes nas condicoes gerais da economia, incluindo, entre outros, inflacao, taxas de juros, taxas
de cambio, precos internacionais de commodities, nivel de emprego, crescimento populacional e
confianga do consumidor.

= Fatores ou tendéncias que possam afetar negdcios, participacdo no mercado, condicdo financeira,

liquidez ou resultados das operacoes da RECUPERANDA.
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= Eventual dificuldade das RECUPERANDAS em implementar suas estratégias operacionais
tempestivamente e sem incorrer em custos nao previstos, o que pode retardar ou impedir a
implementacéo de seu plano de negdcios.

= Eventual dificuldade das RECUPERANDAS em cumprir suas obrigacoes, devido a dificuldade de obtencao
de financiamentos e/ou acesso ao mercado de capitais.

= Decisoes desfavoraveis em processos judiciais ou administrativos que possam causar efeitos adversos a
RECUPERANDA.

As informacdes contidas neste Estudo relacionadas ao Brasil e as economias brasileira e internacional sao
baseadas em dados publicados pelo Banco Central do Brasil, pelo Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (IBGE) e pelo Instituto de Pesquisa Economica Aplicada (IPEA), bem como em dados disponiveis
em plataformas financeiras, como S&P Capital 1Q Pro e outras. Apesar de acreditarmos que essas
informacdes provém de fontes confiaveis, esses dados macroecondmicos, comerciais e estatisticos nao foram

objeto de verificacao de forma independente.

Dessa forma, quaisquer informacoes financeiras incluidas neste Estudo ndo sdo e nao devem ser consideradas
demonstracdes contabeis das RECUPERANDAS. Os potenciais impactos financeiros mencionados neste
trabalho tém como base, exclusivamente, informacdes disponibilizadas pelas RECUPERANDAS e por seus

assessores até a data de elaboracao deste Estudo.

O presente Estudo se baseia em informacdes publicas no que tange ao entendimento e ao conhecimento do
setor por parte dos consultores da APSIS e por informacoes fornecidas pelas RECUPERANDAS e por seus

assessores.

Este documento ndo é e ndo deve ser utilizado como uma recomendacao ou opinidao para os credores das
RECUPERANDAS sobre se a transacdo € aconselhavel ou sobre a justeza da transacado (fairness opinion) do
ponto de vista financeiro. Nao estamos aconselhando tais credores em relacao a recuperacao judicial. Todos
devem conduzir suas proprias analises sobre o processo e, ao avalia-lo, devem se basear nos seus proprios

assessores, fiscais e legais, e ndao no Estudo.

A elaboracao de analises econémico-financeiras, como as realizadas no presente trabalho, € um processo
complexo que envolve julgamentos subjetivos e ndo é suscetivel a uma verificacdo parcial ou a uma
descricao resumida. Desse modo, a APSIS acredita que o Estudo deve ser examinado como um todo, e a
analise de partes selecionadas e outros fatores considerados em sua elaboracdo pode resultar em um
entendimento incompleto e incorreto das conclusdées. Os resultados aqui apresentados se inserem
exclusivamente no contexto do plano de recuperacao judicial e ndo se estendem a quaisquer outras questoes

ou transacdes, presentes ou futuras, relativas as RECUPERANDAS ou ao seu setor de atuacao.

0 documento é exclusivamente destinado as RECUPERANDAS e nao avalia sua decisao comercial inerente de
realizar a transacao, tampouco constitui uma recomendacao para as RECUPERANDAS e/ou seus credores,
inclusive sem limitacdes quanto a maneira pela qual eles devem exercer seu direito a voto ou quaisquer

outros direitos relativos a recuperacao judicial.
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No presente Estudo, foram adotadas algumas premissas-chave informadas pela administracao das
RECUPERANDAS, que sao essenciais para o sucesso do plano de recuperacao judicial. Caso as premissas nao
se realizem, impactos relevantes no plano de recuperacao judicial podem vir a ocorrer. Tais premissas sao

descritas em detalhes no Capitulo 7.



N

aPsIS
INDICE
1. INTRODUCAO ......................................................................................................... 6
2. PRINCIPIOS E RESSALVAS ... eetete ettt et et ettt e e e e e e e e e e et e ee e 7
3. LIMITACOES DE RESPONSABILIDADE .. ..ettitiiiiiii ittt ittt ettt ttttiaeeeeeeeeesssnnnnaeeeeseessssnnnnnnns 8
4. DESCRICAO DA COMPANHIA ....utnitiiit ettt et e et et e e et e e s et e e e s e e eaesneanenesnesasnesasnennns 10
B ANALISE DE SETOR .. ettt et ettt et ettt et e e et et e e e e e e e e e e e e e e e e et e e e e e eeeeenes 17
6. RAZOES PARA A CRISE .. e uetteinintnen ettt et e e e e e e ettt e ae e e e e e e e e e e e eeeaaanaaas 30
7. PREMISSAS OPERACIONAIS DO GRUPO AMERICANAS ....ueiiiiiiie ettt eeeeeeeeeeeeeaanannnnnas 32
8. PREMISSAS-CHAVE DO PLANO DE RECUPERACAO JUDICIAL DO GRUPO AMERICANAS ........c.cevvnenenn. 46
9. PROPOSTA DE PAGAMENTO AOS CREDORES ...uuuiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeeeeeeeeeeeeeeeseenaeannnnnnnnnnnnes 48
10, CONCLUSAD ..ottt ettt et e e ettt ettt e e e e e e e e a e e e et e et e s aenenenenenens 56
11. RELAQAO D 1 | 1 57

Estudo de Viabilidade AP-00092/23-01



1. INTRODUCAO

A APSIS foi nomeada pela AMERICANAS para elaborar um Estudo de Viabilidade econdmico-financeira de seu

plano de recuperacao judicial, objetivando subsidia-la no tocante ao Inciso Il do Artigo 53 da Lei n°
11.101/05.

Em 12 de janeiro de 2023, foi ajuizada a recuperacao judicial das RECUPERANDAS, em sede de tutela

cautelar antecedente, e em 19 de janeiro de 2023 apresentado o pedido definitivo.

Na elaboracao deste trabalho, foram utilizados dados e informacées fornecidos por terceiros, na forma de

documentos e entrevistas verbais com o cliente. As estimativas utilizadas nesse processo estao baseadas em

documentos e informacodes, que incluem os seguintes:

Peticao inicial de recuperacao judicial.

Plano de recuperacao judicial das RECUPERANDAS.

Balanco e DREs historicos da COMPANHIA.

Resumo do quadro geral de credores.

Ultimo plano de negdcios, incluindo a projecéo de fluxo de caixa.

Projecao de pagamento de divida por classe de credor.

Também utilizamos bancos de dados selecionados, internos e de terceiros, para a obtencao de informacoes

financeiras, incluindo:

S&P Capital 1Q Pro.

Os profissionais que participaram da realizacao deste trabalho estao listados a seguir.

DANIEL FELIX LAMONICA

Projetos

LEONARDO HENRIQUE CARDOSO BRAZ

Projetos

LUIZ PAULO CESAR SILVEIRA

Vice-Presidente

Engenheiro Mecanico e Contador (CREA/RJ 1989100165 e CRC/RJ-118263/P-0)
MAIARA SANTIAGO

Projetos

MIGUEL CORTES CARNEIRO MONTEIRO

Diretor

Economista e Contador (CORECON/RJ 26898 e CRC/SP-344323/0-6)
MARCELO DE SOUZA VALERIO JUNIOR

Projetos

THIAGO RICHTER FONSECA

Projetos
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2. PRINCIPIOS E RESSALVAS

As informacdes a seguir sao importantes e devem ser cuidadosamente lidas.

O Estudo, objeto do trabalho enumerado, calculado e particularizado, obedece criteriosamente aos

principios fundamentais descritos a seguir:

= Qs consultores ndo tém interesse, direto ou indireto, na COMPANHIA envolvida ou na operacao, bem
como nao ha qualquer outra circunstancia relevante que possa caracterizar conflito de interesses.

=  Os honorarios profissionais da APSIS nao estao, de forma alguma, sujeitos as conclusoes deste Estudo.

= No melhor conhecimento e crédito dos consultores, as analises, opinides e conclusdes expressas no
presente Estudo sdo baseadas em dados, diligéncias, pesquisas e levantamentos verdadeiros e corretos.

= Assumem-se como corretas as informacgoes recebidas de terceiros, sendo que suas fontes estao contidas
e citadas no referido Estudo.

= Este Relatorio ndo deve ser interpretado de maneira individualizada, mas, sim, dentro do contexto
geral da recuperacao judicial das RECUPERANDAS, sem prejuizo, exemplificativamente, de direitos,
eventuais preferéncias legais e garantias aplicaveis a cada crédito ou bens bloqueados.

= Para efeito de projecao, partimos do pressuposto da inexisténcia de onus ou gravames de qualquer
natureza, judicial ou extrajudicial, atingindo as empresas em questao, que nao os listados no presente
Estudo.

= O Estudo apresenta todas as condicdes limitativas impostas pelas metodologias adotadas, quando
houver, que possam afetar as analises, opinides e conclusdes contidas neste trabalho.

= O Estudo foi elaborado pela APSIS, e ninguém, a nao ser os seus proprios consultores, preparou as
analises e correspondentes conclusdes. Os acionistas e os administradores das RECUPERANDAS nao
direcionaram, limitaram, dificultaram ou praticaram quaisquer atos que tenham ou possam ter
comprometido o acesso, a utilizacao ou o conhecimento de informacdes, bens, documentos ou

metodologias de trabalho relevantes para a qualidade das conclusdes contidas neste trabalho.



LIMITACOES DE RESPONSABILIDADE

Para a elaboracao deste Estudo, a APSIS utilizou informacdes e dados de historicos auditados por
terceiros ou nao auditados, fornecidos por escrito pela administracdo da empresa ou obtidos das fontes
mencionadas. Sendo assim, a APSIS assumiu como verdadeiros e coerentes os dados e as informacoes
obtidos para este Estudo e nao tem qualquer responsabilidade com relacao a sua veracidade.

O escopo deste trabalho nao incluiu auditoria das demonstracées financeiras ou revisao dos trabalhos
realizados por seus auditores. Sendo assim, a APSIS ndo esta expressando opinido sobre as
demonstracdes financeiras do GRUPO AMERICANAS.

N&o nos responsabilizamos por perdas ocasionais a Solicitante e as suas controladas, aos seus socios,
diretores, credores ou a outras partes como consequéncia da utilizacdo dos dados e informacoes
fornecidos pela empresa e constantes neste Estudo.

Nosso trabalho foi desenvolvido unicamente para o uso das RECUPERANDAS, visando ao objetivo ja
descrito. Portanto, este Estudo nao devera ser publicado, circulado, reproduzido, divulgado ou utilizado
para outra finalidade que nao a ja mencionada, sem aprovacao prévia e por escrito da APSIS.

As anadlises e as conclusdes contidas neste Estudo baseiam-se em diversas premissas, realizadas na
presente data, de projecdes operacionais futuras, tais como precos, volumes, participacdes de
mercado, receitas, impostos, investimentos, margens operacionais, etc. Assim, os resultados
operacionais futuros da empresa podem vir a ser diferentes de qualquer previsao ou estimativa contida
neste Estudo, especialmente caso venha a ter conhecimento posterior de informacdes nao disponiveis
na ocasiao da emissao do Estudo.

Esta avaliacdo nao reflete eventos e respectivos impactos nas demonstracdes ocorridos apos a
data-base.

A APSIS nao se responsabiliza por perdas diretas ou indiretas nem por lucros cessantes eventualmente
decorrentes do uso indevido deste Estudo.

Destacamos que a compreensao da conclusao deste Estudo ocorrera mediante a sua leitura integral e
de seus anexos, nao se devendo, portanto, extrair conclusoes de sua leitura parcial, que podem ser
incorretas ou equivocadas.

Este trabalho ndao tem por objetivo a auditoria dos dados recebidos ou a averiguacdo de situacao
dominial das propriedades. Sendo assim, a APSIS assumiu como verdadeiros os dados e as informacoes
recebidos e nao tem qualquer responsabilidade com relacdo a sua veracidade, assim como ndo esta
expressando opiniao sobre eles.

Tendo em vista a defasagem entre a data de referéncia desses registros contabeis e a data de emissao
do presente Estudo, ressaltamos que os leitores deste trabalho devem se atentar para eventuais
informacdes mais atualizadas que venham a se tornar disponiveis posteriormente a data de emissao
como fonte adicional e complementar de informacéo para subsidiar suas decisdes e analises.

Foram utilizados como referéncia para as analises e avaliagdes do presente Relatorio as demonstracoes
financeiras e os balancos patrimoniais das companhias de 30 de setembro de 2022, conforme data-base
definida, por serem os documentos mais recentes disponiveis publicamente até a data de emissao deste

Relatorio.



_—_—~
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* Nao fez parte do escopo da Apsis a conducéo de inventario de itens do ativo imobilizado ou contagem
de estoque, bem como analise juridica ou contabil a respeito de ativos ou passivos, ou qualquer outra

forma de investigacao independente ou due diligence sobre as informacdes recebidas das

RECUPERANDAS.
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4. DESCRICAO DA COMPANHIA

AMERICANAS - RECUPERANDA

O GRUPO AMERICANAS originou-se em 1929 com a fundacao das Lojas
americanas Sad  Americanas S.A., empresa que veio a se tornar uma das principais redes

varejistas do Brasil. Em 1999, ocorreu a criacao da Americanas.com e do
e-commerce Submarino, e posteriormente, em 2006, a Americanas.com e Submarino realizaram uma fusao
de suas operacoes resultando na criacdo da B2W COMPANHIA DIGITAL, tornando-se uma empresa pioneira
no e-commerce brasileiro. O GRUPO AMERICANAS, em seu formato atual, se deve a fusao de Lojas
Americanas S.A. e de B2W COMPANHIA DIGITAL realizada em 2021, levando a criacao da AMERICANAS S.A.

O GRUPO AMERICANAS é caracterizado por um grande ecossistema, combinando plataformas digitais e
fisicas. Entre as marcas operadas pelo Grupo estao: Americanas.com, loja online com diversos produtos em
aproximadamente 40 categorias; Submarino, marca digital de livros, games, tecnologia e entretenimento;
Shoptime, canal de compras para o lar oferecendo produtos de cama, mesa, banho e utilidades domésticas;
e Americanas Empresas, canal de e-commerce B2B. Entre suas lojas fisicas estdo: Lojas Americanas
tradicional, empresa pioneira no varejo fisico, assim como os formatos Express, Local, Ame Go e Hortifruti
Natural da Terra. O grupo também opera franquias como a Imaginarium, MindD, Puket e LoveBrands, além
de realizar operacoes de fulfillment assim como de fintech através da Ame Digital, plataforma de carteira
digital possibilitando pagamentos de compras em lojas parceiras, cashback e outros servicos no ecossistema
Americanas como marketplace de crédito para pessoas fisicas, cartdo AME, antecipacdo de recebiveis para

pessoas juridicas, entre outros.

O GRUPO AMERICANAS, com sua experiencia de mais de 90 anos de operagao, conta com mais de 100 mil
colaboradores diretos e indiretos, além de manter cerca de 3.600 estabelecimentos por todo o Brasil,

atendendo a mais de 50 milhdes de consumidores no pais.

A seguir apresentamos o organograma do GRUPO AMERICANAS, listando todas as controladas diretas e

indiretas do grupo:



Conforme destacado no organograma anterior, o GRUPO AMERICANAS possui participacao em outras
empresas que nao constam no pedido de recuperacao judicial, mas compdem a lista de bens e ativos do
GRUPO AMERICANAS.

A seguir, sera apresentada uma breve descricao das principais unidades de negdcios listadas no organograma
do GRUPO AMERICANAS.

ST IMPORTAGOES - RECUPERANDA

A ST IMPORTACOES tem tradicao em comércio exterior no Brasil, desde 1998. Com sede em Santa Catarina
e centros de distribuicao em Sao José e Suape em Pernambuco, a ST Importacdes realiza operacdes de
importacdo desde a coleta na origem até a entrega da carga, de ponta a ponta para os mais diversos

segmentos da inddstria.

A companhia foi adquirida em 2011 pela AMERICANAS, aumentando ainda mais o seu portfélio de produtos
importados e o volume de operacoes e, desde entao, operando para a atender tanto a controladora quanto

a clientes terceiros.

A companhia faz parte do consolidado em Recuperacao Judicial e, para fins do presente laudo, teve seus

ativos avaliados em contexto de liquidacao dos bens e ativos.
B2W LUX - RECUPERANDA

Constituida em 11 de novembro de 2020, com sede em Luxemburgo, tem como objeto social viabilizar a
estruturacao de eventuais operacdes financeiras no mercado internacional, conforme venham a ser

estudadas e aprovadas pela controladora.

A companhia faz parte do consolidado em Recuperacao Judicial e, para fins do presente laudo, teve seus

ativos avaliados em contexto de liquidacao dos bens e ativos.
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JSM GLOBAL - RECUPERANDA

Constituida em 20 de junho de 2018, com sede em Luxemburgo, tem como objeto social viabilizar a
estruturacao de eventuais operacdes financeiras no mercado internacional, conforme venham a ser

estudadas e aprovadas pela controladora.

A companhia faz parte do consolidado em Recuperacao Judicial e, para fins do presente laudo, teve seus

ativos avaliados em contexto de liquidacao dos bens e ativos.
AME DIGITAL (“AME”)

A AME, é a plataforma financeira do GRUPO AMERICANAS que surgiu com o proposito de democratizar o
acesso a servicos financeiros e com o objetivo de monetizar o ecossistema, de forma a ter uma participacao
relevante nos resultados do Grupo. Em 2018, a AME iniciou como a carteira digital do ecossistema do Grupo
e suas capacidades evoluiram rapidamente. De acordo com a administracdao do Grupo, em 2019, o plano
para o super app Americanas era de expandir a aceitacdo da plataforma financeira proprietaria da
companhia na estratégia On-us, dentro do ecossistema da Companhia, ou seja, dentro dos sites e lojas da
AMERICANAS. Ja em 2020, foi introduzida a estratégia com foco na expansdao da aceitacao Off-us,
direcionado para estabelecimentos fora do ecossistema da Companhia, a partir de parcerias estratégicas
em segmentos de elevada frequéncia. Em, 2021 foi iniciado o desenvolvimento da plataforma financeira do
Grupo, contando com importantes aquisicoes das empresas Parati (que atua como Bank as a Service e
Regtech), Bit Capital (Software as a Service e PIX) e Nexoos (Credit as a Service e empréstimos P2P).
Ressaltamos que, na data base deste trabalho, o fechamento da aquisicao da Parati ainda nao havia sido

decretado devido pendéncia de autorizacdo do Banco Central.

Em 6 de outubro de 2022, a AME recebeu a autorizacao do Banco Central do Brasil para operar como
Instituicio de Pagamento nas modalidades de emissora de moeda eletronica e credenciadora. Esta
autorizacao foi um importante marco para o GRUPO AMERICANAS, que permitiu impulsionar seu plano
estratégico e permitindo sua participacdo em operacdes de Open Finance. A plataforma financeira AME,
seguindo a estratégia do GRUPO AMERICANAS, segue em expansao e ja monetiza o ecossistema Americanas
oferecendo importantes produtos que turbinam a receita, como o marketplace de crédito para pessoas
fisicas, a antecipacao de recebiveis para pessoas juridicas, o crédito fumaca para pessoas juridicas, o cartao
de crédito AME, o carné digital, a compatibilidade com o PIX, entre outros, ampliando a oferta de servicos

do GRUPO AMERICANAS para clientes, sellers, merchants, fornecedores e franqueados.
HORTIFRUTI NATURAL DA TERRA (“HNT”) - INCORPORADA

Adquirido em novembro de 2021, o Hortifruti Natural da Terra (HNT) é a maior rede varejista especializada
em frutas, legumes e verduras do Brasil. A empresa conta com 79 lojas em quatro estados, Rio de Janeiro,
Sao Paulo, Minas Gerais e Espirito Santo, além de grande participacdo das vendas online. Utilizando uma
estratégia omnichannel, o HNT oferece entregas no mesmo dia e retirada em lojas em 100% de sua rede, e
conta também com uma base de clientes engajada com frequéncia média de compras de 36 vezes ao ano.
O HNT vem focando em categorias como padaria e rotisserie com o objetivo de trazer clientes mais
frequentes e reduzir a sazonalidade de seu segmento. A categoria de frutas, legumes e verdura tem cada

vez mais relevancia para a marca que amplia seus esforcos para manter um padrao de qualidade acima de



seus concorrentes, negociando com fornecedores exclusivos e oferecendo precos mais atrativos, ampliando

seu market-share.

Além disso, conforme descrito no ITR da AMERICANAS em 30 de setembro de 2022, o HNT foi incorporado
pela AMERICANAS nesta mesma data, fazendo parte da operacao da controladora desde entdo e, por
consequéncia, dentro do contexto da RECUPERANDA. Sendo assim, na data base deste laudo, o HNT faz
parte do consolidado em Recuperacao Judicial e, para fins do presente laudo, teve seus ativos avaliados em

contexto de liquidacao dos bens e ativos da controladora.
UNI.CO

Em julho de 2021, o GRUPO AMERICANAS S.A. adquiriu 70% o Grupo Uni.co, seguindo a estratégia de expansao
para mercados relevantes. O Grupo Uni.co atua em varejo especializado de franquias e é dono das marcas
Puket, Imaginarium, MindD e LoveBrands. Em janeiro de 2023 foi concluido o rollout do programa de vending
machines (maquinas de vendas automaticas) da Puket, assim como do programa Americanas Entrega para
franquias com 8 operacoes. A AMERICANAS S.A. e o Grupo Uni.co seguem na busca de maior integracao e
novas sinergias. As equipes das duas empresas desenvolveram o processo de cotacao com fornecedores para

um mix de vendas na AMERICANAS S.A. de produtos de marca propria desenvolvidos pelo Grupo Uni.co.

O preco pago pela aquisicao de 100% da companhia, pago pela AMERICANAS, foi de RS 350.991 mil (conforme
Demonstracao Financeira da companhia em 30 de setembro de 2022 e laudo de Purchase Price Allocation
elaborado por terceiros). Conforme destrinchado em laudo de Purchase Price Allocation, a aquisicao no
momento do closing foi de 70% por um preco pago de R$ 243.944 mil, sendo a aquisicdo da participacao

restante atrelada a uma estrutura de calls e puts entre AMERICANAS e vendedores da UNI.CO.
VEM CONVENIENCIA S.A. - LOJAS LOCAL E BR MANIA (“VEM CONVENIENCIA”)

Em 31 de janeiro de 2022 foi aprovada a joint-venture (JV) entre a Vibra Energia S.A. e o GRUPO
AMERICANAS, com 50% de participacao cada, constituindo a sociedade Vem Conveniéncia S.A. A empresa é
voltada para a exploracao de lojas de pequeno varejo e conveniéncia, dentro e fora de postos de combustivel
contando com lojas Local e BR Mania. A Vem Conveniéncia S.A., possui cerca de 60 lojas de pequeno varejo,
que utilizam a marca Local, além de contar com 1.240 lojas operadas por franqueados em postos de
combustiveis utilizando a marca BR Mania. A empresa possui uma gestao e governanca propria, e oferece
uma rede de pontos de venda com capilaridade nacional, assim como, escala e estrutura de suprimentos e

logistica, possibilitando a expansao do GRUPO AMERICANAS no mercado de lojas de pequeno varejo.
= Evento Subsequente VEM CONVENIENCIA

No dia 23 de janeiro de 2023, a Vibra Energia (antiga BR Distribuidora) sinalizou a intencao de encerrar a
parceria com a AMERICANAS e descontinuar a operacdo da VEM CONVENIENCIA. Sendo assim, para fins do
presente laudo, foi considerado o valor a ser arremetido para a AMERICANAS derivado do encerramento da
parceria, calculados conforme clausula V do Acordo de Acionistas firmado entre as partes envolvidas, a ser
atribuido como valor de liquidacao da VEM CONVENIENCIA. Mais detalhes sobre os calculos e racionais serao

discorridos em capitulo subsequente.



SKOOB BOOKS

Adquirida em 15 de setembro de 2021, a SKOOB BOOKS é a maior plataforma digital de conteldo para
leitores no Brasil. Lancada em 2009, a plataforma proporciona experiéncia literaria digital, por meio de uma
plataforma que oferece diversas funcionalidades, entre elas estao: biblioteca virtual, que permite a
organizacao de leituras atuais, concluidas e futuras, acesso a resenhas e avaliacdo de obras, além de
proporcionar interacao entre leitores, editoras e autores. Além de sua plataforma nativa, a SKOOB BOOKS
conta também com um app, e ambos os formatos permitem interatividade com outras redes sociais, assim

como com sites de e-commerce, por meio de um programa de afiliados.
CLICK RODO

Adquirida em 2 de julho de 2013 pela AMERICANAS, atualmente a CLICK RODO é a operadora de transporte
da Americanas Entrega, atendendo 98% dos pedidos da plataforma digital 1P (produtos comercializados pela
propria AMERICANAS), 50% dos pedidos da plataforma digital 3P (marketplace) - o restante é efetuado pelos
Correios - e 70% do transporte do fisico (abastecimento de lojas) - os demais 30% sao efetuados por pequenas
transportadoras. A CLICK RODO tem abrangéncia nacional, efetuando entregas tanto de mercadorias dentro
da categoria leve (até 30kg) como pesado - (maior que 30 kg). O foco é atender as necessidades dos

embarcadores de Americanas Entregas nas condices de prazo e preco.

0 foco esta nas entregas especializadas do LAST MILE (entrega direto ao consumidor final), e a gestdo de
transportes no abastecimento de lojas, permitindo sinergias entre as operacoes e a gestao integrada dos

diversos prestadores de servicos contratados em todo o pais.

A companhia também operava para alguns clientes de mercado, tais como Apple, LeNovo, Stanley entre
outros. Porém apos a Recuperacao Judicial deflagrada, a controladora decidiu declinar destes clientes para
foco no atendimento interno (AMERICANAS). Estes clientes representavam cerca de 8% do faturamento da

CLICK, sendo o restante da oriundo da prépria controladora.
SUPERNOW E SHIPP

Adquirido em 13 de janeiro de 2020, o Supermercado Now (“SUPERNOW”) é uma plataforma inovadora de
e-commerce focada na categoria de supermercado online. Fundada em 2016, a empresa iniciou suas
atividades como uma alternativa ao modelo tradicional de entregas de supermercados, permitindo que seus

clientes escolham o supermercado de preferéncia e personalizem totalmente seus carrinhos de compra.

Em 07 de abril de 2021 a AMERICANAS, através da SUPERNOW, adquiriu a empresa SHIPP, uma plataforma
mobile de food delivery (entrega de alimentos) e conveniéncia. Trata-se de uma startup de delivery on
demand, que iniciou suas atividades em 2017 como uma alternativa ao modelo tradicional de entregas,
oferecendo mais conveniéncia para os clientes, que podem, por meio do app, pedir em diversos
estabelecimentos. A aquisicao permitiu a entrada do GRUPO AMERICANAS no modelo de Ultra Fast Delivery
(entregas ultrarrapidas) assim como melhoria na experiéncia do consumidor na categoria de food delivery,
expansao da categoria de mercado e aceleracao das solucoes de 020 (Online to Offline) - estratégia que

visa levar clientes digitais para estabelecimentos fisicos.



BIT SERVICES

A BIT SERVICES opera como software-house da AMERICANAS. A companhia possui mais de 900 associados que
desenvolvem e suportam todos os sistemas do mundo digital e parte do mundo fisico da AMERICANAS. A BIT
SERVICES é responsavel por cerca de 150 sistemas e centenas de APIs ancorados em grandes clouds e
datacenters Kyndrill. Ao longo dos anos a AMERICANAS realizou algumas aquisicoes através da BIT SERVICES,
tal qual a Site Blindado e Sieve em 2015, a fim de aumentar o portfolio de solucdes tecnologicas da

companhia e atender cada vez mais as necessidades de todo o ecossistema AMERICANAS
BIT CAPITAL (ADQUIRIDA PELA AME)

Adquirido em 07 de dezembro de 2020, a BIT CAPITAL é uma fintech especializada em solucdes de Core
Banking, sistema de processamento de transaces bancarias que publica suas atualizacbes em contas e
outros registros financeiros e tem um papel fundamental para a operacao de bancos e suas agéncias. Além
de oferecer integracao ao PIX, sistema de pagamentos instantaneos do Banco Central, o BIT CAPITAL é uma
plataforma modular de Open Banking (conjunto de regras e tecnologias que permitem o compartilhamento
de dados e servicos de clientes entre instituicées financeiras por meio da integracao de seus respectivos
sistemas) com base em Blockchain e Open APIs, oferecendo solucdes para integracao nativa ao ecossistema

financeiro, com simplicidade e seguranca.
NEXOOS (ADQUIRIDA PELA AME)

Adquirida em 03 de maio de 2021, a NEXOOS é uma fintech voltada a conexao de pequenas e médias
empresas com investidores. Como uma Sociedade de Empréstimo Entre Pessoas, autorizada pelo Banco
Central, a NEXOOS possibilita uma estrutura hibrida de financiamento por meio de investidores institucionais
e individuais (peer-to-peer), assim como conta com uma plataforma digital de crédito completa incluindo
diferentes modalidades de empréstimos e o servico de CaaS (Credit as a Service). A plataforma da NEXOOS
opera com tecnologia proprietaria, incluindo um sistema de score de crédito, que integrada ao sistema de
financiamento, possibilita a oferta de solucdes de crédito diferenciadas, com taxas de juros mais

competitivas e sem risco de crédito para a NEXOOS.
DEMAIS SUBSIDIARIAS

Analisando o organograma e Demonstracdes Financeiras de AMERICANAS, além das ja descritas
anteriormente, a companhia possui as seguintes subsidiarias: SUBMARINO FINANCE; QSM DISTRIBUIDORA E
LOGISTICA; DIGITAL FINANCE; B2W RENTAL; MESA EXPRESS; BWU COMERCIO E ENTRETENIMENTO; FREIJO
ADMINISTRACAO E PARTICIPACOES; LOUISE HOLDINGS; AMERICANAS LUX; E KLANIL SERVICES.

Conforme entendimentos mantidos junto a administracdo de AMERICANAS e seus assessores, foi
compreendido que as demais subsidiarias sdo holdings nao operacionais ou empresas cascas, sem qualquer
operacao atrelada. Sendo assim, essas empresas foram avaliadas conforme seus respectivos Patrimonios

Liquidos Contabeis e detalhado no capitulo 7.1.22.
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MODELO ESTRATEGICO

0 modelo estratégico do GRUPO AMERICANAS é composto por trés horizontes de crescimento, cada horizonte
possui um papel especifico e juntos se potencializam. Os horizontes de crescimento do GRUPO AMERICANAS

estao descritos a seguir.

= CORE (H1): O primeiro horizonte é caracterizado pela multiplataforma de commerce que deu origem
ao GRUPO AMERICANAS, capturando sinergias entre seus ativos Unicos e buscando a melhor combinagao
de crescimento, rentabilidade e geracdo de caixa. O H1 é composto pelas empresas Americanas,
Submarino e Shoptime.

= Iniciativas de crescimento (H2): O segundo horizonte de crescimento tem o objetivo de acelerar os
novos negdcios, marcas e categorias com grande potencial de digitalizacao, tendéncias de crescimento
secular, grandes mercados enderecaveis e modelos de negocio de alta qualidade que o GRUPO
AMERICANAS busca acelerar com seus ativos. Este horizonte de crescimento é composto pelas empresas
Uni.co, Hortifruti Natural da Terra, Shipp, Supernow, Americanas Local, joint-venture Vem
Conveniéncia, Skoob, Ame (parcial) e por iniciativas de publicidade.

=  Futuro (H3): O terceiro horizonte de crescimento é liderado pela subsidiaria IF VENTURE e trata-se da
plataforma de inovacao do GRUPO AMERICANAS. Esta plataforma tem objetivo de estimular o uso de
novas tecnologias em todas as plataformas do Grupo e desenvolver negocios disruptivos e inovadores.
Este horizonte de crescimento é composto pelas empresas Nexoos, Ame (parcial), BIT Capital, e por

iniciativas de inteligéncia artificial, data analytics, venture capital, e machine learning.

Os horizontes de crescimento e suas respectivas empresas/iniciativas podem ser observados no grafico a

seguir.
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5. ANALISE DE SETOR

VAREJO FiSICO

Os ultimos anos foram desafiadores para a economia brasileira, e principalmente para a atividade comercial
e de varejo. De acordo com o Panorama do Comércio de fevereiro de 2023, publicado pela Confederacao
Nacional de Dirigentes Lojistas (CNDL)', o setor ainda se recuperava das quedas sofridas durante a recessao
de 2014-2016 quando foi atingido duramente pelo choque da pandemia de COVID-19. No entanto, ainda
assim, de acordo com a CNDL, o volume de vendas do comércio varejista registrou um crescimento médio
de 1,2% ao longo dos ultimos trés anos, e um avanco de 1,0% em 2022. Ainda de acordo com o relatério, o
varejo ampliado, modalidade que contempla itens de maior valor, como motocicletas e material de
construcdo, se expandiu num ritmo um pouco menor, com crescimento de 0,8% ao ano. O relatério também
destaca que o setor contribuiu desde 2020 com a criacao de 946 mil vagas formais. Considerando apenas o
ano de 2022, foram criados 350 mil vagas no setor de comércio, estando atras apenas do setor de servicos

em tal quesito.

Sendo assim, de acordo com a CNDL, o desafio para o setor durante o ano de 2023, sera de superar o patamar
do volume de vendas observado antes da pandemia e de recuperar a tendéncia de crescimento de longo
prazo observada nas Ultimas décadas. Entre as dificuldades observadas pelo setor do comércio estao os juros

altos que limitam o uso do crédito e o consumo das familias, provocando a perda do poder de compra.
TENDENCIAS E O PERFIL DO CONSUMIDOR

Segundo a PricewaterhouseCoopers (PwC), consumidores estdo em busca de experiéncias em lojas fisicas.
Dentre as experiéncias valorizadas estao atendentes que tenham conhecimento sobre a loja e os produtos
vendidos, a possibilidade de realizar o pagamento em quiosques self-service e, por fim, o uso de websites e
aplicativos para buscar os produtos que o usuario esta procurando na loja fisica. Dentre os maiores
problemas enfrentados por consumidores em lojas fisicas estao os precos elevados, a alta movimentacao

em lojas fisicas, produtos fora de estoque e baixa variedade de produtos.

Conforme o Relatério Varejo 2022, elaborado pela Adyen, empresas que ja estdo desenvolvendo
transformacao digital dispéem de melhores resultados financeiros que seus concorrentes. Desse modo, 98%
dos varejistas brasileiros planejam investir com o objetivo de melhorar seus sistemas tecnologicos. De
acordo com o mesmo relatorio, 61% dos consumidores teriam uma fidelidade maior caso fosse possivel

realizar compras online e devolucdes na loja; apenas 23% das varejistas oferecem tal possibilidade.

Ademais, 66% dos clientes creem que varejistas deveriam implementar melhor uso de tecnologia em suas
lojas fisicas para melhorar a experiéncia dos consumidores. Logo, as lojas devem oferecer algo a mais além
dos produtos e servicos disponiveis no formato digital. Dentre as tecnologias e experiéncias emergentes
estao: i) o endless aisle, ou corredor infinito com quiosques e terminais que permitem a compra de produtos
gue ndo estao na loja e sao enviados para a residéncia dos consumidores, além de favorecer a interacao
com os clientes; ii) a oferta de novos meios de pagamento, como o QR code ou terminais de pagamentos

mobile; iii) a personalizacao de experiéncias a partir de insights de dados, aplicativos da companhia ou

' https://site.cndl.org.br/wp-content/uploads/cndl/2023/01/Panorama-do-Com%C3%A9rcio-Fevereiro.pdf acessado em 20/02/2023
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pagamentos; e iv) o oferecimento de sistemas em outros idiomas e formas de pagamentos internacionais
para clientes de outros paises. Portanto, consumidores querem uma melhor experiéncia em canais fisicos,
que pode ser incrementada a partir de tecnologias digitais. Tal demanda é denominada phygital e representa

o mix entre fisico e digital.

Desse modo, as companhias que conseguirem implementar os insights propiciados por dados em tempo real
estarao melhor posicionadas frente a concorréncia para oferecer experiéncias personalizadas e sofisticadas
aos seus clientes. Assim, 47% dos consumidores preferem varejistas que se lembrem de suas preferéncias e
comportamentos prévios de consumo. Dentre outros beneficios da utilizacdo de dados estao a elevacao das

taxas de aprovacao e reducao de casos de estorno.

Atualmente, 39% dos brasileiros preferem comprar produtos em lojas fisicas, segundo a Adyen. Ja o relatorio
da Mastercard Principais Tendéncias de Varejo a Serem Observadas em 2022 indica que os consumidores
estdao igualmente optando por comprar online ou pessoalmente. Além do mais, 14% dos consumidores
adquirem os produtos no canal online, mas retiram em local fisico. Ainda de acordo com a Mastercard, os
varejistas estao cada vez mais buscando investir em centros de distribuicao para levar os produtos aos
consumidores com maior velocidade e eficiéncia. Por exemplo, as 25 maiores varejistas dos EUA adquiriram

mais de 3,5 milhdes de metros quadrados alugaveis em novos espacos industriais no ano de 2021.

Conforme o relatorio Tendéncias 2022 para o Setor de Consumo e Varejo na América do Sul, desenvolvido
pela KPMG, novos modelos de lojas fisicas estdao ganhando popularidade. Modelos como o buy online, pick-
up in store (BOPIS), buy online, return in store (BORIS), buy online, pick-up at curbside (BOPAC) e lojas
hibridas estdo se tornando a norma no varejo fisico e compreendem uma logistica mais eficiente e prazos
mais curtos de distribuicao. Além disso, as lojas fisicas se tornaram centros de fidelizacdo, centros de

logistica e logistica reversa, centros de atendimento e, por fim, centros de experiéncia.
VENDAS DO VAREJO

De acordo com dados da Pesquisa Mensal de Comércio - Dez/2022 do Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (IBGE)?, o volume de vendas do varejo caiu -0,6% em novembro de 2022, em comparagao com
outubro de 2022. Tal queda significou o primeiro declinio apos trés meses de expansao em um contexto de
reaceleracdo do nivel geral de precos apos a sequéncia de deflacbes observada ao longo do terceiro
trimestre de 2022: 0,2% em agosto, 1,1% em setembro e 0,3% em outubro. Em relacao ao ano de 2022,
segundo o IBGE, as vendas do comércio varejista se expandiram 1,0% frente ao ano de 2021, enquanto as
vendas do comercio ampliado recuaram 0,6%. A Confederacao Nacional de Dirigentes Lojistas (CNDL) afirma
que desde o inicio da pandemia, as vendas do comercio varejista mantém um ritmo médio de crescimento
de 1,2% ao ano, e o setor tem refletido em seu desempenho as consecutivas crises vividas pelo Brasil desde
meados da Ultima década, com destaque para a pandemia. Portanto, a estabilidade macroeconomica do
pais, assim como a melhora da situacdo dos consumidores, se mostra fundamental para o crescimento do
setor. O crescimento anual das vendas do varejo ampliado e do comércio varejista podem ser observadas

no grafico a seguir.

2 https://www.ibge.gov.br/estatisticas/economicas/comercio/9227-pesquisa-mensal-de-comercio.htm?=&t=series-
historicas acessado em 20/02/2023
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Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenacao e Estatisticas Conjunturais em Empresas

Em relacao ao crescimento de segmentos especificos do varejo nacional, conforme o Panorama do Comércio,

das dez atividades comerciais segmentadas pelo IBGE, cinco subsetores registraram crescimento das vendas

em 2022 em relacao ao ano de 2021, enquanto outros cinco registraram queda. A maior expansao observada

ocorreu no segmento de Combustiveis e Lubrificantes, com avanco de 16,6%, seguido pelo segmento de

Livros, Jornais, Revistas e Papelarias com aumento de 14,8%. Em relacao as maiores quedas, o segmento
que mais declinou em 2022 foi o de Materiais para Construcao com declinio de -8,7%, seguido pelo segmento

de Outros Artigos Pessoais e Domésticos, com -8,4%, que inclui lojas de departamentos, dticas, entre outros.

A lista completa do crescimento dos segmentos observados pelo IBGE encontra-se na tabela a seguir.

Atividades de Divulgacao

Ultimos 12 meses (1)

Até OUT | Até NOV | Até DEZ
Volume de vendas do comércio varejista (2) 0,1 0,6 1,0
1. Combustiveis e lubrificantes 11,2 14,0 16,6
2. Hipermercados, supermercados, produtos alimenticios bebidas e fumo 0,8 1,1 1,4
2.1. Hipermercados e supermercados 0,7 1,1 1,5
3. Tecidos, vestuario e calcados 2,3 1,2 -0,5
4. Moveis e eletrodomésticos -11,2 -8,7 -6,7
4.1. Méveis -12,5 -11,6 -11,1
4.2. Eletrodomésticos -11,0 -7,8 -5,1
5. Artigos farmacéuticos, médicos, ortopédicos, de perfumaria e cosméticos 6,7 7,0 6,3
6. Livros, jornais, revistas e papelaria 12,4 13,9 14,8
7. Equipamentos e materiais para escritorio, informatica e comunicacao 0,5 1,0 1,7
8. Outros artigos de uso pessoal e doméstico -7,3 -8,1 -8,4
Volume de vendas do comércio varejista ampliado (3) -1,0 -0,8 -0,6
9. Veiculos, motocicletas, partes e pecas -0,9 -1,6 -1,7
10. Material de construcao -8,2 -8,8 -8,7

Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenacéao de Estatisticas Conjunturais em Empresas
(1) Base: Gltimos 12 meses anteriores
(2) O indicador do comércio varejista € composto pelos resultados das atividades numeradas de 1 a 8.

(3) O indicador do comércio varejista ampliado é composto pelos resultados das atividades numeradas de 1 a 10

De acordo com os indices de Performance do Varejo (IPV), elaborado pela HiPartners, o fluxo de pessoas

nas lojas se elevou em comparacao com o més de novembro de 2022.
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Ja a instituicao financeira Fitch Ratings espera uma deterioracao no setor de varejo para o ano de 2023, as
politicas economicas voltadas ao crescimento econdmico e recuperacdo do poder de compra precisam ser
observadas e a capacidade de varejistas de ajustar investimentos e administrar custos e despesas sera

essencial para a preservacao dos perfis de crédito das companhias.

Dessa maneira, dentre os principais termometros para o mercado de varejo no pais estdo: i) indices de
confianca no comércio; ii) indices de confianca do consumidor; e iii) mercado de crédito. A seguir, exibimos

um panorama atual de tais elementos.
I.  CONFIANGCA NO COMERCIO

O Indicador de Confianca do Comércio, apurado pela Fundacédo Getulio Vargas, mede a percepcéo sobre a
situacao atual do setor. O Indicador registrou queda de 5,0% na primeira medicao do ano em janeiro de
2023, na comparacao com o resultado do més anterior. O Indicador retornou a patamares observados no
primeiro trimestre de 2021, quando o combate a pandemia ainda provocava restricoes ao funcionamento de
algumas atividades. O detalhamento do indicador mostra que esta queda foi provocada por uma deterioracao
da percepcao atual. Nesse sentido, o0 més de janeiro costuma registrar queda na movimentacao do comércio
no pais. Entretanto, de acordo com os dados de volume de vendas do IBGE, as vendas de final de ano tiveram
um desempenho modesto, contribuindo para a percepcao negativa do setor, embora as expectativas
registradas em relacdo aos proximos meses demonstram leve otimismo. Os graficos a seguir demonstram a
situacdo atual do comércio, assim como as expectativas para o setor. Segundo a metodologia do Indicador,
pontuacdes acima de 100 pontos indicam a prevaléncia de avaliacdes positivas, enquanto pontuacdes abaixo

desta marca representam a ocorréncia de avaliacdes negativas.

Indicador de Confianca no Comércio
Situacao Atual

89,7
: 88,7
79,9
nov/22 dez/22 jan/23
* Numero indice de zero a 200
Fonte: Fundacao Getulio Vargas (FGV) | janeiro 2023
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.  CONFIANCA DO CONSUMIDOR

Ja o Indicador de Confianca do Consumidor, também medido pela Fundacao Getulio Vargas, registrou queda,
passando de 88,0 pontos para 85,8. Todavia, € importante ressaltar que a pontuacao de janeiro de 2023
superou em mais de 10 pontos o resultado de janeiro de 2022, ilustrando uma evolucao nas expectativas dos

consumidores.

Este sentimento ocorre pelo fato de que, ao longo de muitos meses, consumidores tiveram que conviver
com a queda da renda real, corroida pelo aumento da inflacao e da elevada taxa de desemprego no pais.
Segundo o IBGE, a renda média real chegou a atingir o patamar de RS 2,6 mil em dezembro de 2021, e
alcancou RS 2,8 mil em novembro de 2022. Todavia, as familias ainda possuem um elevado nivel de
endividamento e, conforme dados da Federacao do Comércio de Bens, Servicos e Turismo do Estado de Sao
Paulo (FECOMERCIOSP), o percentual de familias endividadas ultrapassou os 73% em janeiro de 2023,
montante inferior ao pico de 77,0% observado em outubro de 2022. O percentual de endividamento das

familias brasileiras e a renda média habitual do pais podem ser observados nos graficos a seguir.

Percentual de Familias Endividadas

77,0%
76,6% 76,9% 0

73,1%  73,0%

jan/22 fev/22 mar/22 abr/22 mai/22 jun/22 jul/22 ago/22 set/22 out/22 nov/22 dez/22 jan/23

Fonte: Federacao do Comércio de Bens, Servicos e Turismo do Estado de Sao Paulo (FECOMERCIOSP)

. MERCADO DE CREDITO

Em relacdo ao endividamento das familias, em 2022, de acordo com a CNDL, o saldo de crédito as familias
apresentou um crescimento real, ou seja, descontando o efeito da inflacao, de 10,9% em comparacao com

0 ano anterior, atingindo um valor de RS 3,18 trilhGes no segmento de pessoas fisicas. Ja o segmento de
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crédito as empresas apresentou incremento de 3,3%, alcancando RS 2,15 trilhdes. O saldo representa o valor

das operacdes de crédito a vencer ou vencidas concluidas através do Sistema Financeiro Nacional (SFN).

Em relacdo as pessoas fisicas, tais recursos possibilitam a antecipacdo do consumo, favorecendo setores
como o comércio por exemplo. Ja para as empresas, estes recursos possibilitam investimentos e o giro de
seus negocios. Foi observado também que o crescimento do saldo de crédito as familias ganhou forca ao
longo dos ultimos trés anos, enquanto o segmento de crédito as empresas apresentou crescimento agressivo
em 2020, no valor de 16,5%, e obteve crescimento modesto nos anos seguintes. Apds os momentos mais
criticos da pandemia de COVID-19, a participacdo do segmento de pessoas fisicas se expandiu e reduziu a
participacao do segmento de pessoas juridicas no total do crédito observado. A participacdo dos segmentos
de pessoas fisicas (PF) e pessoas juridicas (PJ) no saldo total de crédito do SFN pode ser observado no grafico

a seguir, assim como o crescimento real do saldo de crédito.

Crédito do Sistema Financeiro: PF x PJ
59,7%

40,3%

(%) Participacao dos Segmentos no
SaldoTotal

dez/20 fev/21 abr/21 jun/21 ago/21 out/21 dez/21 fev/22 abr/22 jun/22 ago/22 out/22 dez/22

e P e PF

Fonte: Banco Central do Brasil (BCB) - Estatistica Monetariase de Crédito

Crescimento Real do Saldo de Crédito

16,50%
10,90%
9,90%
6,30%
3,30%
L
2020 2021 2022
mPF =P

Fonte: Banco Central do Brasil (BCB) - EstatisticasMonetariase de Crédito
E-COMMERCE

TENDENCIAS, MODELOS DE NEGOCIOS E PERFIL DO CONSUMIDOR

Em linhas gerais, e-commerce representa a pratica de gerar negociacdes online para compra de produtos e

servicos. De acordo com a pesquisa Global Consumer Insights, desenvolvida pela PwC, 96% dos consumidores
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pretendem adotar medidas voltadas a economia de seus gastos nos proximos meses, o que ilustra os efeitos
das altas de inflacédo e politicas monetarias restritivas nos EUA e Europa. Além disso, 43% dos participantes
planejam aumentar as compras no formato online nos proximos meses. Ainda segundo a PwC, embora a
maioria dos consumidores realizem suas compras pelo canal fisico, meios digitais, como smartphones,
computadores e tablets, ganham cada vez mais espaco. No entanto, fatores como os altos custos de frete

ainda sao empecilhos para consumidores que possuem preferéncia pelo canal online.

Dentre os impactos proporcionados pela transformacao digital do varejo estao: i) elevacao no volume de
vendas; ii) reducao de custos operacionais; iii) melhor experiéncia do cliente; e iv) criacdo de diferenciais

competitivos.

Ja as principais tendéncias do e-commerce abrangem o omnichannel, o beacon technology, a gondola
virtual, o heatmapping e o blockchain. Omnichannel representa a concentracao dos canais de vendas
empregados pela companhia, proporcionando a integracao de lojas fisicas e virtuais. Em um cenario de
estabilizacdo do varejo fisico, busca-se novas formas de evoluir a experiéncia dos clientes. Desse modo, a
integracao dos canais fisicos e digitais atua como um grande aliado aos varejistas. Segundo a Ayden, as
empresas de melhor desempenho apresentam uma combinacao entre seus canais fisico e digital com o
intuito de promover uma experiéncia Unica ao cliente. Uma derivacdo do omnichannel pode ser o comércio
unificado, no qual o pagamento de todos os seus canais alimenta um mesmo sistema, proporcionando
agilidade e o atendimento a novas jornadas dos clientes de forma veloz. Desse modo, a combinacao da
experiéncia em lojas fisicas com capacidades logisticas de vendas online representa o futuro do varejo. O
varejo digital também possibilita a integracao de diversos canais de vendas, como a realizacao da compra

de forma online e retirada na loja fisica.

De acordo com a FIA Business School, o beacon technology refere-se ao monitoramento dos habitos dos
consumidores por meio da conexdo bluetooth de smartphones, enquanto as gondolas virtuais representam
0 acesso de consumidores a painéis digitais que contém fotos, descricoes, preco e informagdes sobre a
disponibilidade do produto. O heatmapping (ou mapas de calor) exibem as sessdes nas quais os clientes
passam mais tempo e quais produtos os consumidores costumam adicionar ao carrinho com maior
frequéncia. Em lojas fisicas, o mapa de calor pode ser implementado a partir de cameras de monitoramento.
Além do mais, o blockchain propicia seguranca na transferéncia de informacdes por meio da

descentralizacao da transacao e da criptografia.

Conforme o Relatério Varejo 2022, da Adyen, a aceleracao da adocéo tecnologica no setor varejista podera
incrementar em 4,7 pontos percentuais a taxa de crescimento do setor nos proximos anos. Embora os
varejistas tenham reagido rapidamente aos impactos da pandemia, nao houve uma oferta maior de meios

de pagamentos disponibilizada aos clientes, de acordo com a Mastercard.

A KPMG, a partir do relatorio Tendéncias 2022 para o Setor de Consumo e Varejo na América do Sul, também
cita tendéncias e oportunidades oferecidas pela analise de dados, como a Internet das Coisas (loT), 5G,
Inteligéncia Artificial e big data. Tais ferramentas sdao empregadas, por exemplo, para o controle de

estoques e uso de prateleiras inteligentes, elevando a previsibilidade do planejamento pela companhia.
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Segundo a KPMG, todas as etapas da cadeia varejista estdo em processo de adaptacao. Sendo assim,
fabricantes e distribuidores passaram a focar em sistemas direct-to-consumer (D2C) com o objetivo de

contornar intermediarios, na agilidade do processo de compra e entrega e na fidelizacdo de clientes.

Em contrapartida, custos extras elevados sao a principal razao para clientes abandonarem o processo de
compra, como fretes e taxas. Além disso, usuarios digitais ponderam de forma significativa os custos de
frete e a velocidade de entrega para tomar uma decisao de compra. Segundo a PwC, a privacidade de dados

também é essencial para os consumidores, dispondo de papel fundamental na decisao de compra.
MARKETPLACE

O marketplace é uma plataforma colaborativa na qual um conjunto de empresas e pessoas fisicas ofertam
produtos ou servicos no mesmo endereco on-line, como uma espécie de shopping virtual. Trata-se de uma

plataforma on-line que conecta oferta e demanda.

As plataformas de marketplace podem ser voltadas a negociacdo eletronica entre duas empresas,
denominada business-to-business (B2B), ou a negociacao entre empresas e consumidores finais, denominada

business-to-consumer (B2C).

Nesse sentido, a plataforma marketplace é composta por trés atores. Em primeiro lugar, o operador
proporciona a plataforma de vendas, administra a experiéncia de vendas, coleta os detalhes de cada ordem
e processa a transacao financeira. Por isso, o marketplace recebe uma comissao em funcao do volume de
mercadorias vendidas em sua plataforma. Ja o vendedor é responsavel por fornecer ou produzir o estoque,
armazenar e cumprir as ordens recebidas. Por fim, os clientes sdo os consumidores dos produtos e ultimo

participante da cadeia de valor do marketplace.

Segundo a empresa de consultoria internacional McKinsey, geralmente, os marketplaces reduzem o tempo
real decorrido entre o recebimento do pedido e o envio do produto devido a infraestrutura de Tl e a logistica
das companhias. Além disso, a escala das companhias propicia o oferecimento de taxas de expedicao

competitivas. Uma experiéncia do usuario simples e direta é crucial para o desenvolvimento do marketplace.

Logo, o desenvolvimento das plataformas marketplace propiciam o acesso on-line a uma maior variedade
de produtos em comparacao aos bens ofertados em lojas fisicas. Desse modo, a experiéncia de compra é

mais completa e eficiente para os consumidores.

Dentre os diferenciais do marketplace estao a alta frequéncia de visitantes, o alto volume de busca por
diversos produtos, a estrutura tecnologica, a facilidade de pagamento digital e a insercao de programas de
fidelidade.

Para a instituicdo Ebit | Nielsen, os marketplaces foram responsaveis por 78% do faturamento do e-commerce
no pais em 2020. Além disso, RS 30 bilhdes da receita do primeiro semestre de 2020 foram originados por
lojas participantes de marketplaces, representando um crescimento de 56% sobre o primeiro semestre de
2019. Segundo a plataforma BigDataCorp, no ano de 2020, o Brasil atingiu a marca de 1,3 milhdo de lojas

on-line.
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Segundo a Mastercard, em virtude da pandemia da COVID-19, 46% dos brasileiros ampliaram o volume de
compras pela internet no ano de 2020. Nesse sentido, o grafico a seguir exibe os produtos mais pedidos nas

plataformas de marketplace no pais.

Divisao dos produtos pedidos em marketplace (%)

mModa e acessorios

19%

36% m Beleza, perfumaria e saude

Entretenimento

15% s -
Eletroportateis, utilidades e
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" Mdveis, construcao e decoracao
13%
10% ® QOutros

Fonte: Neotrust

Ja o grafico a seguir demonstra o nimero de pedidos em marketplaces segregado entre as regides do pais,

com destaque para as Regides Sudeste e Sul.

Pedidos em marketplace por regidao (Em %)

-

14%

Fonte: Neotrust

Conforme as informacées da International Data Corporation (IDC), 88% dos brasileiros ja realizaram compras
on-line, enquanto a média da América Latina é de 82%. O segundo lugar é ocupado pela Colémbia, com
79,5%. Por fim, foram realizadas, de acordo com a Neotrust, 78,5 milhdes de compras on-line no primeiro

trimestre de 2021, o que acarretou um faturamento de RS 35,2 bilhdes em faturamento.
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BRASIL E AMERICA LATINA

De acordo com a KPMG, a América Latina experienciou um forte crescimento no e-commerce, superando a
América do Norte e Europa. Em particular, o aumento no comércio online para Argentina, Brasil e México

no periodo considerado foi de 79%.

Segundo a Statista, o pais com o maior CAGR® do varejo digital é o Brasil. Conforme relatado pela Ebit
Nielsen, o comércio eletronico brasileiro obteve RS 118,6 bilhdes em vendas no fechamento do primeiro
semestre de 2022, refletido em todas as regides do pais. Tal valor representa um crescimento de 6% frente
ao primeiro semestre de 2021. O grafico abaixo ilustra as vendas no e-commerce brasileiro no primeiro
semestre dos anos de 2020, 2021 e 2022.

Vendas do e-commerce brasileiro (em RS
bilhdes)

118,6

11,8

1520 1521 1522

Fonte: EBIT Nielsen

Entretanto, o ticket médio apresenta declinio no primeiro semestre de 2022. O ticket médio passou de RS
447 no primeiro semestre de 2021 para RS 412 em 2022, acarretando um decréscimo de 8%. O grafico a
seguir demonstra a evolucdo do ticket médio no primeiro semestre de 2021 e 2022 para consumidores

recorrentes e novos consumidores.

Evolucéo do Ticket Médio (RS) - 1° Semestre de 2022

Total Consumidores recorrentes Consumidores novos
>
& 2 464

1
447 \ 444 22y
412 \ 412

7

% 417

1521 1522 1521 1522 1521 1522
Fonte: EBIT Nielsen
Segundo o relatorio The Global Payments Report, desenvolvido pela Worldpay from FIS, o comércio
eletronico no pais deve alcancar uma taxa média de crescimento anual (CAGR) de 18% entre os anos de 2021
e 2025. Dessa maneira, o faturamento do comércio eletronico devera passar de USS$ 41 bilhoes para US$ 79
bilhdes. Ja o relatorio NuvemCommerce indica que o e-commerce brasileiro devera crescer a um ritmo mais

elevado em comparacao com paises como india, México e EUA.

3 CAGR = (Valorfinal )% _1

Valor inicial
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De acordo com a Ebit Nielsen, o ano de 2020 promoveu uma grande expansao no e-commerce brasileiro.
Cerca de 13,2 milhdes de pessoas tornaram-se novos clientes digitais e o setor atingiu faturamento de RS
81 bilhdes. J& em 2021, o faturamento do e-commerce no Brasil ultrapassou os RS 182 bilhdes. Foram
realizados, aproximadamente, 353 milhdes de pedidos no comércio eletronico em 2021, conforme
informacdes da Neotrust. Ademais, 87,7 milhdes de brasileiros adquiriram algum produto no e-commerce
em 2021, segundo a Ebit Nielsen, e o ticket médio de cada compra foi de RS 443,00. Dentre as categorias
com maior nimero de compras por meio do canal digital estao o setor de moda, beleza e perfumaria, satde

e aparelhos celulares.

De acordo com a Retail X, o Brasil dispde da maior parcela de trafego da web para varejistas da América
Latina, com 84%. Além disso, os brasileiros preferem realizar compras por meio de smartphones ao invés de
desktops. Conforme indicado pela NuvemCommerce, cerca de 76% dos participantes utilizaram o canal
mobile para realizar compras online. Segundo a Shopify, avancos tecnologicos como aplicativos de compras,
5G e social shopping facilitam o consumo de produtos por smartphones. Desse modo, espera-se que as
vendas online realizadas por smartphones representem 42,9% das vendas por e-commerce no ano de 2024,

de acordo com a Oberlo.
MUNDO

As vendas globais originadas pelo e-commerce sao exibidas a seguir, de acordo com dados da plataforma
Statista.

Vendas globais do e-commerce (Em USS bilhdes)

8.148
7.528
N GR 16,26% 6.913

6.310
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5.211
4.248
3.351
- 2.382
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33 1548 I
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Fonte: Statista

Ademais, projeta-se que as vendas de e-commerce serdo 24% de todas as vendas do varejo até 2026,

conforme informacodes do Statista e do eMarketer. O grafico abaixo demonstra tais dados.
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total de vendas do varejo
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Fonte: eMarketer

De acordo com a Shopify, o mercado global de e-commerce deve alcancar o valor de USS 5,7 trilhGes em
2022. Em especial, a América Latina presenciou um crescimento de 22,4% nas vendas por e-commerce entre
2021 e 2022, passando de USS 85 bilhdes para USS 104 bilhdes. Em 2023, vendas por e-commerce deverao

representar 20,8% das vendas globais do varejo.

Ainda segundo a Shopify, as vendas do varejo online na Asia e Pacifico devem ser superiores ao resto do
mundo em 2023 devido a fatores como: i) rapida urbanizacao asiatica e desenvolvimentos tecnolégicos; ii)
aumento do nimero de individuos de classe média na regido - mais de 85% do crescimento da nova classe

média reside na Asia e Pacifico; e iii) iniciativas privadas e governamentais lideradas pela China.

A vendas referentes ao e-commerce chinés alcancaram cerca de USS 2 trilhes em 2022, mais que o dobro
do mercado norte-americano, embora aproximadamente 219 milhdes de americanos realizem compras

online. O grafico abaixo ilustra as vendas globais pelo canal digital conforme dados do Statista.

Vendas globais de e-commerce em 2022 por regidao (Em USS bilhdes)

X
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Fonte: Statista
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Segundo a Oderlo, 53% dos consumidores dizem que frete gratis é a razao principal pela qual realizam
compras online. Dentre outros elementos importantes estdao descontos, comentarios de outros clientes,
facilidade de troca e entrega do produto no dia seguinte a compra. Conforme indicado pela Ebit Nielsen, os
pedidos com frete gratis representaram 50% dos pedidos de e-commerce no Brasil no primeiro semestre de
2022.

Ademais, consumidores preferem conteldos em sua propria lingua, mesmo que apresente uma qualidade
ruim. Desse modo, é primordial disponibilizar conteidos e websites para consumidores de diferentes linguas,

visto que muitos clientes nao realizam compras em sites de outras linguas.
ANALISE DAS COMPANHIAS COMPARAVEIS

0 grafico a seguir expde a margem EBITDA de diversas empresas comparaveis da industria de varejo, de
acordo com informacdes do Capital 1Q. Essa andlise indica que a margem EBITDA histérica de players
comparaveis da AMERICANAS se situa entre 5,6% e 13,6% em 2022, e a média histérica das margens de tais
esta no patamar de 8,8%. Desse modo, as empresas do setor de varejo alcancam ganhos de margem a partir
de maior eficiéncia, implementacao de tecnologia e foco em produtos rentaveis. Essa analise compreende
um periodo de quatro anos, de 2019 a 2022, sendo o acumulado de 2022 referente aos trés trimestres de
2022.
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6. RAZOES PARA A CRISE

Nos Ultimos anos, o GRUPO AMERICANAS enfrentou diversas crises politicas, econémicas e sanitarias. A
Companhia suportou tais crises e manteve aproximadamente 3.600 estabelecimentos em operacdo no pais,

além de atender cerca de 50 milhdes de consumidores.

Conforme o release dos resultados referente ao 3° trimestre de 2022, disponibilizado no site de relacao com
investidores da Americanas, a receita liquida da Americanas girava em torno de RS 27 bilhées, sendo o
EBITDA ajustado de RS 3,157 bilhdes. Com relacao ao endividamento bruto do Grupo Americanas, o valor
superava os RS 19 bilhdes, sendo 89% desse montante divida de longo prazo, enquanto o restante
correspondia a dividas de curto prazo. Apesar disso, a posicao de caixa e disponibilidades totalizavam mais

de RS 8 bilhoes e representavam 6,4 vezes o valor da divida de curto prazo.

Esses resultados decorreram de uma combinacdo de fatores no cenario macroecondmico, que desafiou o
varejo como um todo no Pais. A industria subiu fortemente os precos, como reflexo da pressao inflacionaria
e da taxa de juros elevada, e as familias brasileiras, endividadas e com poder de compra reduzido, deixaram

de comprar itens mais caros.

Embora o cenario fosse desafiador, a expectativa era e € de melhora, sobretudo porque foram registrados
avancos importantes no 3° trimestre de 2022, que demonstram a solidez das mudancas que a Americanas

empreendeu no Ultimo ano e o quanto ainda espera-se conquistar.

No entanto, conforme divulgado ao mercado, por meio de fato relevante publicado em 11.1.2023, foram
detectadas inconsisténcias em lancamentos contabeis redutores da conta de “Fornecedores”, realizados em
exercicios anteriores, incluindo o exercicio de 2022. Numa analise preliminar, a area contabil da Companhia
estimou que os valores das inconsisténcias seriam de dimensao aproximada de RS 20 bilhdes na data-base
de 30.9.2022.

Imediatamente apos a divulgacdo do fato relevante, o Grupo Americanas passou a adotar diversas condutas
no designio de identificar as circunstancias que ensejaram as inconsisténcias em lancamentos contabeis.
Nesse sentido, a Companhia, com absoluta observancia aos deveres de transparéncia e diligéncia, instaurou
um Comité Independente, com vistas a (i) apurar a origem das inconsisténcias e o consequente impacto no
resultado das empresas do Grupo Americanas; e (ii) identificar quais medidas serao adotadas para corrigir

as inconsisténcias constatadas.

Além da criacao do Comité Independente, com plenos poderes para atuar de forma auténoma e apurar os
fatos reportados no fato relevante, diversas outras medidas ja foram implementadas pelo Grupo Americanas
com o proposito de garantir a mais estrita preservacao de informacdes e documentos do Grupo Americanas,

tudo com o objetivo de contribuir plenamente com as apuracdes em curso e autoridades envolvidas.

N&o obstante estarem em curso diversos procedimentos para a apuracdo das circunstancias ensejadoras das
inconsisténcias contabeis, em razao da divulgacao do fato relevante, a Companhia perdeu, em menos de
uma semana, quase 80% de valor de mercado, tendo as suas acoes chegado a valer menos de RS 1,00,

enquanto seu preco era superior a RS 12,00 no fechamento do mercado em 11.1.2023.N&o fosse suficiente



a queda do valor das acdes, a Companhia sofreu também consecutivos rebaixamentos em diversas agéncias

de classificacao de risco.

Outra consequéncia da crise financeira enfrentada pela Companhia foi a dificuldade de celebracao de
operacdes de adiantamento de recebiveis de cartdes de crédito, modalidade usual de financiamento das
operacdes das RECUPERANDAS, o que impediu 0 acesso a recursos de curto prazo necessarios para o capital

de giro do Grupo Americanas.

Ademais, a retencao e apropriacdo de recursos financeiros do Grupo Americanas contribuiu
significativamente para o agravamento da crise financeira, parcialmente mitigada com a obtencao do
financiamento DIP, autorizado pelo juizo da recuperacao judicial em 09 de fevereiro de 2023, nos autos do
incidente processual de n° 0813541-59.2023.8.19.0001.



7. PREMISSAS OPERACIONAIS DO GRUPO AMERICANAS

As operacoes do GRUPO AMERICANAS sdo constituidas por diversas subsidiarias e abrangem setores e
atividades variadas. Apos conversas com a administracdo da Companhia e analises das demonstracdes
financeiras de cada investida do GRUPO AMERICANAS, entendemos que as principais unidades de negocios,
capazes de gerar caixa para as RECUPERANDAS provém da operacdo da AMERICANAS (DIGITAL e FiSICO) e
HORTIFRUTI NATURAL DA TERRA (HNT), abrangendo uma série de produtos e servicos. E importante destacar
que o plano de recuperacao da Companhia considera o desinvestimento de HNT em dezembro de 2023, o

que implica na projecao de tal unidade operacional apenas entre o periodo de janeiro a novembro de 2023.

Além dessas operacoes, 0 GRUPO AMERICANAS possui outras empresas investidas, tais como AME, VEM (donas
das lojas Local, que fazem parte da joint-venture VEM em conjunto com a Vibra), Uni.Co e outras. O laudo
de avaliacao dos bens e ativos elaborado pela Apsis (AP 00092/23-02) descreve em detalhe e mensura em
detalhe cada um desses ativos. De forma geral, apos conversas com a administracao da Companhia e analises
das demonstracdes financeiras de cada investida, entendemos que elas ainda nao contribuem com geracao
de caixa material para as RECUPERANDAS.

As informacoes a seguir ilustram a visao da administracdo acerca de receitas, custos, despesas e

investimentos projetados, ja sob a perspectiva da recuperacao judicial do GRUPO AMERICANAS.
UNIDADES OPERACIONAIS PROJETADAS
= DIGITAL

A unidade de negodcios DIGITAL (ou e-commerce) abrange as plataformas digitais da Companhia,
representada pelas marcas Americanas, Submarino e Shoptime, em uma estrutura hibrida que compreende
as vendas diretas de mercadorias (1P) e as vendas de mercadorias de terceiros, também denominados sellers

(3P). Tais vendas sao realizadas pela internet, por meio dos sites e aplicativos das marcas.

A Americanas.com é a maior loja online do pais, com milhdes de produtos disponiveis em mais de 40
categorias. Ja o Submarino constitui uma marca digital referéncia em produtos como livros, games,
tecnologia e entretenimento. Além disso, a Shoptime é o maior canal de home shopping da América Latina,
oferecendo itens relacionados as categorias: i) casa, mesa e banho; ii) eletroportateis; iii) utilidades
domeésticas; e iv) esporte e lazer. Por fim, Americanas Empresas corresponde ao canal de e-commerce B2B
da Companhia. Em conjunto, tais marcas fazem parte do core business da AMERICANAS, ou seja, a atividade

operacional principal realizada pela Companhia.

A AMERICANAS também atua em um modelo hibrido, que une e-commerce e marketplace, além da
integracdo possibilitada pelo 020 (online-to-offline) a plataforma fisica. A operacdao de marketplace da
AMERICANAS representa a venda de produtos por terceiros (3P). A Companhia recebe uma comissao sobre
as vendas realizadas e as solucoes ofertadas aos seus clientes. O marketplace da AMERICANAS possibilita
que clientes comprem produtos de diversas localidades, além de disponibilizar novas categorias, como
supermercado online. Ao fim de 2021, a Companhia possuia cerca de 122 mil sellers (vendedores) em sua

plataforma de marketplace.
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Dentre os principais diferenciais das plataformas digitais da AMERICANAS estao a entrega em até 3 horas,
pontos de retirada, experimentacao de itens, dark store (centro de distribuicao proprio), drop-off point

(3P), cadastro de sellers locais e assisténcia ao cliente.

Em relacéo as operacdes de advertising, a AMERICANAS conta com um hub omnichannel de publicidade, que
disponibiliza um portfélio de solucdes voltadas para a midia, tecnologia e conteldo, com recursos integrados
entre o digital e o fisico. Dessa maneira, o Americanas Advertising oferece mais de 20 solucdes de

publicidade para seus sellers e fornecedores.

A Companhia ainda dispde de 25 centros de distribuicdao e de mais de 200 hubs, além de uma malha de lojas
fisicas com capilaridade nacional. De acordo com o Relatério Anual da AMERICANAS de 2021, as lojas sdo um
dos pilares da estratégia de online-to-offline (020), propiciando a entrega de itens de sortimento da propria
loja ou do e-commerce em um periodo curto. Nesse sentido, o modelo 020 permite ao cliente a escolha da

melhor plataforma de compra e o modelo de entrega mais conveniente.

A operacao DIGITAL da AMERICANAS também é estimulada pela AME DIGITAL. A AME Digital é a plataforma
financeira do GRUPO AMERICANAS, que surgiu com o propoésito de monetizar todo o seu ecossistema. Em
2018, a AME surgiu como a carteira digital do ecossistema Americanas e suas capacidades e atribuicoes
evoluiram rapidamente. Em 2021, foi iniciado o desenvolvimento da plataforma financeira do grupo,
atribuida a AME, e contando com aquisicbes de importantes fintechs. Em 06 de outubro de 2022, a AME
recebeu a autorizacao do Banco Central do Brasil para atuar como Instituicao de Pagamento nas modalidades
de emissora de moeda eletronica e credenciadora, permitindo a participacdo do GRUPO AMERICANAS em

operacoes de Open Finance.
= FisIco

A unidade de negdcios FiSICO compreende as operacdes voltadas ao varejo fisico realizadas pela
AMERICANAS. A Companhia comercializa milhares de produtos de diversas categorias, desde eletronicos e
eletrodomésticos até artigos de papelaria, alimentos frescos e perfumaria. Dentre as marcas que constituem
o modelo Fisico da AMERICANAS estdo as Lojas Americanas tradicionais, além dos formatos Express, Local e

Ame Go.

As lojas tradicionais contam com uma area de vendas média de 1.000 m2, reposicao automatica de estoques
e sortimento de até 60.000 itens. Ja o formato Express contém uma area de vendas média de 400 m2,
logistica just-in-time (conforme a demanda) e sortimento de até 15.000 itens. Ademais, as lojas Local
possuem uma area de vendas média de 100 m2, reposicao diaria de estoque e 80% do mix de produtos
voltados para conveniéncia alimentar. Por fim, a Ame Go dispée de uma area de vendas média de 50 m2 e
sortimento direcionado a conveniéncia, desenvolvida com tecnologia que emprega inteligéncia artificial e

sensores.

A tabela a seguir exibe o nimero de lojas fisicas que a AMERICANAS possui (com excecao das lojas de HNT),

conforme seu formulario de referéncia.



Lojas Fisicas - AMERICANAS

Formato Quantidade
Tradicional 1.017
Express 783
Conveniéncia 60
Ame Go 3
Total 1.863

Fonte: Rl da Companhia

Cabe ressaltar que as operagoes das lojas Ame GO e Local nao estao consolidadas na projecao de fluxo de
caixa elaborado neste relatoério, uma vez que fazem parte da operacdao da AME e VEM, respectivamente.
Segundo a administracdo da Companhia e analise das demonstracdes financeiras dessas empresas, a
operacao da AME e das lojas Local ainda nao contribuem significativamente com a geracao de caixa para as
RECUPERANDAS.

As lojas fisicas da AMERICANAS estdo concentradas nas regides Sudeste e Nordeste, com um menor nimero
de lojas nas diversas regides do pais. O grafico abaixo ilustra a distribuicao de lojas da AMERICANAS por

regiao.
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Fonte: Relatorio Anual de 2021

A AMERICANAS também possui mais de 860 mil metros quadrados de area total de armazenamento dos

centros de distribuicao, permitindo uma capilaridade nacional para a Companhia.
= HORTIFRUTI NATURAL DA TERRA (HNT)

O grupo HORTIFRUTI NATURAL DA TERRA (HNT) é composto pela rede Hortifruti e pela rede Natural da Terra
(exclusiva de Sao Paulo) e representa a maior rede de comércio de hortifrutigranjeiros do pais. O HNT
distribui milhares de toneladas de legumes, frutas e verduras em dezenas de lojas espalhadas pelos quatro
estados da regiao Sudeste.

O HNT executa uma estratégia omnichannel, na qual disponibiliza servicos para compras realizadas em suas
lojas fisicas, sites e aplicativos. O HNT também é referéncia no canal digital e suas vendas online
representam 16% do total. Além do mais, o HNT dispoe de, aproximadamente, 230 veiculos que transportam

cerca de 16 mil toneladas de frutas, legumes e verduras todos os meses.
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Conforme apresentado no site da Companhia, o grupo HNT possui mais de 15 lojas fisicas na cidade de Sao

Paulo e mais de 60 lojas espalhadas pelos estados do Rio de Janeiro, Espirito Santo e Minas Gerais.

A Companhia considera, em seu plano de recuperacao, o desinvestimento de HNT em novembro de 2023.
Dessa forma, as projecoes operacionais de HNT englobam apenas o periodo entre janeiro de 2023 e

novembro de 2023.

A seguir estao descritas as premissas operacionais avaliadas no contexto de recuperacao judicial do GRUPO
AMERICANAS.

PREMISSAS OPERACIONAIS
GROSS MERCHANDISE VOLUME (GMV)

O GMV é o valor bruto das mercadorias vendidas, sendo calculado antes de qualquer deducao ou despesa.
No contexto da unidade DIGITAL, o GMV ilustra o valor dos produtos vendidos por e-commerce da

AMERICANAS, enquanto o da unidade de negocios FiSICO é composto somente pela categoria 1P.

O GMV da unidade de negocios DIGITAL é composto por duas categorias, 1P e 3P, as contas que compdem

cada categoria estao descritas a seguir.

= 1P: Incluem as vendas de mercadorias e servicos proprios apos devolucdes e incluindo impostos. As
descricdes de cada conta que compde a categoria 1P de GMV estao apresentadas a seguir:
o Mercadoria: Representa o valor dos produtos vendidos pela AMERICANAS no canal 1P;
o 020: Compreende as vendas das lojas fisicas pelo canal DIGITAL;
o Servicos: Abrangem, especificamente, os seguros de celulares, parte de propaganda e divulgacao
de parceiros dentro da plataforma;
o ADS: Sao originados pelas operacoes de advertising do canal DIGITAL da AMERICANAS;
o Juros: Sao os juros originados pelas operacoes de vendas de Mercadoria pela AMERICANAS;
o Frete 1P: Trata-se dos fretes da categoria 1P (mercadorias proprias);
o Frete 3P: Trata-se dos fretes da categoria 3P (mercadorias de parceiros, marketplace);
= 3P: Engloba as vendas de parceiros (marketplace digital) e outras receitas, ap6s devolucdes e incluindo

impostos. Esta categoria nao considera 020.
Ja a composicao do GMV referente ao canal FiSICO esta apresentada abaixo.

= 1P: Incluem as vendas de mercadorias e servicos proprios apos devolugdes e incluindo impostos. As
descricdes de cada conta que compde a categoria 1P de GMV da FiSICO estdo exibidas a seguir.
o Mercadoria: Representa o valor dos produtos vendidos pela AMERICANAS nas lojas fisicas;
o Servicos: Abrangem, especificamente, os seguros de celulares, parte de propaganda e divulgacao
de parceiros dentro da plataforma;
o ADS: Sao relacionados ao GMV originado pelas operacoes de advertising da AMERICANAS;

o Juros 1P: Sao os juros originados pelas operacoes de vendas de Mercadoria pela AMERICANAS.

Além disso, o0 GMV correspondente ao HNT é decorrente das operacdes de varejo especializado em frutas,

legumes e verduras em suas lojas fisicas (nos formatos ‘Tradicional’ e ‘Leve’). A projecéo foi realizada com



base apenas nas lojas atuais dispostas pelo HNT, tendo em vista que ha a expectativa do desinvestimento
do HNT no ano de 2023.

O GMV com lojas atuais trata-se do faturamento proveniente das lojas fisicas existentes do HNT na data-
base da avaliacao. Para fins de projecdo, em relacao ao periodo de 2023, considerou-se como ponto de
partida que o HNT possui 81 lojas. Entre dezembro de 2021 e dezembro de 2022, o HNT realizou a abertura
de 8 lojas e desativou 5 lojas em virtude de rentabilidade abaixo do esperado. A Companhia projeta a

abertura de 6 novas lojas para o ano de 2023

O GMV projetado de AMERICANAS passa de RS 26.963 milhdes em 2023 para RS 28.087, no ano de 2024, e
RS 31.301 milhdes em 2025. Os dois primeiros anos de projecao apresentam expansoes, respectivamente,
crescimentos de 4,17% e 11,4%. A partir de 2026, o GMV de AMERICANAS aumenta conforme a taxa de

inflacdo projetada para o periodo.
GMYV DIGITAL

Para efeitos de comparagao com o historico, é importante ressaltar que até 2021, a AMERICANAS estava
dividida entre a B2W - Companhia Digital e sua controladora, Lojas Americanas S.A. Em 2021, houve a
combinacao operacional de negdcios entre as duas companhias. No ano de 2019, o GMV DIGITAL da BW2
atingiu RS 18.778 milhdes, alcancando RS 27.721 milhées em 2020. De acordo com o Relatério Anual da
AMERICANAS de 2021, o e-commerce, ja junto com a operacao da B2W, representou 76% do GMV total da
Companhia, representando, aproximadamente, RS 42.000 milhdes. Ou seja, o GMV consolidado projetado

apresenta uma melhora gradual até atingir patamares similares ao histérico apresentado pela Companhia.

A Companhia espera que o canal DIGITAL seja fortemente impactado pela crise financeira experienciada.
Desse modo, a AMERICANAS considera a implementacao de algumas acdes com o objetivo de retomar o fluxo
de clientes no curto prazo e elevar seu faturamento, como a elaboracao de acées promocionais € campanhas
de marketing em canais pagos e redes sociais e a utilizacdo de métodos de precificacdo dinamicos. Além do
mais, a perpetuacdo das estratégias de otimizacao e alavancagem de vendas propiciarao a retomada do
crescimento do GMV DIGITAL.

GMV FisIico

A projecao de GMV das lojas fisicas no ano de 2023 reflete a manutencao da performance da AMERICANAS
pelo canal FiSICO apés o pedido de Recuperacédo Judicial, com retomada das vendas apés a Pascoa. Ha a
expectativa de manutencdo de performance do segmento FiSICO, que presencia um menor impacto em suas
vendas. Além disso, a Companhia projeta a abertura de 15 (quinze) lojas fisicas no ano de 2023. Cabe
ressaltar que, a AMERICANAS expandiu seu nimero de lojas em 151, no ano de 2021, e em 5 lojas,

considerando o periodo entre janeiro e setembro de 2022.

De acordo com a RECUPERANDA, nao foram observadas modificacdes relevantes no comportamento dos
consumidores de lojas fisicas. No entanto, algumas medidas operacionais estdo sendo empregadas com o
objetivo de manter e elevar o fluxo de clientes no canal FiSICO, dentre elas o recebimento do sortimento
nas lojas, presenca do sortimento de ovos de Pascoa exclusivos e manutencao do time de lojas fisicas. Além

do mais, também sao considerados métodos de precificacdo que podem propiciar a elevacao do ticket médio



a partir do uso do mark-up, elasticidade preco-demanda e precificacao coordenada conforme a posicao do

estoque.

O crescimento dos anos de 2024 e 2025 considera, dessa forma, a expansao do canal DIGITAL,
significativamente afetado pelo pedido de Recuperacéo Judicial, o crescimento do canal FiSICO, em linha

com o histérico da Companhia e a elevacao das vendas em lojas atuais do HNT.

0 grafico a seguir demonstra a projecao do Gross Merchandise Volume da AMERICANAS, contemplando os
canais DIGITAL e FiSICO.
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RECEITA OPERACIONAL BRUTA (ROB)

A ROB de AMERICANAS é originada por suas operacdes nos canais DIGITAL e FiSICO, além das vendas
referentes ao HNT para o ano de 2023. Sua projecao contempla 17 anos projetados e foi feita com base nas
expectativas da administracdo da COMPANHIA presentes nas projecdes plurianuais fornecidas, ja

considerando o contexto da recuperacao judicial do GRUPO AMERICANAS.
ROB DIGITAL

A ROB da unidade de negocios DIGITAL é composta por quatro linhas de receita, descritas a seguir, e seu
crescimento representa a retomada da expansao no canal DIGITAL, fortemente impactado pela crise
financeira da COMPANHIA. A partir da retomada do fluxo de clientes e da confianca de consumidores e
sellers, espera-se que tal unidade de negdcios apresente crescimento relevante nos proximos anos, embora

ainda em patamares bastante inferiores ao histérico da AMERICANAS.

= 1P: Composta pela soma das linhas de GMV da categoria 1P descritas na secao anterior. Desse modo, o
GMV oriundo do canal 1P, que abrange as mercadorias vendidas pela AMERICANAS via e-commerce, é
igual a ROB da modalidade 1P.

= Comissao 3P: Trata-se do percentual de comissao da COMPANHIA sob as operacoes 3P (parceiros e
marketplace). Foi considerado um percentual (take-rate) de 14,6% sob o GMV 3P para o primeiro
periodo de projecdo em 2023, subindo para 15,5% a partir de 2024 e se mantendo neste patamar até
2040.

= Receita de Juros 3P: Trata-se das receitas provenientes dos juros das operacdes financeiras da

categoria 3P (parceiros e marketplace);
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= Comissdes sobre vendas (Cupom): Trata-se das deducdes provenientes da comissao sobre as vendas

na categoria 3P (parceiros e marketplace) realizadas utilizando cupons.
ROB FiSICO

Ja a ROB do canal FISICO é composta pelo GMV oriundo da unidade de negédcios FiSICO descrito na secéo
anterior, e seu crescimento € originado da manutencdo de performance das lojas fisicas na unidade de

negécios FISICO, visto que tal canal apresentou leves impactos em relacéo a crise da COMPANHIA.
ROB HNT

Por fim, a ROB de HNT compreende o GMV apresentado na secao anterior. O crescimento da ROB de HNT é
oriundo, em especial, da elevacao da SSS (Same-Store-Sales) projetada para o ano de 2023, tendo em vista

que a Companhia realizara o desinvestimento de tal unidade de negocios.

Sendo assim, a projecao da ROB de AMERICANAS foi realizada com base na expectativa da administracao da
COMPANHIA e é projetada como RS 21.179 milhdes para o ano de 2023. Ao longo dos periodos projetivos, a
ROB de AMERICANAS obtém uma expansao em virtude dos fatores descritos acima, como a expansao do canal
DIGITAL e a manutencdo de performance da unidade de negécios FiSICO. No ano de 2040, a ROB de
AMERICANAS alcanca RS 39.903 milhdes. Além disso, é importante destacar que a ROB de AMERICANAS

atinge, em valores nominais, niveis pré-crise apenas em 2034.

0 grafico a seguir ilustra o crescimento da ROB de AMERICANAS ao longo dos periodos projetivos:
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DEDUGOES PARA A RECEITA

As deducdes da ROB de AMERICANAS abrangem os impostos e beneficios incidentes sobre as linhas de receita
de DIGITAL, FiSICO e HNT. Em linhas gerais, foram considerados os percentuais de 9,25% de PIS/COFINS,
enquanto as aliquotas de ICMS e ISS variam conforme a categoria de receita. As deducdes da ROB de
AMERICANAS passam de 15% no primeiro ano de projecdo para 15,5% ao longo do periodo projetivo,
refletindo o mix de produtos vendidos e o crescimento distinto das linhas de receita e constituindo as

expectativas da administracao.
CUSTOS OPERACIONAIS

Os custos operacionais da AMERICANAS compreendem as linhas de custos operacionais dos canais FiSICO,

DIGITAL, além dos custos referentes a HNT.
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= DIGITAL

Os custos operacionais da unidade de negdcios DIGITAL consistem na soma de 11 (onze) categorias distintas:
Mercadoria Partida; Arrecadacao + PDD; 020; Arrecadacao 020 + PDD; Quebra; Frete Variavel Digital (1P) -

Click; Frete Variavel 020; Frete Variavel Digital 3P - Click; Custos Fixos de Frete; Custos de Rescisdo Frete

1P. As descric@es das linhas de custos operacionais do canal DIGITAL estao ilustradas a seguir.

o Mercadoria Partida: Compreendem os custos relacionados a venda de mercadorias pela AMERICANAS
em seus canais digitais;

o Arrecadacao + PDD: Estes custos representam o rebate, atividade na qual o fornecedor promove
um desconto para futuras compras da companhia;

o 020: Trata-se dos custos relacionados a categoria Online-to-Offline, na qual vendas originadas nos
canais digitais sdo convertidas para os canais fisicos da AMERICANAS;

o Arrecadacao 020 + PDD: Esta linha de custos representam o rebate da categoria Online-to-Offline;

o Quebra: Sao os custos relacionados a quebra (avarias) de mercadoria.

o Frete Variavel Digital (1P) | Click: Trata-se dos custos relacionados aos fretes dos pedidos da
plataforma digital na categoria 1P atendidos pela Click Rodo, empresa subsidiaria do GRUPO
AMERICANAS e operadora de transporte da Americanas Entrega;

o Frete Variavel 020: Sao os custos referentes aos fretes originados das operacdes Online-to-Offline;

o Frete Variavel Digital (3P) | Click: Sao os custos decorrentes aos fretes dos pedidos da plataforma
digital na categoria 3P (marketplace e parceiros), atendidos pela Click Rodo, subsidiaria do GRUPO
AMERICANAS e operadora de transporte da Americanas Entrega;

o Frete Variavel Digital (3P) | Correios: Representam os custos relacionados aos fretes dos pedidos
da plataforma digital na categoria 3P (marketplace e parceiros) atendidos pelos Correios;

o Custos Fixos de Frete: Sao os custos fixos referentes aos fretes da categoria 1P;

o Custos de Rescisdo Frete 1P: Sdo custos incorridos em setembro de 2023 referentes a rescisoes
relacionadas a estrutura de frete / logistica da categoria 1P.

= Fisico

Ja os custos operacionais da unidade de negécios FiSICO sdo segregados em oito linhas de custos distintas:

i) Mercadoria Partida; ii) Arrecadacao + PDD; iii) Beneficio Mercadoria; iv) Quebra; v) Perda; vi) Servicos;
vii) ADS; viii) CMV Frete 1P.

o

Mercadoria Partida: Compreendem os custos relacionados a venda de mercadorias pela AMERICANAS
em suas lojas fisicas;

Arrecadacao + PDD: Esses custos representam o rebate, atividade na qual o fornecedor promove
um desconto para futuras compras da Companhia;

Beneficio Mercadoria: Constituem os beneficios originados da venda de mercadorias;

Quebra: Sao os custos relacionados a quebra de mercadorias - avarias;

Perda: Tal linha de custos abrange os dispéndios relacionados a perda de mercadorias pela unidade
de negdcios FiSICO;



_—_—~
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o Servicos: Sao os custos originados pelos servicos prestados pela Companhia em sua unidade de
negdcios FISICO, como seguros de celulares;
o ADS: Representam os custos voltados & propaganda de parceiros no canal FiSICO da AMERICANAS;

o CMV Frete 1P: Compreendem os custos relacionados ao frete de vendas pelo canal FiSICO.

= HNT

Por fim, os custos operacionais de HNT sao compostos por quatro categorias: i) Mercadoria; ii)

Quebras/Perdas; iii) Embalagem Consumo; e iv) Verbas Comerciais.

o Mercadoria: Os dispéndios com Mercadoria representam os custos das mercadorias vendidas por
HNT;

o Quebras/Perdas: Sao os custos relacionados a quebra de mercadorias - avarias -, e a perda de
produtos pela HNT;

o Embalagem Consumo: Sao os gastos referentes as embalagens de produtos vendidos pela HNT;

o Verbas Comerciais: Representam gastos relacionados a comercializacao dos produtos por HNT.

As linhas de custos operacionais da AMERICANAS foram projetadas com base nas expectativas da
administracdo da empresa referentes a variacdo de cada linha de custos, refletindo as realidades
operacionais dos canais DIGITAL, FiSICO, e de HNT.

Visto que a operacdo de HNT sera desinvestida, seus custos operacionais foram projetados apenas para o

ano de 2023 e nado foram abrangidos ganhos de margem e maior eficiéncia operacional.

Desse modo, a margem bruta da AMERICANAS é projetada como 30% no ano de 2023, inferior ao histérico da
Companhia, e cresce gradualmente até alcancar 35% ao longo do periodo de projecdo. O grafico abaixo
exibe o comportamento dos custos operacionais da Companhia ao longo dos anos projetivos, além da

margem bruta:

Custo por Mercadoria Vendida (CMV)
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DESPESAS OPERACIONAIS

As despesas operacionais de AMERICANAS constituem as despesas das unidades de negécios DIGITAL, FiSICO
e HNT. As despesas referentes aos canais DIGITAL e FiSICO sdo segmentadas em duas categorias distintas: i)

despesas variaveis; e ii) despesas fixas.

As despesas variaveis dos canais DIGITAL e FiSICO abrangem as seguintes categorias de despesas: i) meios

de pagamento; ii) marketing; iii) cashback; iv) embalagens; v) perda; e vi) despesas gerais variaveis.
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Ja as despesas fixas dos canais DIGITAL e FiSICO incluem: i) folha de pagamentos; ii) despesas com
tecnologia; iii) aluguel de lojas; iv) IPTU e condominio; v) despesas com servicos; vi) juridico e assessores;
vii) créditos referentes a impostos; viii) outras despesas, composta por manutencao e reparos, seguranca e
limpeza, utilities, entre outras despesas; ix) custos de rescisao de folha; x) custos de rescisao de aluguel; e

xi) custos de rescisao de aluguel de centros de distribuicao.

Por fim, as despesas operacionais de HNT também sdo compostas por despesas variaveis e despesas fixas.
As despesas variaveis compreendem gastos com logistica, enquanto as despesas fixas abrangem: despesas

com pessoal, despesas com ocupacao, demais despesas gerais e despesas com a matriz.

Dessa forma, sao considerados ganhos de margem originados da projecao das despesas operacionais. Em
relacdo aos canais DIGITAL e FiSICO, sdo estimadas reducdes das despesas referentes ao marketing e

cashback.

Além do mais, a retracao de despesas fixas do canal DIGITAL, como despesas com folha de pagamentos e
aluguel, foi incluida nas projecées em virtude da reestruturacdo de tal unidade de negocios, que
proporcionara a otimizacao e readequacao da estrutura atual e dos dispéndios de aluguel, em virtude da

perda de faturamento pos pedido de Recuperacao Judicial.

Ja em relacéo ao canal FiSICO, considera-se a otimizacdo e reestruturacdo de sua operacdo. A Companhia
projeta renegociacao de contratos e fechamento de lojas que apresentem faturamento inferior ao esperado,

gue acarretam a reducao da folha e declinio das despesas com aluguel.

A partir de 2023, a Companhia modificou seu foco, buscando elevar suas margens em detrimento do
crescimento do GMV. Desse modo, considera-se, nas projecoes financeiras, a retomada gradual de GMV, em
especial no canal DIGITAL, melhoras na margem bruta em funcao da manutencao da margem observada
atualmente e do retorno do rebate de fornecedores e, por fim, a readequacao da estrutura digital ao novo
patamar de GMV. Dessa maneira, os ganhos de margem obtidos pela Companhia ao longo do periodo
projetivo podem ser ilustrados pela margem EBITDA, que passa de -4,6%, em 2023, para 9% no ano de 2025,

percentual mantido estavel até o fim da projecao.

0 grafico abaixo demonstra a projecao de EBITDA e margem EBITDA projetada para AMERICANAS:

EBITDA
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= EB|TDA Total ==+=Margem EBITDA

Como podemos observar no grafico acima, é projetada uma recuperacao de margem EBITDA da Companhia
devidos aos fatores mencionados acima. Além disso, podemos observar que a margem projetada esta em

linha com o histérico da Companhia e margem de empresas do setor, conforme demonstrado no Capitulo 5.
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CAPITAL DE GIRO

A variacao do capital de giro para AMERICANAS foi calculada a partir das expectativas da administracao com
inicio em janeiro de 2023. Foram consideradas projecoes distintas de capital de giro para as unidades de
negdcios DIGITAL, FiSICO e HNT. Em linhas gerais, o capital de giro para DIGITAL e FiSICO foram calculados

de maneira integrada, enquanto o capital de giro de HNT foi estimado de forma segregada.

Os dias de giro de 2023 apresentam grande volatilidade em funcao do impacto da crise financeira da
Companhia em suas operacoes, do pedido de recuperacao judicial e de aspectos sazonais. Dessa forma, os
dias de giro de estoque foram calculados como 110 dias no ano de 2024, valor que declina para 90 dias no

ano de 2026 e reflete uma maior eficiéncia operacional da Companhia.

Ja os dias de giro referentes as contas a pagar das modalidades DIGITAL e FiSICO foram reduzidas de forma
significativa, representando a manutencdo do sortimento pela Companhia e estreitamento da relacao
comercial junto aos fornecedores. Em relacao ao marketplace, a Companhia estima uma reducao do prazo

de repasse aos sellers, visando atrair fornecedores e clientes.

Portanto, considera-se uma elevacao de 22 dias de giro para 25 ap6s a aprovacao do plano de recuperacao
para as contas a pagar dos canais FiSICO e DIGITAL 1P no ano de 2023. A partir de 2024, projeta-se 55 dias
de giro até o fim do periodo projetivo. Ja em relacéo as contas a pagar do canal DIGITAL 3P, a Companhia

calcula 11 dias de giro para o ano de 2023, valor que se expande para 15 dias no ano de 2024.

Por fim, os dias de giro de contas a receber, passam de 64 dias, em 2023, para 65 dias a partir de 2025. A

tabela abaixo exibe os dias de giro considerados para DIGITAL e FiSICO a partir de 2026.

ATIVO CIRCULANTE DIAS CONTA DE REFERENCIA
Contas a Receber 65 ROB

Estoque 90 CMV

PASSIVO CIRCULANTE DIAS CONTA DE REFERENCIA
Contas a Pagar (Fisico) 55 CMV Fisico
Contas a Pagar (Digital 1P) 55 CMV 1P

Contas a Pagar (Digital 3P) 15 GMV 3P

IMPOSTO DE RENDA (IR) E CONTRIBUIGAO SOCIAL (CSLL)

A AMERICANAS esta enquadrada no regime de lucro real. Para o calculo da base tributavel do IR e CSLL,

foram consideradas as aliquotas incidentes de 25% e 9%, respectivamente.
OUTROS AJUSTES

Os Outros Ajustes, abrangido no fluxo de caixa operacional da Companhia, compreende o valor liquido de

duas categorias distintas: i) Variacao de Outros Ativos e Passivos; e ii) Demais Ajustes.

A Variacao de Outros Ativos e Passivos consiste nas variacées nas demais contas presentes no balanco
patrimonial da Companhia ao longo do periodo projetivo, tais como despesas antecipadas, outros ativos,
obrigacoes sociais, provisdes, adiantamentos e outras. Ja a linha Demais Ajustes representa Receitas Nao

Operacionais/Contingéncias e demais saidas de caixa projetadas pela Companhia.

O grafico a seguir demonstra as estimativas referentes a saida de caixa de Outros Ajustes.
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FLUXO DE CAIXA DOS INVESTIMENTOS

Conforme informacdes da administracdo da AMERICANAS, novos investimentos sao necessarios com o intuito
de realizar a manutencao de suas operacdes atuais, além de futuras expansdes. Os investimentos projetados

pela Companhia sdo segregados entre as trés unidades operacionais: DIGITAL, FiSICO e HNT.
= DIGITAL
Foram considerados tanto investimentos em Projetos como investimentos em Licencas e Imobilizado.

Em linhas gerais, o CAPEX de DIGITAL é composto pela folha de Tl referente a pessoas dedicadas ao projeto
de combinacao das plataformas e por investimentos em tecnologia, que engloba gastos com o Google Cloud,
Licenca Oracle, aquisicao de equipamentos, entre outros investimentos com licencas referentes a projetos.

A partir de 2024, o CAPEX da unidade de negocios DIGITAL cresce de acordo com a inflagao.
= FisIco

O CAPEX da unidade de negdcios FiSICO é constituido por investimentos em lojas novas, reformas de lojas
e, por fim, investimentos recorrentes - que incluem investimentos em benfeitorias, equipamentos de
seguranca e outras adequacdes. Sendo assim, a AMERICANAS prevé a abertura de 15 lojas em 2023,
representando investimentos de RS 72.000 mil no ano de 2023. A partir de 2024, o CAPEX da unidade de

negécios FISICO é corrigido pela inflacao.
= HNT

Os investimentos de HNT sao compostos pelo CAPEX da abertura de novas lojas e outros investimentos. A
administracao da Companhia prevé a abertura de seis novas lojas no ano de 2023. Ja CAPEX relacionado a
outros investimentos abrangem investimentos em manutencao das lojas, reformas, logistica e gastos com
TI. Considerou-se investimentos em HNT apenas para o ano de 2023, tendo em vista o desinvestimento

projetado pela Companhia:

Projecdo de CAPEX
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ENTRADAS E SAIDAS DE CAIXA PROVENIENTE DE EMPRESAS INVESTIDAS

Conforme descrito acima, a AMERICANAS possui investimento em outras empresas. No presente relatério,
consideramos a projecao de caixa apenas da operacao da AMERICANAS, incluindo as operacdes DIGITAL e
FISICO e HORTIFRUTI NATURAL DA TERRA. Descrevemos abaixo o tratamento dado as demais empresas
investidas do GRUPO AMERICANAS:

=  AME:

A operacao consolidada da Ame, desde a sua criacao, apresenta resultados operacionais negativos (entre
2019 e setembro de 2022), por ser uma operacao ainda muito intensiva em custos de captacao de clientes.
Segundo conversas com a Administracdo do Grupo Americanas, a previsdo € que a operacao da AME ainda
necessite de aportes de capital para cobrir déficit de geracdo de caixa projetados. Como a AME é importante
para a operacao da AMERICANAS, pois ajuda a monetizar todo o ecossistema Americanas, oferecendo
produtos que turbinam a receita, como o marketplace de crédito para pessoas fisicas, a antecipacdo de
recebiveis para pessoas juridicas, crédito fumaca para pessoas juridicas, cartdo de crédito AME, carné
digital, compatibilidade com o PIX, e outros, € importante que essa empresa siga em operacao. Dessa forma,
foi considerado o aporte de capital em AME, durante todo o periodo projetado, visando cobrir déficit de

caixa. A Apsis nao teve acesso as projecoes de AME, portanto nao validamos as premissas consideradas.
= VEM:

A Vibra Energia sinalizou a intencao de encerrar a parceira com a Americanas e descontinuar a operacao da
Vem Conveniéncia. O encerramento da parceria entre ambas as companhias possui previsibilidade
contratual, através do Acordo de Acionistas firmado, e que também apresenta e prevé resolucao de impasse
dessa natureza. Conforme extrato do Acordo de Acionistas recebido, a clausula 5.3.2 discorre sobre a
segregacao das lojas de pequeno varejo antes do 3° ano de parceria. O caput dessa clausula prevé resolucao
de impasses entre acionistas, sendo a 5.3.2. a aplicavel para o cenario atual de encerramento da parceria

(antes do 3° ano).

Conforme descrito na clausula 5.3.2 do Acordo de Acionistas, a metodologia de calculo para segregacdo do
valor a ser recebido por Vibra e Americanas, oriundo do fim da parceria, esta previsto no Anexo 5.3.2 do
mesmo documento. O calculo é realizado com base no GMV acumulado dos Ultimos 12 meses para as lojas
franqueadas e na receita acumulada dos Gltimos 12 meses para lojas proprias, sendo aplicado dois multiplos:
0,73 para lojas franqueadas e 3,1 para lojas proprias. Além disso, a clausula 5.3.3 prevé a deducédo do
pagamento a ser realizado em favor da Americanas no montante exato dos aportes pendentes a data do fim

da parceria.

Dessa forma, com base no Acordo de Acionistas, foi considerado o recebimento de valor compensatério

relacionado ao encerramento da operacao de VEM CONVENIENCIA.

Além do recebimento desta compensacao, a AMERICANAS ficara com a operacéo das Lojas Local, sua parcela
que havia sido contribuida na joint-venture. Destacamos que a operacao das Lojas Local é deficitaria e
entendemos que, caso as Lojas Local continuem em operacao, o valor da compensacao a ser recebido pode

ser consumido pela operacao da empresa.



= Alienacao de ativos:

O GRUPO AMERICANAS também considera em seu plano de recuperacdo a alienacdo de ativos, além da
rescisao contratual referente a joint-venture VEM, descrita acima. A Companhia projeta que a alienacao

dos ativos citados ira gerar RS 2.903.510 mil de caixa em dezembro de 2023.

De acordo com o plano de pagamentos aos seus credores, em particular a Classe Il - Financeiros, caso os
recursos liquidos originados pela venda de ativos ultrapassem o montante de RS 2 bilhdes, o valor de RS 2
bilhdes sera destinado a recompra antecipada de divida e o excedente sera direcionado ao caixa da
Companhia, conforme descrito detalhadamente no Capitulo 9. Caso os recursos sejam inferiores ao
montante de RS 2 bilhdes, a totalidade do valor gerado pela alienacao de ativos sera destinada a recompra
da divida.

Como esses ativos serao alienados, as estimativas de valor foram disponibilizadas pela COMPANHIA. Nao fez
parte do escopo da Apsis qualquer analise sobre essas avaliacdes. A Apsis ndo se responsabiliza pela

conclusao de valor desses ativos.

Como o valor da venda considerado é de RS 2,9 bilhdes, RS 2 bilhdes vao para pagamento dos credores e o
excedente, aproximadamente RS 900 milhdes, vai para o caixa da Companhia. Entendemos que, uma venda
por valor inferior ao estimado pela Companhia pode impactar a geracao de caixa, mas nao o suficiente para
afetar a viabilidade do plano, uma vez que, mesmo no pior cenario, o caixa nao ficaria negativo em nenhum

mes.
= Qutros ativos:

Além das investidas descritas acima, a AMERICANAS possui investimento em outras empresas menos
representativas, conforme demonstrado no organograma do Capitulo 4. O laudo de avaliacdo dos bens e
ativos elaborado pela Apsis (AP 00092/23-02) descreve em detalhe e mensura em detalhe cada um desses
ativos. De forma geral, ap6s conversas com a administracdo da Companhia e analises das demonstracoes
financeiras de cada investida, entendemos que elas ainda ndo contribuem com geracao de caixa material
para as RECUPERANDAS e também nao requerem aportes de caixa material para as RECUPERANDAS, por isso,

nao foram consideradas neste estudo.
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8. PREMISSAS-CHAVE DO PLANO DE RECUPERACAO JUDICIAL DO GRUPO AMERICANAS

A reestruturacao da AMERICANAS tem como pilares as premissas descritas a seguir. Caso nao se realizem, a

implementacao do plano, tal como proposta, pode nao ser realizada.

= Reestruturacao da divida.

= Retomada das vendas em todos os canais.

= Reducao de custos.

= Resultados/necessidades de aporte de empresas investidas
= Aporte de acionistas.

= Qutras premissas macroeconémicas.
8.1. RENEGOCIACAO DAS DIVIDAS

No presente estudo, foram consideradas as propostas de renegociacao do endividamento do passivo da
AMERICANAS contidas em seu plano de recuperacao judicial, assim como seus prazos, taxas e demais
condicoes. Conforme demonstrado no préximo Capitulo, o plano de recuperacao judicial da AMERICANAS é
viavel mediante a aprovacao do plano de recuperacao por parte de seus credores. A proposta de pagamento

de cada classe de credores é pormenorizada no préximo Capitulo.
8.2. RETOMADA DE VENDAS

A Companhia foi fortemente impactada pela crise financeira, o que provocou uma queda significativa no
trafego de sua plataforma de e-commerce e afetou suas vendas. Nesse contexto, a Companhia considera
uma retomada de vendas, especialmente no canal DIGITAL, que abrange a retomada da confianca por
clientes e fornecedores e propicia uma expansao no trafego das plataformas digitais da Companhia e,
consequentemente, nas vendas do canal DIGITAL. Assim, a Companhia projeta um crescimento significativo
de vendas no canal DIGITAL para os anos de 2024 e 2025 em virtude da forte queda apresentada em 2023,

representando uma normalizacao de suas operacoes.

Em relacéo ao canal FiSICO, a Companhia estima a abertura de novas lojas - 15 apenas em 2023 - para os
proximos anos, propiciando o crescimento de vendas por tal canal. Além disso, a AMERICANAS expandiu seu
numero de lojas em 151, no ano de 2021, e em 5 lojas entre o periodo de janeiro a setembro de 2022. Por

fim, a AMERICANAS também estima o crescimento de vendas das lojas atuais (Same-Store Sales - SSS).

E importante ressaltar que qualquer atraso no cronograma de implementacéo de estratégias de retomada
de confianca de clientes e fornecedores, do cronograma de abertura de novas lojas e do crescimento de

vendas pode resultar em um impacto significativo no fluxo de caixa das RECUPERANDAS.
8.3. REDUCAO DE CUSTOS

As RECUPERANDAS estimam que reducdes de custos sao primordiais para melhoras de margem e otimizacao
operacional. Desse modo, esforcos para reduzir os custos a partir da reestruturacao e readequacao da
estrutura do canal DIGITAL, em virtude da retracao do faturamento da Companhia, declinio dos custos com
aluguel por meio de rescisdes e renegociacdes, reducao do nimero de lojas por meio do fechamento de

lojas que nao tenham boa performance e maior eficiéncia operacional. Dessa maneira, qualquer dificuldade



para implementar as reducdes de custos citadas podem ocasionar mudancas significativas no fluxo de caixa
da RECUPERANDA.

8.4. RESULTADOS/NECESSIDADES DE APORTE DE EMPRESAS INVESTIDAS

O GRUPO AMERICANAS dispoe de outras empresas investidas, como a AME, VEM, que faz parte da joint-
venture com a Vibra, Uni.Co, empresas que auxiliam a operacéo logistica da AMERICANAS, como a Click
Rodo, empresas criadas para auxiliar o ecossistema digital do GRUPO AMERICANAS, como a BIT, e outras
investidas pouco materiais. Tais empresas subsidiarias sdo pouco relevantes e varias nao possuem historico
de rentabilidade financeira e, consequentemente, exigem constantes aportes da AMERICANAS. Por esses
motivos, a Companhia ndo considerou em seu modelo financeiro entradas e saidas de caixa referentes as
demais empresas investidas. A Companhia ainda estd estimando os efeitos econdomico-financeiros
decorrentes da crise para estas empresas investidas. A Apsis ndo teve acesso as projecdes das subsidiarias,
portanto nao validamos as premissas consideradas. Portanto, necessidades de aporte de capital pelas
subsidiarias podem impactar a viabilidade do plano de recuperacao proposto e gerar efeitos significativos
no fluxo de caixa das RECUPERANDAS.

8.5. APORTE DOS ACIONISTAS

As RECUPERANDAS projetam, em seu plano de recuperacao, um aumento de capital de até RS 10 bilhdes,
previstos para o ano de 2023, que possui a finalidade de assegurar os recursos minimos necessarios para a
implementacao dos termos e condicdes de reestruturacao dos créditos concursais abrangidos no plano.
Sendo assim, qualquer modificacao no cronograma e na estrutura do aporte considerado pela Companhia

em seu plano de recuperacao pode acarretar um impacto significativo no fluxo de caixa das RECUPERANDAS.
8.6. OUTRAS PREMISSAS MACROECONOMICAS

As analises e as conclusdes contidas consideram certas premissas macroeconémicas. Entendemos que as

premissas mais sensiveis ao fluxo de caixa da AMERICANAS sao:

=  Produto Interno Bruto (PIB).

= Taxas de inflacao brasileira - IPCA e IGPM.

= Certificado de Depésito Interbancario (CDI).
= Endividamento das familias.

= Taxa de desemprego.

= Renda média das familias.

Uma variacao dessas premissas pode causar um impacto positivo ou negativo no fluxo de caixa projetado da
COMPANHIA.



9. PROPOSTA DE PAGAMENTO AOS CREDORES

Uma vez homologado o plano, a proposta de pagamento descrita a seguir reestruturara todos os créditos
sujeitos a recuperacao judicial. Com a referida novacédo e salvo se expresso de forma diversa no plano,
deixarao de ser aplicaveis todos os indices financeiros, obrigacdes, covenants, hipoteses de vencimento
antecipado e multas, bem como outras obrigacdes e garantias que sejam incompativeis com o plano de
recuperacao apresentado pelas RECUPERANDAS. Os créditos novados na forma do Artigo 59 da Lei de

Recuperacao Judicial constituirdo a divida reestruturada.

A tabela a seguir traz o resumo da lista de credores das RECUPERANDAS, conforme peticao inicial do plano

de recuperacao judicial ajuizado.

CLASSE DE CREDOR SALDO EM MARCO DE 2023 (RS bilhdes)
Classe | - Trabalhista 0,082
Classe Il - Garantia Real 0
Classe Il - Quirografarios (Fornecedores) 5,3
Classe Il - Quirografarios (Financeiros) 36,8
Classe IV - MV e EPP 0,156
Total (=) 42,3

O plano de recuperacao judicial detalha a sua proposta de reestruturacao dos créditos concursais. A
exposicao que se segue apresenta o resumo da proposta de pagamento aos credores, conforme descrita no
plano de recuperacao judicial, e as premissas consideradas na elaboracao do fluxo de pagamentos da divida

utilizado no modelo apresentado pelas RECUPERANDAS e por seus assessores.

A elaboracdo do fluxo de pagamentos da divida previsto no plano de recuperacdo judicial levou em
consideracao: (i) os valores dos créditos constantes da lista de credores apresentada pelas RECUPERANDAS;
(if) o aumento de capital previsto pela Companhia e captacdo de dividas a mercado; (iii) alienacao e
oneracao de bens e direitos do ativo permanente; (iv) a capacidade de geracao de caixa da AMERICANAS; e

(v) possiveis operacdes de reorganizacado societaria.

A seguir, apresentamos o detalhamento da proposta por tipo de credor, conforme o plano de recuperacao
judicial.

9.1. PROPOSTAS DE PAGAMENTO

PAGAMENTO DOS CREDORES TRABALHISTAS (CLASSE 1)

0 pagamento dos Credores Trabalhistas sera feito pelas RECUPERANDAS dentro do limite legal e nos termos

dispostos a seguir.

Os Credores Trabalhistas representam os créditos concursais derivados da legislacdo do trabalho,
decorrentes de acidentes de trabalho, e decorrentes da comunicacao da rescisao do contrato de trabalho
anteriormente a data do pedido de recuperacao judicial, independentemente da forma do cumprimento do
aviso prévio. O pagamento dos Credores Trabalhistas sera realizado de acordo com os termos e condicdes
originais de pagamento em até 30 (trinta) dias contados da data de homologacdo do plano de recuperacao
judicial.

REESTRUTURAGAO DOS CREDITOS COM GARANTIA REAL (CLASSE II)



No momento atual, nao constam Credores com Garantia Real no quadro geral de Credores das
RECUPERANDAS.

PAGAMENTOS DOS CREDORES QUIROGRAFARIOS (CLASSE i)
O pagamento dos “Créditos Quirografarios - Classe 11I” apresenta a seguinte estrutura:

i) Leildo Reverso: As RECUPERANDAS promoverao, apds a data de homologacao e em até 60 (sessenta) dias
a partir da conclusao do aumento de capital previsto no plano, uma rodada de pagamento antecipado aos
Credores Quirografarios que optarem por receber a quitacao integral da totalidade ou de parte de seus
Créditos Quirografarios novados nos termos do plano de recuperacao com um desconto nao inferior a 70%
(setenta por cento) do respectivo montante do Crédito Quirografario. Tal rodada de pagamentos denomina-

se Leilao Reverso.

As condicoes especificas para participacao no Leildo Reverso a ser realizado pelas RECUPERANDAS, as regras
e o valor maximo a ser utilizado pelas RECUPERANDAS para o pagamento dos respectivos Créditos
Quirografarios no contexto do Leilao Reverso, o que nédo sera inferior a RS 2.500.000.000,00 (dois bilhdes e
quinhentos milhdes de reais), provenientes do aumento de capital, inclusive eventuais restrices, serao

detalhadas no edital a ser divulgado previamente ao Leilao Reverso pelas RECUPERANDAS.

Poderéo participar do Leilao Reverso todos os Credores Quirografarios que ndo sejam parte em nenhuma
demanda contra as RECUPERANDAS, suas afiliadas, seus acionistas ou administradores e tenham desistido
de toda e qualquer demanda contra as RECUPERANDAS, suas afiliadas, seus acionistas ou administradores,
e, por fim, se abstenham de tomar qualquer medida de execucao ou ajuizar qualquer demanda contra as

RECUPERANDAS, suas afiliadas, seus acionistas ou administradores.

Caso mais de um Credor Quirografario seja considerado vencedor do Leilao Reverso, e caso o valor do Leilao
Reverso destinado pelas RECUPERANDAS para o Leilao Reverso nao seja suficiente para o pagamento integral
(considerando os descontos oferecidos no ambito do respectivo Leildo Reverso) de todos os Credores
Quirografario vencedores, o pagamento devera ser realizado de forma pro rata aos Credores Quirografarios
considerados vencedores do Leilao Reverso em razao de terem oferecido o mesmo percentual de desconto,
observado o desconto minimo e limitado ao saldo dos respectivos Créditos Quirografarios constante da

relacao de credores.

Entretanto, na hipétese de existir algum saldo remanescente do valor do Leildao Reverso apos o efetivo
pagamento integral (considerando os descontos oferecidos no ambito do respectivo Leildo Reverso) de todos
os Créditos Quirografarios ofertados por todos os Credores Quirografarios considerados vencedores no Leildo
Reverso, o respectivo saldo do valor do Leildo Reverso sera utilizado pelas RECUPERANDAS para pagamento
Créditos Quirografarios ofertados pelos demais Credores Quirografarios para pagamento com desconto
percentual no contexto do Leilao Reverso, observado o desconto minimo. Nesse caso, as RECUPERANDAS
sempre pagardo primeiramente os respectivos Credores Quirografarios que ofereceram o segundo maior
desconto sobre o valor de seus Créditos Quirografarios ofertados para pagamento no contexto do Leildo
Reverso, de forma pro rata e limitados ao saldo dos respectivos Créditos Quirografarios constante da relacao
de credores, e assim sucessivamente até utilizacdo da totalidade do Valor do Leilao Reverso, caso haja

demanda, sendo certo que, apds o pagamento de todos os Credores Quirografarios participantes do Leildo
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Reverso que observaram o desconto minimo, eventuais saldos remanescentes dos montantes de Créditos
Quirografarios serdo pagos nos termos da opcao escolhida pelos respectivos Credores Quirografarios para

pagamento de seus Créditos Quirografarios.

Na hipotese de nao existir um Credor Quirografario que seja considerado vencedor de determinado Leilao
Reverso, ou ainda existir algum saldo remanescente do valor do Leilao Reverso apds o efetivo pagamento
dos Créditos Quirografarios de todos os Credores Quirografarios participantes do Leildo Reverso que
observaram o desconto minimo, o respectivo saldo do valor do Leildao Reverso podera ser utilizado pelas

RECUPERANDAS, a seu exclusivo critério, para investimentos em suas atividades.

ii) Opcao de Reestruturacao Divida a Mercado: Os Credores Quirografarios que estejam adimplentes com
seu compromisso de nao litigar poderao optar, expressamente, por receber o pagamento do saldo
remanescente dos seus respectivos Créditos Quirografarios, apds eventual pagamento de parte dos Credores

Quirografarios no contexto do Leildo Reverso, nos termos e condicoes descritos abaixo.

Os Credores Quirografarios que cumprirem com os requisitos descritos a seguir poderao manifestar seu
interesse em participar da Opcao de Reestruturacao Divida a Mercado, em até 30 (trinta) dias contados da

data da homologacao.

Em até 90 (noventa) dias contados da data da conclusdo do aumento de capital (novos recursos), sera
realizado o aumento de capital considerando a capitalizacdo de créditos da AMERICANAS, por subscricao
privada de novas acoes ordinarias de emissao da AMERICANAS, no valor total de até RS 10.000.000.000,00
(dez bilhoes de reais), o qual sera subscrito e integralizado, de forma pro rata, pelos Credores Quirografarios
que escolherem tal opcao de pagamento, mediante a capitalizacao do saldo remanescente dos seus
respectivos Créditos Quirografarios, apos eventual pagamento de parte os Créditos Quirografarios no
contexto do Leilao Reverso. Em contrapartida a capitalizacdo de seus Créditos Quirografario, no contexto
do aumento de capital (capitalizacdo de créditos), os Credores Quirografarios receberdao Novas Acdes
Capitalizacao de Créditos, cujo preco de emissao sera definido nos termos do art. 170 da Lei das Sociedades
por Acoes e igual ao preco de emissao das Novas Acdes Aumento de Capital (novos recursos). A emissao das
Novas Acdes Capitalizacao de Crédito observara os termos e condicoes previstos na Lei das Sociedades por
Acodes, incluindo o direito de preferéncia previsto no art. 171 e seus § 2° e 3° da Lei das Sociedades por
Acdes, conforme aplicavel, e conferirao os mesmos direitos conferidos pelas demais acdes ordinarias de
emissao da AMERICANAS em circulacao, sendo certo que, na hipotese de exercicio do direito de preferéncia
pelos atuais acionistas da AMERICANAS, as importancias por eles pagas serdo entregues aos Credores

Quirografarios titulares dos Créditos Quirografarios a serem capitalizados.

Em até 60 (sessenta) dias contados da conclusao do aumento de capital (capitalizacdo de créditos), a
AMERICANAS utilizara o montante total de RS 2.500.000.000,00 (dois bilhdes e quinhentos milhdes de reais),
provenientes do aumento de capital (novos recursos) para realizar o pagamento, de forma pro rata, de parte
do saldo remanescente de Créditos Quirografarios de titularidade dos Credores Quirografarios que
escolherem tal opcao de pagamento, com um desconto de 60% (sessenta por cento) sobre o valor de face

dos respectivos Créditos Quirografarios.
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Portanto, para cada RS 1,00 (um real) em Créditos Quirografarios dos Credores Quirografarios capitalizados
no contexto do aumento de capital (capitalizacdo de créditos), a AMERICANAS ira recomprar RS 0,625 do
saldo remanescente de Créditos Quirografarios de titularidade dos Credores Quirografarios com um desconto

de 60% (sessenta por cento) sobre o valor de face dos respectivos Créditos Quirografarios.

iii) Divida a mercado: Sem prejuizo dos dispostos nas Clausulas | e Il acima, em até 180 (cento e oitenta)
dias da conclusao do aumento de capital (capitalizacdo de créditos), a AMERICANAS realizara a emissao de
debéntures simples (e/ou um instrumento de divida aplicavel para Créditos Quirografarios em délar) no
valor total de RS 5.875.000.000,00 (cinco bilhdes, oitocentos e setenta e cinco milhdes de reais) para
pagamento de forma pro rata, de parte do saldo remanescente de Créditos Quirografarios de titularidade
dos Credores Quirografarios que escolherem tal opcdo de pagamento. As condicdes referentes ao pagamento

de tal saldo remanescente serao descritas a seguir.

Para cada RS 1,00 (um real) em Créditos Quirografarios capitalizados no contexto do aumento de capital
(capitalizacao de créditos), o respectivo Credor Quirografario recebera o pagamento de R$ 0,5875 do saldo
remanescente de seus Créditos Quirografarios mediante o recebimento de debéntures simples. O valor total
da emissao atingira até RS 5.875.000.000,00 (cinco bilhdes, oitocentos e setenta e cinco milhdes de reais),
com data de emissdo definida na respectiva escritura de emissao (ou no instrumento de divida aplicavel
para Créditos Quirografarios em dolar). O valor do principal de tal instrumento sera amortizado em apenas
uma parcela - bullet -, no 60° (sexagésimo) més contato da data de emissdo. Serao incidentes juros
correspondentes a taxa anual de 128% do CDI, e, para o caso do instrumento de divida aplicavel para Créditos
Quirografarios em ddlar, uma taxa de juros em USS que seja equivalente. Além disso, os juros incidentes ao
longo dos 24 (vinte e quatro) meses, contados a partir da data de emissao, nao serao pagos neste periodo,
sendo incorporados ao valor do principal. Apos o periodo de caréncia de juros, os juros incidentes sobre o

novo valor do principal serao pagos mensalmente.

Caso determinado Credor Quirografario ndo manifeste sua opcao para receber o pagamento do saldo
remanescente do seu respectivo Crédito Quirografario, ou deixe de cumprir com o seu compromisso de nao
litigar, tal Credor Quirografario tera a totalidade do saldo remanescente de seus Créditos Quirografarios

alocado para ser pago na Modalidade de Pagamento Geral, que sera descrita abaixo.

Apds a utilizacao pelas RECUPERANDAS de todos os recursos e limites disponiveis para pagamento e
reestruturacao de Créditos Quirografarios, os Credores Quirografarios cujos créditos sejam reestruturados
na forma prevista terdo os saldos remanescentes de seus respectivos Créditos Quirografarios
automaticamente para serem pagos por meio da Opcédo de Reestruturacéo Divida Subordinada, de forma pro
rata e observados os respectivos limites dos respectivos Créditos Quirografarios listados na relacao de

credores.

iv) Divida Subordinada: Os Credores Quirografarios que optarem por receber o pagamento do saldo
remanescente dos seus respectivos Créditos Quirografarios, apos eventual pagamento de parte dos Créditos
Quirografarios no contexto do Leildao Reverso e da Opcao de Reestruturacao Divida a Mercado, descrito

acima, bem como os Credores Quirografarios que nao receberem o pagamento da totalidade dos seus



Créditos Quirografarios, terdo os saldos remanescentes de seus respectivos Créditos Quirografarios

reestruturados nos termos da Opcao de Reestruturacao Divida Subordinada.

Os Credores Quirografarios que estejam adimplentes com seu compromisso de nao litigar poderdo manifestar
seu interesse em participar da Opcao de Reestruturacao Divida Subordinada, em até 30 (trinta) dias contados

da data de homologacao.

A AMERICANAS realizara a emissao de debéntures conversiveis (e/ou um instrumento de divida aplicavel
para Créditos Quirografarios em dolar) para pagamento dos saldos remanescentes dos Créditos
Quirografarios de Credores Quirografarios que escolham a Opcao de Reestruturacdo Divida Subordinada,
bem como dos Credores Quirografarios que nao forem pagos nos termos da Opcédo de Reestruturacao Divida

a Mercado. A estrutura das debéntures conversiveis sera descrita a seguir.

A data de emissao sera definida na respectiva escritura de emissao (e/ou no instrumento de divida aplicavel
para Créditos Quirografarios em dolar). As debéntures conversiveis ou os titulos emitidos no contexto do
instrumento de divida aplicavel para Créditos Quirografarios em dolar poderao ser convertidos, a qualquer
momento, com um desconto de 60% (sessenta por cento) sobre o seu valor de face, em acdes por um preco
de emissao a ser definido nos termos do art. 170 da Lei das Sociedades por Acdes e igual ao preco de emissao
das Novas Acdes Aumento de Capital (novos recursos). A Companhia podera resgatar, a qualquer tempo e a
seu exclusivo critério, sem a incidéncia de nenhuma penalidade, a totalidade das debéntures conversiveis
emitidas e em circulacdo ou dos titulos emitidos no contexto do instrumento de divida aplicavel para
Credores Quirografarios em dolar. Além disso, o valor do principal sera amortizado em apenas uma parcela
- bullet -, no més de marco de 2043, sendo corrigido, na menor periodicidade permitida por Lei, pelo IPCA
ou por indice equivalente aplicavel para os titulos emitidos no contexto do instrumento de divida aplicavel

para Créditos Quirografarios em dolar, desde a data de homologacao até a data do efetivo pagamento.

Caso o Credor Quirografario nao manifeste sua opcdo para receber o pagamento do saldo remanescente do
seu respectivo Crédito Quirografario, ou caso descumpra com seu compromisso de nao litigar, tal Credor
Quirografario tera a totalidade do saldo remanescente dos seus Créditos Quirografarios alocado para ser

pago na Modalidade de Pagamento Geral.

v) Modalidade de Pagamento Geral: Os saldos remanescentes dos Créditos Quirografarios de titularidade
dos Credores Quirografarios que nao manifestem suas opcoes para receber o pagamento do saldo
remanescente dos seus respetivos Créditos Quirografarios, conforme aplicavel, ou ndo desejem assumir o

compromisso de nao litigar, serao pagos de acordo com a estrutura apresentada abaixo.

Os saldos remanescentes dos Créditos Quirografarios a serem reestruturados nos termos da Modalidade de
Pagamento Geral serao reduzidos no percentual de 80% (oitenta por cento). Para todos os fins, o desagio
previsto nesse item sera aplicado primeiramente aos juros que forem devidos e a serem pagos, e, apenas
posteriormente, a parcela do principal que compde os Créditos Quirografarios a serem reestruturados nos
termos da Modalidade de Pagamento Geral. O valor do principal do saldo remanescente dos Créditos
Quirografarios, apds o desagio previsto, sera amortizado em apenas uma parcela - bullet -, no més de marco

de 2043. O valor do principal do saldo remanescente dos Créditos Quirografarios, apos o desagio previsto,



sera corrigido conforme a taxa referencial (TR) ao ano, desde a data de homologacéo até a data do efetivo

pagamento.

vi) Credores Fornecedores com Créditos Quirografarios até RS 12.000,00: Os Credores Fornecedores
detentores de Créditos Quirografarios de até RS 12.000,00 (doze mil reais) serdo integralmente pagos, em

parcela Unica, sem desagio e sem correcao, em até 30 (trinta) dias contados da data de homologacao.

Os Credores Fornecedores detentores de Créditos Quirografarios acima de RS 12.000,00 (doze mil reais)
poderao optar, no prazo de 30 (trinta) dias contados da data de homologacdao, mediante o envio para a
AMERICANAS, pelo recebimento do valor total de RS 12.000,00 (doze mil reais), renunciando ao direito de
receber o pagamento do valor de seu Crédito Quirografario que exceder RS 12.000,00 (doze mil reais) e
outorgando as RECUPERANDAS, no mesmo momento da realizacdo da opcdo, a mais ampla, rasa irrevogavel
e irretratavel quitacao pelo recebimento do valor integral dos seus respectivos Créditos Quirografarios na

forma dos Credores Fornecedores com Créditos Quirografarios de até RS 12.000,00.

vii) Credores Fornecedores com Créditos Quirografarios acima de R$ 12.000,00: Os Credores
Fornecedores com Créditos Quirografarios acima de RS 12.000,00 (doze mil reais) que nao optarem por
receber o pagamento de seus Créditos Quirografarios nos termos descritos no item acima (Credores
Fornecedores com Créditos Quirografarios até RS 12.000,00) serdao pagos, apos a aplicacdo de desagio de

50% (cinquenta por cento) sobre o valor total de seus Créditos Quirografarios, conforme apresentado abaixo.

A amortizacao do saldo remanescente do principal, apos a aplicacdo do desagio previsto, sera realizada em
48 (quarenta e oito) parcelas mensais, iguais e sucessivas, vencendo-se a primeira no ultimo dia Gtil do
prazo de caréncia referido, e as demais no mesmo dia dos meses subsequentes. O valor do saldo
remanescente do principal, apds a aplicacdao do desagio, sera corrigido na menor periodicidade permitida

por Lei, pelo IPCA, desde a data de homologacéo até a data do efetivo pagamento.

viii) Credores Fornecedores Colaboradores: Os Credores Fornecedores Colaboradores que optarem por
receber seus Créditos Quirografarios concordam a retornar, em até 30 (trinta) dias contados de 31 de marco
de 2023, desde que solicitado pela AMERICANAS, a oferta de fornecimento para o GRUPO AMERICANAS de
produtos nao financeiros, conforme aplicavel, nos mesmos volumes, sortimento, prazo de entrega e
condicées acordadas entre a Companhia e o respectivo Credor Fornecedor Colaborador; retornar
imediatamente outras negociacdes acessorias, como verbas, Americanas Ads, bonus, de forma a permitir o
reestabelecimento das margens combinadas entre a Companhia e o respectivo Credor Fornecedor
Colaborador; conceder, imediatamente apds a quitacdo integral do Crédito Quirografario do respectivo
Credor Fornecedor Colaborador, a extensao imediata de prazo de pagamento para 0 GRUPO AMERICANAS

para o prazo usualmente praticado durante o ano de 2022; e mantenham o compromisso de nao litigar.

Os Credores Fornecedores Colaboradores terao seus créditos pagos integralmente em dinheiro, em parcela
Unica, sem desagio e sem correcado, na data que ocorrer primeiro entre: i) até 15 (quinze) dias apos a data
de conclusdao do aumento de capital (novos recursos); ou ii) até 360 (trezentos e sessenta) dias contados da

data de homologacao.

Os Credores Fornecedores Colaboradores que tenham interesse em receber o pagamento de seus Créditos

Quirografarios nos termos definidos aos Credores Fornecedores Colaboradores deverao concordar e assinar
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o termo de adesdo para Credor Financeiro Colaborador, que devera ser enviado por escrito para as
RECUPERANDAS em até 30 (trinta) dias, com o objetivo que o GRUPO AMERICANAS efetue o pagamento a

partir da data de homologacao.

ix) Créditos Intercompany: Os Créditos Intercompany serdo quitados, apos aplicacdo de desagio de 80%
(oitenta por cento), em apenas uma parcela - bullet -, no ano de 2043, apds o término do pagamento dos
Créditos Quirografarios previsto na Modalidade de Pagamento Geral, sendo certo que as RECUPERANDAS
poderao, a seu exclusivo critério, quitar os referidos Créditos Intercompany mediante formas alternativas

de extincado e/ou pagamento, inclusive, mas nao se limitando, ao encontro de contas na forma da Lei.
A projecao financeira considerada neste relatério assume as seguintes premissas:
= Classe lll - Fornecedores:

Conforme descrito na clausula VI, Credores Fornecedores com Créditos Quirografarios até RS 12.000,00, e
clausula VI, Credores Fornecedores Colaboradores, os Créditos Quirografarios que se enquadrem nessas
clausulas serao integralmente pagos, em parcela Unica, sem desagio e sem correcao, em até 30 dias contados
da data de homologacao. Foi estimado desembolso de RS 3,5 bilhes de reais para pagamento de ambas as

clausulas citadas anteriormente.

Para os Fornecedores que nao sao colaboradores e possuem Créditos Quirografarios acima de R$ 12.000,00,
estao inseridos na clausula VIl. Conforme descrito acima, sera aplicado desagio de 50% sobre o valor total
de Créditos Quirografarios e o pagamento ocorrerd em 48 parcelas mensais, iguais e sucessivas, sendo
corrigido pelo IPCA, desde a data de homologacéo até a data do efetivo pagamento. No modelo financeiro

foi estimado desembolso de RS 1,9 bilhées de reais.
= Classe lll - Financeiros:

Para pagamento da Classe Il - Financeiros foi estimado na projecao de viabilidade econdmico-financeira as

seguintes clausulas de pagamento:

Clausula | - Leilao reverso: Assumindo a premissa conservadora, o modelo financeiro considerou que os
Credores Quirografarios ofereceram 70% de desconto no leildo reverso, sendo assim, foi estimado pagamento

de RS 2,5 bilhées direcionados para quitacdo de RS 8,3 bilhdes de dividas.

Clausula Il - Recompra de divida concursal: Posteriormente ao aumento de capital de RS 10 bilhdes de reais,
a AMERICANAS considera na modelagem financeira o desembolso de RS 2,5 bilhdes do valor capitalizado para
pagamento do saldo remanescente de Credores Quirografarios. O pagamento ocorrera de forma pro rata e

com um desconto de 60% sobre o valor de face dos respectivos Credores Quirografarios.

Clausulas Ill e IV - Pagamento com emissao de divida: Conforme descrito acima, os Credores Quirografarios
gue nao receberem o pagamento da totalidade dos seus créditos, terdo os saldos remanescentes de seus
respectivos créditos reestruturados nos termos dispostos nas clausulas Il e IV. Na projecao de viabilidade
foi considerado RS 5,9 bilhées em Divida a mercado e RS 4,8 bilhdes em Divida Subordinada para pagamento
dos créditos remanescentes (pré cash sweep). Ambas as dividas serdo pagas de forma pro rata, sendo a

divida subordinada com desconto de 60% sobre o seu valor de face.



PAGAMENTO DOS CREDORES ME E EPP (CLASSE 1V)

O pagamento dos Credores ME e EPP sera feito pelas RECUPERANDAS dentro do limite legal e nos termos

apresentados a seguir.

Os Credores ME e EPP representam os créditos concursais detidos pelos Credores ME e EPP, nos termos do
art. 41, inciso IV da LRF. O pagamento dos Credores ME e EPP sera realizado de acordo com os termos e

condicdes originais de pagamento em até 30 (trinta) dias contados da data de homologacao.
PAGAMENTO DE CREDITOS ILIQUIDOS

Os Créditos Iliquidos se sujeitam integralmente aos termos e condicdes do plano elaborado e aos efeitos da
recuperacao judicial. Uma vez materializados e reconhecidos por decisao judicial ou arbitral que os tornem
liquidos, transitada em julgado, ou por acordo entre as partes, os Créditos Iliquidos serdo pagos na forma

prevista na Modalidade de Pagamento Geral, exceto quando disposto de forma distinta no Plano.
PAGAMENTO DE CREDITOS RETARDATARIOS

Na hipotese de reconhecimento de Créditos por decisao judicial ou arbitral, transitada em julgado, ou
acordo entre as partes, posteriormente a data de apresentacao deste plano ao juizo da recuperacao judicial,
serdo eles considerados Créditos Retardatarios e deverao ser pagos de acordo com a classificacao e critérios
estabelecidos no Plano para a classe na qual os Créditos Retardatarios em questao devam ser habilitados e
incluidos, sendo certo que, na hipotese de os Créditos Retardatarios envolverem Créditos Quirografarios,

seus respectivos pagamentos deverao ser realizados na forma prevista na Modalidade de Pagamento Geral.
PAGAMENTO DE CREDITOS EXTRACONCURSAIS ADERENTES

Os Credores Extraconcursais que desejarem receber os seus Créditos Extraconcursais na forma do Plano
aplicavel aos Credores Quirografarios, Credores Fornecedores ou Credores Fornecedores Colaboradores,
conforme o caso, poderao fazé-lo, desde que informem as RECUPERANDAS no prazo de até 30 (trinta) dias

contados da Data de Homologacao.

Por fim, ressalva-se que o resumo da proposta de pagamentos dos créditos descrita anteriormente ndo
contempla todas as previsoes estabelecidas no plano de recuperacéao judicial. Na hipétese de haver qualquer
inconsisténcia entre a proposta aqui descrita e a forma descrita no plano, ao qual este Estudo esta anexo,

o plano prevalecera.
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10. CONCLUSAO

A APSIS realizou o Estudo de Viabilidade econdémico-financeira do plano de recuperacao judicial da
RECUPERANDA. Este Estudo centrou-se no ambito econdémico do plano, ndo considerando a viabilidade sob

o0s aspectos societarios, tributarios e legais.

O presente quadro de credores se baseia em informacoes fornecidas pelo GRUPO AMERICANAS e por seus
assessores legais e financeiros até a data de elaboracdo deste trabalho e, sendo assim, esta sujeito a

alteracoes.

Apds a analise da reestruturacao dos passivos e ativos e das condicdes de liquidez das RECUPERANDAS em
médio e longo prazos, e considerando suas origens de recursos, despesas e estrutura de ativos e passivos,
acreditamos que, caso as premissas operacionais projetadas pela administracao sejam atingidas, os
investimentos previstos no plano realizados, as propostas de financiamento existentes, o desempenho
operacional do GRUPO AMERICANAS e a consequente geracao de caixa suportarao sua viabilidade

econdmico-financeira.

Nossa analise assume que todas as premissas macroeconémicas e operacionais contidas neste Estudo, bem
como todas as premissas de reestruturacdo de créditos, sujeitos ou ndo ao plano de recuperacao,
apresentadas no plano de recuperacao judicial serao verificadas e atingidas. A nao verificacao ou o nao
atingimento de qualquer uma das premissas adotadas podera tornar esta analise invalida. Tais premissas
incluem a estabilidade economica do pais e o desempenho operacional esperado do GRUPO AMERICANAS,

mas nao se limitam a eles.

A APSIS entende que a forma de pagamento prevista no plano de recuperacao das RECUPERANDAS analisado
deve ser revisitada em caso de auséncia, atraso ou reducado de qualquer uma das premissas-chave descritas
no Capitulo 8, bem como no caso da nao verificacdo ou do ndao atingimento de quaisquer premissas

apresentadas neste Estudo e no plano de recuperacao judicial.

Estando o Estudo de Viabilidade AP-00092/23-01 concluido, composto por 57 (cinquenta e sete) folhas
digitadas de um lado e 02 (dois) anexos, a APSIS, CREA/RJ 82.2.00620-1 e CORECON/RJ RF/2.052-4, empresa
especializada em avaliacdo, abaixo representada legalmente pelos seus diretores, coloca-se a disposicao

para quaisquer esclarecimentos que, porventura, se facam necessarios.

Rio de Janeiro, 20 de marco de 2023.

LUIZ PAULO CESAR SILVEIRA MIGUEL CORTES CARNEIRO MONTEIRO
Vice-Presidente Diretor

Engenheiro Mecanico e Contador Economista e Contador

(CREA/RJ 1989100165 e CRC/RJ-118.263/P-0) (CORECON/RJ 26898 e CRC/SP-344323/0-6)
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ESTUDO DE VIABILIDADE AP-00092/23-01 ANEXO 1 - FLUXO

FLUXO DE CAIXA AMERICANAS 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040
(RS mil)
(% crescimento) 35,2% 1,6% 10,5% 3,7% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5%
RECEITA OPERACIONAL BRUTA (ROB) 21.178.759 _ 21.519.072__ 23.774.069 _ 24.651.298 _ 25.514.094 _ 26.407.087 _ 27.331.335 _ 28.287.932 _ 29.278.009 _ 30.302.740 _ 31.363.335 _ 32.461.052 _ 33.597.189 _ 34.773.091 _ 35.990.149 _ 37.249.804 _ 38.553.547 _ 39.902.921
DEDUCGES/IMPOSTOS () (3.176.551) __ (3.346.805) __ (3.693.083) _ (3.827.419) __ (3.961.379)  (4.100.027) _ (4.243.528) _ (4.392.052) _ (4.545.773) _ (4.704.875) _ (4.869.546) _ (5.039.980)  (5.216.379) _ (5.398.953)  (5.587.916) _ (5.783.493) _ (5.985.915) _ (6.195.422)
15,0% 15,6% 15,5% 15,5% 15,5% 15,5% 15,5% 15,5% 15,5% 15,5% 15,5% 15,5% 15,5% 15,5%
RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA (ROL) 18.002.208

18.172.267  20.080.985  20.823.879  21.552.715  22.307.060  23.087.807

-15,5% -15,5% -15,5% -15,5%
CUSTOS OPERACIONAIS (-)  (12.625.322)  (12.109.216)  (13.136.025)  (13.595.785)

23.895.880  24.732.236  25.597.864  26.493.789  27.421.072  28.380.810  29.374.138

30.402.233_ 31.466.311_ 32.567.632 _ 33.707.499
(14.071.638) _ (14.564.145) _ (15.073.890) _ (15.601.477) _ (16.147.528) _ (16.712.692)  (17.297.636) _ (17.903.053)  (18.529.660) _ (19.178.198) _ (19.849.435)  (20.544.165)  (21.263.211) _ (22.007.424)
LUCRO BRUTO (=) 5.376.886 __ 6.063.051 _ 6.944.961 _ 7.228.094 __ 7.481.077 __ 7.742.915 __ 8.013.917 __ 8.294.404 __ 8.584.708 __ 8.885.172 __ 9.196.154 _ 9.518.019 __ 9.851.150 _ 10.195.940 _ 10.552.798 _ 10.922.146 _ 11.304.421 _ 11.700.075
margem bruta (LB/ROL) 29,9% 33,4% 34,6% 34,7% 34,7% 34,7% 34,7% 34,7% 34,7% 34,7% 34,7% 34,7% 34,7% 34,7% 34,7% 34,7% 34,7% 34,7%
DESPESAS GERAIS E ADMINISTRATIVAS (- ) (6.201.540) __ (4.995.540) _ (5.261.688) _ (5.433.739) __ (5.623.920) _ (5.820.757) _ (6.024.484) _ (6.235.341) __ (6.453.577) _ (6.679.453) _ (6.913.233) _ (7.155.197) _ (7.405.629) _ (7.664.826) _ (7.933.094) _ (8.210.753)  (8.498.129) _ (8.795.564)
LAJIDA/EBITDA ( = ) (824.654) _ 1.067.511___ 1.683.272 __ 1.794.355 __ 1.857.157 __ 1.922.157 __ 1.989.433 __ 2.059.063 __ 2.131.130 __ 2.205.720 __ 2.282.920 __ 2.362.822 __ 2.445.521 __ 2.531.114 __ 2.619.703 __ 2.711.393 __ 2.806.292 __ 2.904.512
margem Ebitda (Ebitda/ROL) -4,6% 5,9% 8,4% 8,6% 8,6% 8,6% 8,6% 8,6% 8,6% 8,6% 8,6% 8,6% 8,6% 8,6% 8,6% 8,6% 8,6% 8,6%
FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL
(R$ mil)

LAJIDA/EBITDA ( = ) (824.654)  1.067.511  1.683.272 _ 1.794.355 _ 1.857.157 _ 1.922.157 _ 1.989.433 _ 2.059.063  2.131.130 _ 2.205.720  2.282.920  2.362.822  2.445.521  2.531.114 _ 2.619.703 _ 2.711.393 _ 2.806.292 _ 2.904.512
VARIACAO CAPITAL DE GIRO ( - ) 2.126.822 720.688 (157.161) 139.173 (125.985) (130.394) (134.958) (139.682) (144.571) (149.631) (154.868) (160.288) (165.898) (171.705) (177.714) (183.934) (190.372) (197.035)

DEMAIS AJUSTES ( +/- ) (309.837) (216.632) (203.501) (204.347) (204.049) (203.649) (203.308) (202.859) (202.403) (201.837) (201.119) (200.096) (198.730) (196.980) (194.800) (192.141) (188.948) (185.161)

IR/CSLL ( -) - - - - - - (37.983) (47.010) (119.595) (139.475) (146.867) (178.488) (189.919) (201.873) (224.108) (239.508) (321.309) (409.407)

FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL 992.331  1.571.567  1.322.610 _ 1.729.181 _ 1.527.123 _ 1.588.114 __ 1.613.184 _ 1.669.513  1.664.562  1.714.777 _ 1.780.066 _ 1.823.950  1.890.974 _ 1.960.557  2.023.081 _ 2.095.809  2.105.663 _ 2.112.908

FLUXO DE CAIXA DE INVESTIMENTOS
(RS mil)

CAPEX (- ) (486.300) (451.965) (467.784) (484.156) (501.102) (518.640) (536.793) (555.580) (575.026) (595.152) (615.982) (637.541) (659.855) (682.950) (706.853) (731.593) (757.199) (783.701)

AME (-) (245.917) (158.420) (109.773) (111.089) (111.089) (111.089) (111.089) (111.089) (111.089) (111.089) (111.089) (111.089) (111.089) (111.089) (111.089) (111.089) (111.089) (111.089)

ALIENACAO DE ATIVOS ( +) 2.903.510 - - - - - - - - - - - - - - - - -

FLUXO DE CAIXA DE INVESTIMENTOS 2.171.293 (610.385)  (577.557)  (595.245) _ (612.191) _ (629.729)  (647.882) _ (666.670)  (686.115)  (706.241)  (727.071) _ (748.630) _ (770.944) _ (794.039)  (817.943)  (842.682)  (868.288)  (894.790)

APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA. 1/2



ESTUDO DE VIABILIDADE AP-00092/23-01 ANEXO 1 - FLUXO

FLUXO DE CAIXA DE FINANCIAMENTO

(R$ mil)

JUROS - DIVIDA RJ (- ) (28.809) (26.926) (16.249) (8.290) (1.161) B B B B E . . B . . . B B
CLASSE | - . - - . . . . . . . . . . . . . .
CLASSE Il - FINANCEIROS - - E - - . . . . . . . . . . . i i
CLASSE Il - NAO FINANCEIROS (28.809) (26.926) (16.249) (8.290) (1.161) - . . . . . . . . . . . .
CLASSE IV - . . - - . . . . . . . . . .
PRINCIPAL - DIVIDARJ (-) (10.848.599)  (231.013)  (231.013)  (231.013)  (115.506) ©) - - - - B . . . - . . .
CLASSE | (81.959) - - - . . . . . . . . . . . . . .
CLASSE Il - FINANCEIROS ~ (7.000.000) - E . - ) . . . . . . . . i . . :
CLASSE IIl - NAO FINANCEIROS ~ (3.610.706) (231.013) (231.013) (231.013) (115.506) - . . . . . . . . . . . .

CLASSE IV (155.935) - . - - . . . . . i i
DIP (+/-)  1.000.000 - () - - - - . . . . . . . . i N B
JUROS (- ) - . - - . . . . . . . . . . . . . .
PRINCIPAL (+ / -) 1.000.000 . ©) - - - - . . . . . . . . . . .
DIVIDA A MERCADO ( +/- ) - - (273.834)  (657.202)  (657.202)  (657.202)  (657.202)  (657.202)  (657.202)  (657.202)  (657.202)  (657.202)  (657.202)  (657.202)  (657.202)  (657.202)  (657.202)  (657.202)
JUROS (- ) - - (273.834) (657.202) (657.202) (657.202) (657.202) (657.202) (657.202) (657.202) (657.202) (657.202) (657.202) (657.202) (657.202) (657.202) (657.202) (657.202)
PRINCIPAL (- ) - - - - - (6.268.589) - - - - - - - - - - - -
REFINANCIAMENTO ( + ) - . - - . 6.268.589 . . . . . . . . . . . .
EXTRACONCURSAL ( - ) (5.124) - - - - E - . . . . . . . B . _ .

JUROS (309) - . - - - E . . . . . . . . . i

PRINCIPAL (4.815) . - - . : . : . . . . . . N . .
JUROS - ANTECIPAGAO (- ) (30.579) - - - - - - . . . - . . . B . _ .
DIVIDA - PRE RECUPERAGAO JUDICIAL (-)  (3.120.000) - - - - E - . . . - . . . B . B N
APORTE (+)  9.000.000 - - - - . . . . . . . . . B N B i
FLUXO DE CAIXA DE FINANCIAMENTO (4.033.111) _ (257.938) __ (521.095) __ (896.504) _ (773.869) _ (657.202) __ (657.202) _ (657.202) _ (657.202) _ (657.202) _ (657.202) _ (657.202) __ (657.202) _ (657.202) _ (657.202) _ (657.202) __ (657.202) __ (657.202)

FLUXO DE CAIXA LIVRE
(R$ mil)
FLUXO DE CAIXA LIVRE (869.487) 703.244 223.958 237.431 141.063 301.183 308.101 345.641 321.245 351.335 395.794 418.118 462.827 509.316 547.937 595.925 580.173 560.916
Unrestricted Cash - BoP 4.308.000  3.525.001 _ 4.321.521 __ 4.635.459 _ 4.973.613 __ 5.218.253 __ 5.631.395 _ 6.062.199 __ 6.541.754 __ 7.009.448 __ 7.519.413 __ 8.087.164 __ 8.692.143 __ 9.357.742 _ 10.087.393 _ 10.874.978 _ 11.731.444 _ 12.594.930
(=) aincash (869.487) 703.244 223.958 237.431 141.063 301.183 308.101 345.641 321.245 351.335 395.794 418.118 462.827 509.316 547.937 595.925 580.173 560.916
Receita Financeira ( + ) 86.488 93.277 89.979 100.724 103.576 111.959 122.703 133.914 146.449 158.630 171.957 186.861 202.771 220.336 239.648 260.540 283.313 306.253
Unrestricted Cash - EoP 3.525.001  4.321.521  4.635.459  4.973.613  5.218.253  5.631.395  6.062.199  6.541.754  7.009.448  7.519.413  8.087.164  8.692.143  9.357.742 10.087.393  10.874.978  11.731.444 12.594.930  13.462.099

Caixa Minimo 555.768 1.882.937 2.183.668 2.629.977 2.722.905 3.038.860 3.406.793 3.790.943 4.222.899 4.640.805 5.099.872 5.615.980 6.168.098 6.780.053 7.455.303 8.187.555 8.987.935 9.793.258

APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA. 2/2



aPsIS

~ ANEXO 2



Abordagem da renda
Método de avaliacao pela conversao a valor presente
de beneficios econémicos esperados.

Abordagem de ativos

Método de avaliacao de empresas onde todos os ativos
e passivos (incluindo os ndo contabilizados) tém seus
valores ajustados aos de mercado. Também conhecido
como patriménio liquido a mercado.

Abordagem de mercado

Método de avaliacdo no qual sdo adotados multiplos
comparativos derivados de preco de vendas de ativos
similares.

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

Beneficios econdémicos futuros decorrentes de ativos
nao passiveis de serem individualmente identificados
nem separadamente reconhecidos.

Amortizacao
Alocacao sistematica do valor amortizavel de ativo ao
longo de sua vida util.

Arrendamento mercantil financeiro

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

Arrendamento mercantil operacional

0 que nao transfere substancialmente todos os riscos e
beneficios inerentes a posse do ativo. O arrendamento
que nao for operacional é financeiro.

Ativo

Recurso controlado pela entidade como resultado de
eventos passados dos quais se esperam beneficios
economicos futuros para a entidade.

Ativo imobilizado

Ativos tangiveis disponibilizados para uso na producao ou
fornecimento de bens ou servicos, na locacao por outros,
investimento, ou fins administrativos, esperando-se que
sejam usados por mais de um periodo contabil.

Ativo intangivel

Ativo identificavel ndo monetario sem substancia fisica.
Tal ativo é identificavel quando: a) for separavel, isto
é, capaz de ser separado ou dividido da entidade e
vendido, transferido, licenciado, alugado ou trocado,

tanto individualmente quanto junto com contrato,
ativo ou passivo relacionados; b) resulta de direitos
contratuais ou outros direitos legais, quer esses direitos
sejam transferiveis quer sejam separaveis da entidade
ou de outros direitos e obrigacoes.

Ativos nao operacionais

Aqueles nao ligados diretamente as atividades de
operacao da empresa (podem ou nao gerar receitas)
e que podem ser alienados sem prejuizo do seu
funcionamento.

Ativos operacionais
Bens fundamentais ao funcionamento da empresa.

Ativo tangivel
Ativo de existéncia fisica como terreno, construcéo,
maquina, equipamento, moével e utensilio.

Avaliacao
Ato ou processo de determinar o valor de um ativo.

Bem
Coisa que tem valor, suscetivel de utilizacdo ou que
pode ser objeto de direito, que integra um patrimonio.

Beta

Medida de risco sistematico de uma acéo; tendéncia do
preco de determinada acao a estar correlacionado com
mudancas em determinado indice.

Beta alavancado
Valor de beta refletindo o endividamento na estrutura
de capital.

Capex (Capital Expenditure)

Investimento em ativo permanente.

Capm (Capital Asset Pricing Model)

Modelo no qual o custo de capital para qualquer acao ou
lote de acdes equivale a taxa livre de risco acrescida de
prémio de risco proporcionado pelo risco sistematico da
acao ou lote de acdes em estudo. Geralmente utilizado
para calcular o custo de capital proprio ou custo de
capital do acionista.



Combinacao de negdcios

Unido de entidades ou negocios separados produzindo
demonstracdes contabeis de uma Unica entidade que
reporta. Operacao ou outro evento por meio do qual um
adquirente obtém o controle de um ou mais negocios,
independente da forma juridica da operacao.

Controlada

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

Controladora
Entidade que possui uma ou mais controladas.

Controle
Poder de direcionar a gestao estratégica politica e
administrativa de uma empresa.

CPC

Comité de pronunciamentos contabeis.

CFC

Conselho federal de contabilidade

Custo

Total dos gastos diretos e indiretos necessarios a
producao, manutencao ou aquisicao de um bem em uma
determinada data e situacao.

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

Custo de reedicao
Custo de reproducao, descontada a depreciacao do
bem, tendo em vista o estado em que se encontra.

Custo de reproducao
Gasto necessario para reproduzir um bem, sem
considerar eventual depreciacao.

Custo de substituicao
Custo de reedicao de um bem, com a mesma funcao e
caracteristicas assemelhadas ao avaliando.

Custo direto de producao
Gastos com insumos, inclusive mao de obra, na
producao de um bem.

Custo indireto de producao

Despesas administrativas e financeiras, beneficios e
demais Onus e encargos necessarios a producao de um
bem.

CVM

Comissao de valores mobiliarios.

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

Data de emissao
Data de encerramento do laudo de avaliacao, quando as
conclusoes da avaliacao sao transmitidas ao cliente.

DCF (Discounted Cash Flow)

Fluxo de caixa descontado.

D&A

Depreciacao e amortizacao.

Depreciacao
Alocacao sistematica do valor depreciavel de ativo
durante a sua vida Util.

Divida liquida

Caixa e equivalentes, posicado liquida em derivativos,
dividas financeiras de curto e longo prazo, dividendos
a receber e a pagar, recebiveis e contas a pagar
relacionadas a debéntures, déficits de curto e longo
prazo com fundos de pensao, provisdes, outros créditos
e obrigaces com pessoas vinculadas, incluindo bonus
de subscricao.

Documentacéao de suporte
Documentacao levantada e fornecida pelo cliente na
qual estao baseadas as premissas do laudo.

Ebit (Earnings Before Interests and Taxes)
Lucro antes de juros e impostos.

Ebitda (Earnings Before Interests, Taxes,

Depreciation and Amortization)
Lucros antes de juros, impostos, depreciacao e
amortizacao.

Empresa
Entidade comercial, industrial, prestadora de servicos
ou de investimento detentora de atividade econémica.

Enterprise value
Valor econémico da empresa.

Equity value
Valor econémico do patriménio liquido.

Estado de conservacao
Situacao fisica de um bem em decorréncia de sua
manutencao.

Estrutura de capital

Composicao do capital investido de uma empresa entre
capital proprio (patrimonio) e capital de terceiros
(endividamento).



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

Fluxo de caixa

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

Fluxo de caixa do capital investido

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

Goodwill
Ver agio por expectativa de rentabilidade futura

IAS (International Accounting Standard)
Normas internacionais de contabilidade.

IASB (International Accounting
Standards Board)

Junta internacional de normas contabeis.

IFRS (International Financial
Reporting Standard)

Normas internacionais de relatorios financeiros,
conjunto de pronunciamentos de contabilidade
internacionais publicados e revisados pelo iasb.

Imoével

Bem constituido de terreno e eventuais benfeitorias a
ele incorporadas. Pode ser classificado como urbano ou
rural, em funcao da sua localizacao, uso ou vocacao.

Impairment
Ver perdas por desvalorizacao

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

Metodologia de avaliacdao

Uma ou mais abordagens utilizadas na elaboracao
de calculos avaliatorios para a indicacao de valor de
um ativo.

Multiplo

Valor de mercado de uma empresa, acao ou capital
investido, dividido por uma medida da empresa (ebitda,
receita, volume de clientes etc.).

Normas Internacionais de Contabilidade
Normas e interpretacoes adotadas pela IASB. Elas
englobam: Normas Internacionais de Relatorios
Financeiros (IFRS); Normas Internacionais de
Contabilidade (IAS); e interpretacdes desenvolvidas pelo
Comité de Interpretacdes das Normas Internacionais

de Relatorios Financeiros (IFRIC) ou pelo antigo Comité
Permanente de Interpretacoes (SIC).

Passivo

Obrigacao presente que resulta de acontecimentos
passados, em que se espera que a liquidacao desta
resulte em afluxo de recursos da entidade que
incorporam beneficios econdomicos.

Patriménio liquido a mercado
Ver abordagem de ativos.

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

Pericia

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

Preco
Quantia pela qual se efetua uma transacao envolvendo
um bem, um fruto ou um direito sobre ele.



Prémio de controle

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

Propriedade para investimento

Imovel (terreno, construcdo ou parte de construcao,
ou ambos) mantido pelo proprietario ou arrendatario
sob arrendamento, tanto para receber pagamento de
aluguel quanto para valorizacao de capital, ou ambos,
que nao seja para: uso na producao ou fornecimento
de bens ou servicos, como também para fins
administrativos.

Taxa de desconto
Qualquer divisor usado para a conversao de um fluxo de
beneficios econdmicos futuros em valor presente.

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

Unidade geradora de caixa

Menor grupo de ativos identificaveis gerador de entradas

de caixa que sao, em grande parte, independentes de
entradas geradas por outros ativos
ou grupos de ativos.

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

Valor de investimento

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

Valor depreciavel
Custo do ativo, ou outra quantia substituta do custo (nas
demonstracoes contabeis), menos o seu valor residual.

Valor em uso

Valor de um bem em condicdes de operacao no estado
atual, como uma parte integrante Gtil de uma indUstria,
incluidas, quando pertinentes, as despesas de projeto,
embalagem, impostos, fretes e montagem.

Valor (justo) de mercado

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

Valor presente
Estimativa do valor presente descontado de fluxos de
caixa liquidos no curso normal dos negodcios.

Valor recuperavel

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

Valor residual

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

Valor residual de ativo

Valor estimado que a entidade obteria no presente
com a alienacdo do ativo, apds deduzir as despesas
estimadas desta, se o ativo ja estivesse com a idade
e condicao esperadas no fim de sua vida Gtil. Vida
remanescente vida Util que resta a um bem.

Vida util econémica

Periodo no qual se espera que um ativo esteja
disponivel para uso, ou o nimero de unidades de
producao ou similares que se espera obter do ativo
pela entidade.

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

Weighted Average Return on Assets (WARA)
Taxa média ponderada de retorno esperado para os
ativos e passivos que compdem a companhia objeto de
analise, incluindo o goodwill
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AP-00092/23-02 DATA-BASE: 30 de setembro de 2022

SOLICITANTES:

OBJETOS:

OBJETIVO:

DEFINICAO:

MOEDAS DE

APRESENTAGCAO:

AMERICANAS S.A. - EM RECUPERAGAO JUDICIAL ou AMERICANAS;

Sociedade an6nima aberta com sede na Rua Sacadura Cabral, n° 102 (parte),
Salude, Cidade e Estado do Rio de Janeiro, inscrita no CNPJ sob o n°
00.776.574/0006-60.

B2W DIGITAL LUX S.A.R.L. - EM RECUPERAGAO JUDICIAL ou B2W LUX;

Sociedade empresaria limitada com sede na Rue Eugene Ruppert, n° 16,
L-2453, Cidade e Pais de Luxemburgo, inscrita no Registre de Commerce Et
Des Sociétés (RCS) sob o n° B248659.

JSM GLOBAL S.A.R.L. - EM RECUPERAGAO JUDICIAL ou JSM GLOBAL;

Sociedade empresaria limitada com sede na Rue Eugene Ruppert, n° 16,
L-2453, Cidade e Pais de Luxemburgo, inscrita no Registre de Commerce Et
Des Sociétés (RCS) sob o n° B225670.

ST IMPORTAGOES LTDA. - EM RECUPERAGAO JUDICIAL ou ST IMPORTAGOES.

Sociedade empresaria limitada com sede na Rodovia SC-281, n° 2.951,
Galpdes 01 e 02, Cidade de Sdo José, Estado de Santa Catarina, inscrita no
CNPJ sob o n° 02.867.220/0001-42.

Doravante denominadas, em conjunto, RECUPERANDAS.
RECUPERANDAS, anteriormente qualificadas.

Elaboracdo de Relatorio de avaliacdo de bens e ativos das RECUPERANDAS,

para atendimento ao disposto no Inciso Ill do Art. 53 da Lei n°® 11.101/05.

As RECUPERANDAS e nao recuperandas do conglomerado corporativo serao
denominadas GRUPO AMERICANAS.

Reais (RS);

Milhares de reais (RS mil);

Délares americanos ou dolares (USS);

Milhares de dodlares (USS mil);
QOutras quando indicado.
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SUMARIO EXECUTIVO

A APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA., doravante denominada APSIS, com sede na Rua do Passeio, n°
62, 6° andar, Centro, Cidade e Estado do Rio de Janeiro, inscrita no CNPJ sob o n° 27.281.922/0001-70, e
filial na Rua Bela Cintra, n° 1.200, Conjuntos 21 e 22, Cerqueira César, Cidade e Estado de Sao Paulo, inscrita
no CNPJ sob o n° 27.281.922/0003-32, foi nomeada pelas RECUPERANDAS para a elaboracao do Relatério de

avaliacao dos seus bens e ativos, para atender ao disposto no Inciso Il do Art. 53 da Lei n°® 11.101/05.

Conforme fato relevante divulgado, no dia 12 de janeiro de 2023 as RECUPERANDAS apresentaram pedido
de tutela cautelar antecedente a recuperacao judicial e em 19 de janeiro o pedido definitivo, visando o
equacionamento de seus passivos. No dia 19 de janeiro de 2023, o processamento da recuperacao judicial

foi deferido pela 4* Vara Empresarial da Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro.

Os efeitos da decisao de deferimento de processamento foram antecipados para 12 de janeiro de 2023, data
em que foi protocolado o pedido de tutela cautelar em carater antecedente preparatoria ao processo de

recuperacao judicial.

0 pedido de recuperacao judicial engloba as quatro RECUPERANDAS listadas acima. Além das empresas em
recuperacao judicial, o GRUPO AMERICANAS possui investimentos em diversas outras empresas que nao estao

em recuperacao judicial, sendo esses importantes bens e ativos das RECUPERANDAS.

0 Inciso Ill do Artigo 53 da referida Lei de Recuperacao e Faléncia estabelece duas abordagens de avaliacao,

de modo a posicionar os credores sobre o valor da recuperanda nos contextos de:
i) laudo econémico-financeiro - cenario de continuidade operacional (going concern); e
ii) laudo de avaliacao dos bens e ativos - cenario de uma eventual liquidacao.

O primeiro tem o objetivo de demonstrar o valor operacional da companhia no conceito de continuidade, e
o item ii, de demonstrar o valor da companhia em um processo de liquidacao forcada, em que sao apurados
os valores individuais de cada ativo ou grupo de ativos constantes nas demonstracdes contabeis da empresa,

de acordo com o mercado principal ou mais vantajoso de cada um.

Apds discussdes com a administracdo das RECUPERANDAS e a andlise da sua estrutura organizacional,
entendemos que devemos tratar as RECUPERANDAS em um cenario de liquidacao, ou seja, avaliando bens e
ativos tangiveis e intangiveis, como caixa, contas a receber, estoque, imobilizado, marca e outros.
Entretanto, as RECUPERANDAS possuem investimentos em empresas que nao estao em recuperacao judicial
e possuem suas operacoes em andamento e saudaveis. Pelo fato dessas empresas ndo estarem em
recuperacao judicial, em um eventual cenario de estresse, a melhor alternativa de realizacdo desses ativos
seria a venda das empresas em funcionamento. Corroborando esse entendimento, a administracao das
RECUPERANDAS informou que alguns desses ativos serao colocados a venda para dar liquidez ao GRUPO
AMERICANAS. Dessa forma, o presente relatorio de avaliacao dos bens e ativos partiu do Balanco individual
das RECUPERANDAS na data-base, avaliando os principais bens e ativos, considerando as RECUPERANDAS em
um cenario de liquidacao e empresas investidas que nao se encontram em recuperacao judicial sob o cenario

de continuidade operacional de going concern.
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As investidas mais relevantes foram avaliadas por fluxo de caixa descontado. Para ativos operacionais pouco
representativos, ou dependentes da operacao da AMERICANAS, optou-se por utilizar a avaliacao com base
no patriménio liquido contabil. Com relacao a outros ativos detidos pelo GRUPO AMERICANAS, como marca,

imoveis, imobilizado e outros, a metodologia utilizada esta descrita caso a caso nos proximos capitulos.

Adicionalmente, como o laudo de bens e ativos visa avaliar os ativos em um cenario hipotético de liquidacédo
forcada, foi considerado um desconto de 32,69% (trinta e dois virgula sessenta e nove porcento) sobre o
valor de mercado dos ativos avaliados, de forma a estimar o desconto que seria dado sobre ativos para uma
venda forcada, em um curto periodo de tempo. O percentual de desconto informado acima teve como fonte
Boletim Técnico Btec - 2016/005 divulgado pelo Instituto Brasileiro de Avaliacdes e Pericias de Engenharia
(IBAPE) que, com base em estudos de casos e analises estatisticas, estimou tal desconto aplicado ao Valor
de Mercado de ativos imdveis de alta atratividade transacionados em leildes. A aplicacdo de tal desconto
no presente laudo foi extrapolado para todos os ativos avaliados, exceto ativos de natureza puramente

financeira.

Tendo em vista que esta avaliacao tem como objetivo servir como fonte adicional de informacao aos
credores na sua tomada de decisao para as empresas que estao dentro do perimetro da recuperacao judicial,
nao foram considerados as dividas e os demais passivos das RECUPERANDAS, visto que estdao sendo
reestruturados nesse ambito. Entretanto, as empresas do GRUPO AMERICANAS que n&o estdo dentro do
perimetro da recuperacdo judicial tiveram suas dividas consideradas, pois entendemos que, no caso de
liquidacdo desses ativos, seu endividamento teria prioridade a geracdo de caixa liquido para as
RECUPERANDAS.

Cabe ressaltar que este trabalho buscou avaliar os bens e ativos das RECUPERANDAS em um eventual cenario
de liquidacao do GRUPO AMERICANAS. Nao faz parte do escopo do nosso trabalho detalhar e quantificar: (i)
eventuais contingéncias; (ii) resultados de processos judiciais contra o GRUPO AMERICANAS; e (iii) passivos
ou multas, dentre outros, que possam surgir na hipdtese do encerramento das operacdes das

RECUPERANDAS, como processos civeis e trabalhistas.



VALOR FINAL ENCONTRADO DOS BENS E ATIVOS

0 quadro a seguir apresenta o resumo do Relatorio de bens e ativos do GRUPO AMERICANAS na data-base de

30 de setembro de 2022, apresentando seu valor de mercado e valor de liquidacao.

CAPITULO VALOR ECONOMICO  VALOR LIQUIDAGAO* B
A GRUPO AMERICANAS (RS mil) (RS mil) METODOLOGIA DE AVALIACAO ANEXO

7.1. AMERICANAS 22.043.804 17.244.826

7.1.1. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA 4.257.657 4.257.657 SALDO CONTABIL

7.1.2. TITULOS, VALORES MOBILIARIOS E OUTROS ATIVOS FINANCEIROS 3.105.884 3.105.884 SALDO CONTABIL

7.1.3. CONTAS A RECEBER 3.687.473 2.482.038 SALDO CONTABIL

7.1.4. CONTAS A RECEBER - PARTES RELACIONADAS 18.945 12.752 SALDO CONTABIL

7.1.5. ESTOQUE 5.628.088 3.788.266 SALDO CONTABIL

7.1.6 IMPOSTO A RECUPERAR - - N/A

7.1.7 DESPESAS ANTECIPADAS N/A

7.1.8 OUTROS ATIVOS CIRCULANTES N/A

7.1.9. DEPOSITOS JUDICIAIS N/A
7.1.10.  OUTROS ATIVOS NAO CIRUCLANTES - - N/A -
7.1.11 ATIVOS FIXOS - BENS MOVEIS 2.150.548 1.447.534  QUANTIFICAGAO DO CUSTO E CUSTO HISTORICO 4
7.1.11 ATIVOS FIXOS - BENS IMOVEIS 307.029 206.661 MCDDM E METODO DA CAPITALIZAGAO DE RENDA 5
7.1.12 INTANGIVEL - - N/A -
7.1.13 MARCA “"AMERICANAS S.A." 390.030 262.529 ABORDAGEM DA RENDA 1
7.1.14 INVESTIMENTOS: AME 1.499.161 1.009.085 PATRIMONIO LiQUIDO CONTABIL
7.1.15.  INVESTIMENTOS: UNI.CO 243.944 164.199 PRECO DE AQUISICAO -
7.1.16.  INVESTIMENTOS: JOINT VENTURE - VEM CONVENIENCIA 219.131 147.497 REGIMENTO CONTRATUAL 2
7.1.17. INVESTIMENTOS: SKOOB BOOKS 246 165 PATRIMONIO LiQUIDO CONTABIL
7.1.18.  INVESTIMENTOS: SUPERNOW E SHIPP 22.481 15.132 PATRIMONIO LiQUIDO CONTABIL
7.1.19.  INVESTIMENTOS: BIT SERVICES 247.190 166.384 PATRIMONIO LIQUIDO CONTABIL
7.1.20. INVESTIMENTOS: CLICK RODO - - PATRIMONIO LiQUIDO CONTABIL -
7.1.21.  INVESTIMENTOS: DEMAIS SUBSIDIARIAS 265.999 179.044 PATRIMONIO LiQUIDO CONTABIL 3
7.1.22.  ATIVO DE DIREITO DE USO - - N/A

7.2 ST IMPORTAGOES 62.302 59.446

7.2.1 CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA 23.517 23.517 SALDO CONTABIL

7.1.2 TITULOS, VALORES MOBILIARIOS E OUTROS ATIVOS FINANCEIROS 30.048 30.048 SALDO CONTABIL

7.2.3 CONTAS A RECEBER 6.404 4.311 SALDO CONTABIL

7.2.4 SUBSIDIARIAS: ST HK 806 542 PATRIMONIO LIQUIDO CONTABIL

7.2.5. ATIVOS FIXOS 1.526 1.027  QUANTIFICACAO DO CUSTO E CUSTO HISTORICO

7.3 B2W LUX 148 148

7.3.1. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA 148 148 SALDO CONTABIL

7.3.2. TITULOS, VALORES MOBILIARIOS E OUTROS ATIVOS FINANCEIROS - - N/A

7.4. JSM GLOBAL 111.970 111.970

7.4.1. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA 29 29 SALDO CONTABIL

7.4.2. TITULOS, VALORES MOBILIARIOS E OUTROS ATIVOS FINANCEIROS 111.941 111.941 SALDO CONTABIL

TOTAL RECUPERANDAS 22.218.223 17.416.390
* Foi considerado valor de liquidagdo igual ao valor econémico para ativos puramente financeiros (Caixa, equivalentes de caixa e titulos mobilidrios)
Relatério AP-00092/23-02 4
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1. INTRODUCAO

A APSIS foi nomeada pelas RECUPERANDAS para a elaboracao do Relatorio de avaliacdo dos seus bens e

ativos, para atendimento ao disposto no Inciso Il do Art. 53 da Lei n® 11.101/05.

Na elaboracao deste trabalho, foram utilizados dados e informacdes fornecidos por terceiros, na forma de

documentos e entrevistas verbais com o GRUPO AMERICANAS. As estimativas utilizadas neste trabalho estao

baseadas em documentos e informacoes, que incluem os seguintes:

Organograma completo do GRUPO AMERICANAS.

Demonstracoes financeiras de todas as RECUPERANDAS e demais empresas operacionais e nao
operacionais do GRUPO AMERICANAS em 30 de setembro de 2022.

Demonstracoes financeiras historicas de todas as RECUPERANDAS e demais empresas operacionais e nao
operacionais do GRUPO AMERICANAS.

Modelos de avaliacdo econdmico-financeira em formato Excel elaborados pela administracdo do GRUPO
AMERICANAS com as projecées dos negocios das RECUPERANDAS e da nao recuperanda Uni.co.

Laudos de avaliacao de terceiros referentes as aquisicdes das empresas investidas.

Estudos de testes de impairment, realizados por terceiros, das empresas Hortifruti e Uni.co com data
base em novembro de 2021.

Pedido de Recuperacao Judicial das RECUPERANDAS.

Extrato (apenas clausula V) do Acordo de Acionistas firmado entre a Americanas S.A. e a Vibra Energia
Laudos de Purchase Price Allocation das empresas SKOOB BOOKS, UNI.CO, HNT e NEXOOS

Guias de IPTUs e plantas dos imodveis detidos por AMERICANAS

Abertura analitica item a item do imobilizado de AMERICANAS e ST IMPORTACOES.

Também utilizamos bancos de dados de mercado, interno e de terceiros, para a obtencao de informacoes

financeiras, incluindo:

Capital IQ.
Relatorios do setoriais.

Banco de dados interno.



2. PRINCIiPIOS E RESSALVAS

As informacodes a seguir sao importantes e devem ser cuidadosamente lidas.

O Relatério objeto do trabalho obedece criteriosamente aos principios fundamentais descritos a seguir:

= Os consultores nao tém interesse, direto ou indireto, nas companhias envolvidas ou na sua operacao,

bem como nado ha qualquer outra circunstancia relevante que possa caracterizar conflito de interesses.

=  Os honorarios profissionais da APSIS nao estao, de forma alguma, sujeitos as conclusoes deste Relatorio.

= No melhor conhecimento e crédito dos consultores, as analises, opinides e conclusdes expressas no

presente Relatério sdao baseadas em dados, diligéncias, pesquisas e levantamentos verdadeiros e

corretos.

= Este Relatorio ndo deve ser interpretado de maneira individualizada, mas, sim, dentro do contexto

geral da recuperacao judicial das RECUPERANDAS, sem prejuizo, exemplificativamente, de direitos,

eventuais preferéncias legais e garantias aplicaveis a cada crédito ou bens bloqueados.

= Assumem-se como corretas as informacoes recebidas de terceiros, sendo que as fontes delas estao

contidas e citadas no referido Relatorio.

= Para efeito de projecao, partimos do pressuposto da inexisténcia de Oonus ou gravames de qualquer

natureza, judicial ou extrajudicial, atingindo as empresas em questao, que nao os listados no presente

Relatorio.

= Este Relatorio ndo deve ser interpretado de maneira individualizada, mas, sim, dentro do contexto

geral da recuperacéo judicial das RECUPERANDAS, sem prejuizo, exemplificativamente, dos direitos,

eventuais preferéncias legais, garantias, aplicaveis a cada crédito.

= O Relatorio apresenta todas as condigdes limitativas impostas pelas metodologias adotadas, quando

houver, que possam afetar as analises, opinides e conclusoes contidas nele.

= O Relatorio foi elaborado pela APSIS, que preparou as analises e correspondentes conclusoes. As

RECUPERANDAS nao direcionaram, limitaram, dificultaram ou praticaram qualquer ato que tenha ou

possam ter comprometido o acesso, a utilizacao ou o conhecimento de informacdes, bens, documentos

ou metodologias de trabalho relevantes para a qualidade das conclusdes contidas neste trabalho.



LIMITACOES DE RESPONSABILIDADE

Para a elaboracdo deste Relatdrio, a APSIS utilizou informagdes e dados de historicos auditados por
terceiros ou nao auditados, fornecidos por escrito pela administracao do GRUPO AMERICANAS ou obtidos
das fontes mencionadas. Sendo assim, a APSIS assumiu como verdadeiros e coerentes os dados e as
informacdes obtidos para este Relatorio e nao tem qualquer responsabilidade com relacdo a sua
veracidade.

0 escopo deste trabalho nao incluiu auditoria das demonstracées financeiras ou revisao dos trabalhos
realizados por seus auditores. Sendo assim, a APSIS nao estd expressando opinidao sobre as
demonstracdes financeiras do GRUPO AMERICANAS.

Nao nos responsabilizamos por perdas ocasionais ao GRUPO AMERICANAS e suas controladas, aos seus
socios, diretores, credores ou a outras partes como consequéncia da utilizacao dos dados e informacdes
fornecidos pela empresa e constantes neste Relatorio.

Nosso trabalho foi desenvolvido unicamente para o uso das RECUPERANDAS e do GRUPO AMERICANAS,
visando o objetivo ja descrito. Portanto, este Relatorio ndo devera ser utilizado para outra finalidade
gue ndo a ja mencionada, sem aprovacao prévia e por escrito da APSIS.

As analises e as conclusdes contidas neste Relatorio baseiam-se em diversas premissas, realizadas na
presente data, de projecOes operacionais futuras, tais como precos, volumes, participacoes de
mercado, receitas, impostos, investimentos, margens operacionais, etc. Assim, os resultados
operacionais futuros do GRUPO AMERICANAS podem vir a ser diferentes de qualquer previsao ou
estimativa contida neste Relatério.

Esta avaliacdo nao reflete eventos e respectivos impactos nas demonstracdes ocorridos apos a data-
base.

A APSIS nao se responsabiliza por perdas diretas ou indiretas nem por lucros cessantes eventualmente
decorrentes do uso indevido deste Relatério.

Destacamos que a compreensao da conclusao deste Relatorio ocorrera mediante a sua leitura integral
e de seus Anexos, nao devendo, portanto, serem extraidas conclusées de sua leitura parcial, que podem
ser incorretas ou equivocadas.

Este trabalho ndao tem por objetivo a auditoria dos dados recebidos ou a averiguacdo de situacao
dominial das propriedades. Sendo assim, a APSIS assumiu como verdadeiros os dados e as informacoes
recebidos e nao tem qualquer responsabilidade com relacdo a sua veracidade, assim como nao esta
expressando opiniao sobre tais informacoes.

Nao fez parte do escopo da Apsis a conducao de inventario de itens do ativo imobilizado ou contagem
de estoque, bem como analise juridica ou contabil a respeito de ativos ou passivos, ou qualquer outra
forma de investigacao independente ou due diligence sobre as informacbes recebidas das
RECUPERANDAS.

Foram utilizados como referéncia para as analises e avaliagdes do presente Relatorio as demonstracoes
financeiras e os balancos patrimoniais das companhias de 30 de setembro de 2022, conforme data-base
definida, por serem os documentos mais recentes disponiveis publicamente até a data de emissao deste

Relatorio.
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Tendo em vista a defasagem entre a data de referéncia destes registros contabeis e a data de emissao
do presente Relatorio, ressaltamos que os leitores do presente Relatorio devem se atentar para
eventuais informacdes mais atualizadas que venham a se tornar publicamente disponiveis como fonte
adicional e complementar de informacao para subsidiar suas decisdes e analises.

N&do faz parte do escopo do nosso trabalho detalhar e quantificar: (i) eventuais contingéncias; (ii)
resultados de processos judiciais contra o GRUPO AMERICANAS; e (iii) passivos ou multas, dentre outros,
que possam surgir na hipotese do encerramento das operacdoes das RECUPERANDAS, como processos
civeis e trabalhistas.

Para fins de estimar valores de venda/realizacao dos bens e ativos em um cenario de liquidacao, foi
aplicado um desconto sobre o valor de mercado dos bens. Ressalta-se que esse desconto pode variar a

depender de diversos fatores, como o prazo para liquidacao dos ativos e outros.



4. DESCRICAO DA COMPANHIA E PRINCIPAIS BENS E ATIVOS

AMERICANAS - RECUPERANDA

O GRUPO AMERICANAS originou-se em 1929 com a fundacao das Lojas Americanas S.A., empresa que veio a
se tornar uma das principais redes varejistas do Brasil. Em 1999, ocorreu a criacao da Americanas.com e do
e-commerce Submarino, e posteriormente, em 2006, a Americanas.com e Submarino realizaram uma fusao
de suas operacdes resultando na criacao da B2W COMPANHIA DIGITAL, tornando-se uma empresa pioneira
no e-commerce brasileiro. O GRUPO AMERICANAS, em seu formato atual, se deve a fusao de Lojas
Americanas S.A. e de B2W COMPANHIA DIGITAL realizada em 2021, levando a criacao da AMERICANAS S.A.

O GRUPO AMERICANAS é caracterizado por um grande ecossistema, combinando plataformas digitais e
fisicas. Entre as marcas operadas pelo Grupo estdao: Americanas.com, loja online com diversos produtos em
aproximadamente 40 categorias; Submarino, marca digital de livros, games, tecnologia e entretenimento;
Shoptime, canal de compras para o lar oferecendo produtos de cama, mesa, banho e utilidades domésticas;
e Americanas Empresas, canal de e-commerce B2B. Entre suas lojas fisicas estdo: Lojas Americanas
tradicional, empresa pioneira no varejo fisico, assim como os formatos Express, Local, Ame Go e Hortifruti
Natural da Terra. O grupo também opera franquias como a Imaginarium, MindD, Puket e LoveBrands, além
de realizar operacoes de fulfillment assim como de fintech através da Ame Digital, plataforma de carteira
digital possibilitando pagamentos de compras em lojas parceiras, cashback e outros servicos no ecossistema
Americanas como marketplace de crédito para pessoas fisicas, cartdo AME, antecipacdo de recebiveis para

pessoas juridicas, entre outros.

O GRUPO AMERICANAS, com sua experiencia de mais de 90 anos de operacao, conta com mais de 100 mil
colaboradores diretos e indiretos, além de manter cerca de 3.600 estabelecimentos por todo o Brasil,

atendendo a mais de 50 milhdes de consumidores no pais.

A seguir apresentamos o organograma do GRUPO AMERICANAS, listando todas as controladas diretas e

indiretas do grupo:
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Conforme destacado no organograma anterior, o GRUPO AMERICANAS possui participacdo em outras
empresas que nao constam no pedido de recuperacao judicial, mas compdem a lista de bens e ativos do
GRUPO AMERICANAS.

A seguir, sera apresentada uma breve descricao das principais unidades de negdcios listadas no organograma
do GRUPO AMERICANAS.

ST IMPORTAGCOES - RECUPERANDA

A ST IMPORTACOES tem tradicao em comércio exterior no Brasil, desde 1998. Com sede em Santa Catarina
e Suape em Pernambuco, a ST Importacdes realiza operacdes de importacdo desde a coleta na origem até

a entrega da carga, de ponta a ponta para os mais diversos segmentos da indUstria.

A companhia foi adquirida em 2011 pela AMERICANAS, aumentando ainda mais o seu portfolio de produtos
importados e o volume de operacoes e, desde entao, operando para a atender tanto a controladora quanto
a clientes terceiros.

A companhia faz parte do consolidado em Recuperacao Judicial e, para fins do presente laudo, teve seus

ativos avaliados em contexto de liquidacao dos bens e ativos.
B2W LUX - RECUPERANDA

Constituida em 11 de novembro de 2020, com sede em Luxemburgo, tem como objeto social viabilizar a
estruturacao de eventuais operacdes financeiras no mercado internacional, conforme venham a ser

estudadas e aprovadas pela controladora.

A companhia faz parte do consolidado em Recuperacao Judicial e, para fins do presente laudo, teve seus

ativos avaliados em contexto de liquidacao dos bens e ativos.
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JSM GLOBAL - RECUPERANDA

Constituida em 20 de junho de 2018, com sede em Luxemburgo, tem como objeto social viabilizar a
estruturacao de eventuais operacdes financeiras no mercado internacional, conforme venham a ser

estudadas e aprovadas pela controladora.

A companhia faz parte do consolidado em Recuperacao Judicial e, para fins do presente laudo, teve seus

ativos avaliados em contexto de liquidacao dos bens e ativos.

AME PAY CAYMAN LTD., AME PAY DELAWARE HOLDING LLC, AME HOLDING, AME DIGITAL BRASIL
(CONJUNTAMENTE, “AME”)

A AME, é a plataforma financeira do GRUPO AMERICANAS que surgiu com o proposito de democratizar o
acesso a servicos financeiros e com o objetivo de monetizar o ecossistema, de forma a ter uma participacao
relevante nos resultados do Grupo. Em 2018, a AME iniciou como a carteira digital do ecossistema do Grupo
e suas capacidades evoluiram rapidamente. De acordo com a administracdo do Grupo, em 2019, a estratégia
foi expandir a aceitacao no On-us (dentro do ecossistema), nas lojas e sites, como meio de pagamento. Em
2020, foi iniciada a estratégia com foco na expansao da aceitacdao no Off-us, em estabelecimentos fora do
ecossistema, por meio de parcerias estratégicas em segmentos de elevada frequéncia.. E em, 2021 foi
iniciado o desenvolvimento da plataforma financeira do Grupo, contando com importantes aquisicées das
empresas Parati (que atua como Bank as a Service e Regtech), Bit Capital (Software as a Service e PIX) e
Nexoos (Credit as a Service e empréstimos P2P). Ressaltamos que, na data base deste trabalho, o
fechamento da aquisicdo da Parati ainda nao havia sido decretado devido pendéncia de autorizacdo do

Banco Central.

Em 6 de outubro de 2022, a AME recebeu a autorizacao do Banco Central do Brasil para operar como
Instituicdo de Pagamento nas modalidades de emissora de moeda eletronica e credenciadora. Esta
autorizacao foi um importante marco para o GRUPO AMERICANAS, que permitiu impulsionar seu plano
estratégico e permitindo sua participacdo em operacdes de Open Finance. A plataforma financeira AME,
seguindo a estratégia do GRUPO AMERICANAS, segue em expansao e ja monetiza o ecossistema Americanas
oferecendo importantes produtos que turbinam a receita, como o marketplace de crédito para pessoas
fisicas, a antecipacao de recebiveis para pessoas juridicas, o crédito fumaca para pessoas juridicas, o cartdao
de crédito AME, o carné digital, a compatibilidade com o PIX, entre outros, ampliando a oferta de servicos

do GRUPO AMERICANAS para clientes, sellers, merchants, fornecedores e franqueados.
HORTIFRUTI NATURAL DA TERRA (“HNT”) - INCORPORADA

Adquirido em novembro de 2021, o Hortifruti Natural da Terra (HNT) é a maior rede varejista especializada
em frutas, legumes e verduras do Brasil. A empresa conta com 79 lojas em quatro estados, Rio de Janeiro,
Sao Paulo, Minas Gerais e Espirito Santo, além de grande participacdo das vendas online. Utilizando uma
estratégia omnichannel, o HNT oferece entregas no mesmo dia e retirada em lojas em 100% de sua rede, e
conta também com uma base de clientes engajada com frequéncia média de compras de 36 vezes ao ano.
O HNT vem focando em categorias como padaria e rotisserie com o objetivo de trazer clientes mais
frequentes e reduzir a sazonalidade de seu segmento. A categoria de frutas, legumes e verdura tem cada

vez mais relevancia para a marca que amplia seus esforcos para manter um padrao de qualidade acima de



seus concorrentes, negociando com fornecedores exclusivos e oferecendo precos mais atrativos, ampliando

seu market share.

Além disso, conforme descrito no ITR da AMERICANAS em 30 de setembro de 2022, o HNT foi incorporado
pela AMERICANAS nesta mesma data, fazendo parte da operacao da controladora desde entdo e, por
consequéncia, dentro do contexto da RECUPERANDA. Sendo assim, na data base deste laudo, o HNT faz
parte do consolidado em Recuperacao Judicial e, para fins do presente laudo, teve seus ativos avaliados em

contexto de liquidacao dos bens e ativos da controladora.

UNI.CO S.A., IMAGINARIUM FRANCHISING, UNI.CO COMERCIO, (CONJUNTAMENTE “UNI.CO” ou “GRUPO
UNI.CO”)

Em julho de 2021, o GRUPO AMERICANAS S.A. adquiriu 70% o Grupo Uni.co, seguindo a estratégia de expansao
para mercados relevantes. O Grupo Uni.co atua em varejo especializado de franquias e é dono das marcas
Puket, Imaginarium, MindD e LoveBrands. Em janeiro de 2023 foi concluido o rollout do programa de vending
machines (maquinas de vendas automaticas) da Puket, assim como do programa Americanas Entrega para
franquias com 8 operacdes. A AMERICANAS S.A. e o Grupo Uni.co seguem na busca de maior integracao e
novas sinergias. As equipes das duas empresas desenvolveram o processo de cotacao com fornecedores para

um mix de vendas na AMERICANAS S.A. de produtos de marca propria desenvolvidos pelo Grupo Uni.co.

0 preco pago pela aquisicdo de 100% da companhia, pago pela AMERICANAS, foi de RS 350.991 mil (conforme
Demonstracao Financeira da companhia em 30 de setembro de 2022 e laudo de Purchase Price Allocation
elaborado por terceiros). Conforme destrinchado em laudo de Purchase Price Allocation, a aquisicao no
momento do closing foi de 70% por um preco pago de RS 243.944 mil, sendo a aquisicdo da participacao

restante atrelada a uma estrutura de calls e puts entre AMERICANAS e vendedores da UNI.CO.
VEM CONVENIENCIA S.A. - LOJAS LOCAL E BR MANIA (“VEM CONVENIENCIA”)

Em 31 de janeiro de 2022 foi aprovada a joint-venture (JV) entre a Vibra Energia S.A. e o GRUPO
AMERICANAS, com 50% de participacao cada, constituindo a sociedade Vem Conveniéncia S.A. A empresa é
voltada para a exploracéo de lojas de pequeno varejo e conveniéncia, dentro e fora de postos de combustivel
contando com lojas Local e BR Mania. A Vem Conveniéncia S.A., possui cerca de 60 lojas de pequeno varejo,
que utilizam a marca Local, além de contar com 1.240 lojas operadas por franqueados em postos de
combustiveis utilizando a marca BR Mania. . A empresa possui uma gestdo e governanca propria, e oferece
uma rede de pontos de venda com capilaridade nacional, assim como, escala e estrutura de suprimentos e

logistica, possibilitando a expansao do GRUPO AMERICANAS no mercado de lojas de pequeno varejo.
= Evento Subsequente VEM CONVENIENCIA

No dia 23 de janeiro de 2023, a Vibra Energia (ex BR Distribuidora) sinalizou a intencao de encerrar a parceria
com a AMERICANAS e descontinuar a operacao da VEM CONVENIENCIA. Sendo assim, para fins do presente
laudo, foi considerado o valor a ser arremetido para a AMERICANAS derivado do encerramento da parceria,
calculados conforme clausula V do Acordo de Acionistas firmado entre as partes envolvidas, a ser atribuido
como valor de liquidacdo da VEM CONVENIENCIA. Mais detalhes sobre os calculos e racionais serdo discorridos

em capitulo subsequente.



SKOOB BOOKS, SKOOB COMERCIO (CONJUNTAMENTE “SKOOB BOOKS”)

Adquirida em 15 de setembro de 2021, a SKOOB BOOKS é a maior plataforma digital de contetdo para
leitores no Brasil. Lancada em 2009, a plataforma proporciona experiéncia literaria digital, por meio de uma
plataforma que oferece diversas funcionalidades, entre elas estao: biblioteca virtual, que permite a
organizacdo de leituras atuais, concluidas e futuras, acesso a resenhas e avaliacao de obras, além de
proporcionar interacao entre leitores, editoras e autores. Além de sua plataforma nativa, a SKOOB BOOKS
conta também com um app, e ambos os formatos permitem interatividade com outras redes sociais, assim

como com sites de e-commerce, por meio de um programa de afiliados.
CLICK RODO

Adquirida em 2 de julho de 2013 pela AMERICANAS, atualmente a CLICK RODO é a operadora de transporte
da Americanas Entrega, atendendo 98% dos pedidos da plataforma digital 1P (produtos comercializados pela
propria AMERICANAS), 50% dos pedidos da plataforma digital 3P (marketplace) - o restante é efetuado pelos
Correios - e 70% do transporte do fisico (abastecimento de lojas) - os demais 30% sdo efetuados por pequenas
transportadoras. A CLICK RODO tem abrangéncia nacional, efetuando entregas tanto de mercadorias dentro
da categoria leve (até 30kg) como pesado - (maior que 30 kg). O foco é atender as necessidades dos

embarcadores de Americanas Entregas nas condicoes de prazo e preco.

O foco esta nas entregas especializadas do LAST MILE (entrega direto ao consumidor final), e a gestdo de
transportes no abastecimento de lojas, permitindo sinergias entre as operacoes e a gestao integrada dos

diversos prestadores de servicos contratados em todo o pais.

A companhia também operava para alguns clientes de mercado, tais como Apple, LeNovo, Stanley entre
outros. Porém apos a Recuperacao Judicial deflagrada, a controladora decidiu declinar destes clientes para
foco no atendimento interno (AMERICANAS). Estes clientes representavam cerca de 8% do faturamento da

CLICK, sendo o restante da oriundo da propria controladora.
SUPERNOW E SHIPP

Adquirido em 13 de janeiro de 2020, o Supermercado Now (“SUPERNOW?”) é uma plataforma inovadora de
e-commerce focada na categoria de supermercado online. Fundada em 2016, a empresa iniciou suas
atividades como uma alternativa ao modelo tradicional de entregas de supermercados, permitindo que seus

clientes escolham o supermercado de preferéncia e personalizem totalmente seus carrinhos de compra.

Em 07 de abril de 2021 a AMERICANAS, através da SUPERNOW, adquiriu a empresa SHIPP, uma plataforma
mobile de food delivery (entrega de alimentos) e conveniéncia. Trata-se de uma startup de delivery on
demand, que iniciou suas atividades em 2017 como uma alternativa ao modelo tradicional de entregas,
oferecendo mais conveniéncia para os clientes, que podem, por meio do app, pedir em diversos
estabelecimentos. A aquisicao permite a entrada do GRUPO AMERICANAS no modelo de Ultra Fast Delivery
(entregas ultrarrapidas) assim como melhoria na experiéncia do consumidor na categoria de food delivery,
expansao da categoria de mercado e aceleracao das solucoes de 020 (Online to Offline) - estratégia que

visa levar clientes digitais para estabelecimentos fisicos.



BIT SERVICES

A BIT SERVICES opera como software house da AMERICANAS. A companhia possui mais de 900 associados que
desenvolvem e suportam todos os sistemas do mundo digital e parte do mundo fisico da AMERICANAS. A BIT
SERVICES é responsavel por cerca de 150 sistemas e centenas de APIs ancorados em grandes clouds e
datacenters Kyndrill. Ao longo dos anos a AMERICANAS realizou algumas aquisicdes através da BIT SERVICES,
tal qual a Site Blindado e Sieve em 2015, a fim de aumentar o portfolio de solucdes tecnologicas da

companhia e atender cada vez mais as necessidades de todo o ecossistema AMERICANAS
BIT CAPITAL (ADQUIRIDA PELA AME)

Adquirido em 07 de dezembro de 2020, a BIT CAPITAL é uma fintech especializada em solucdes de Core
Banking, sistema de processamento de transaces bancarias que publica suas atualizacbes em contas e
outros registros financeiros e tem um papel fundamental para a operacao de bancos e suas agéncias. Além
de oferecer integracado ao PIX, sistema de pagamentos instantaneos do Banco Central, o BIT CAPITAL é uma
plataforma modular de Open Banking (conjunto de regras e tecnologias que permitem o compartilhamento
de dados e servicos de clientes entre instituicées financeiras por meio da integracao de seus respectivos
sistemas) com base em Blockchain e Open APIs, oferecendo solucdes para integracao nativa ao ecossistema

financeiro, com simplicidade e seguranca.
NEXOOS (ADQUIRIDA PELA AME)

Adquirida em 03 de maio de 2021, a NEXOOS é uma fintech voltada a conexao de pequenas e médias
empresas com investidores. Como uma Sociedade de Empréstimo Entre Pessoas, autorizada pelo Banco
Central, a NEXOOS possibilita uma estrutura hibrida de financiamento por meio de investidores institucionais
e individuais (peer-to-peer), assim como conta com uma plataforma digital de crédito completa incluindo
diferentes modalidades de empréstimos e o servico de CaaS (Credit as a Service). A plataforma da NEXOOS
opera com tecnologia proprietaria, incluindo um sistema de score de crédito, que integrada ao sistema de
financiamento, possibilita a oferta de solucdées de crédito diferenciadas, com taxas de juros mais

competitivas e sem risco de crédito para a NEXOOS.
DEMAIS SUBSIDIARIAS

Analisando o organograma e Demonstracdes Financeiras de AMERICANAS, além das ja descritas
anteriormente, a companhia possui as seguintes subsidiarias: SUBMARINO FINANCE; QSM DISTRIBUIDORA E
LOGISTICA; DIGITAL FINANCE; B2W RENTAL; MESA EXPRESS; BWU COMERCIO E ENTRETENIMENTO; FREIJO
ADMINISTRACAO E PARTICIPACOES; LOUISE HOLDINGS; AMERICANAS LUX; E KLANIL SERVICES.

Conforme entendimentos mantidos junto a administracdo de AMERICANAS e seus assessores, foi
compreendido que as demais subsidiarias sdo holdings nao operacionais ou empresas cascas, sem qualquer
operacao atrelada. Sendo assim, essas empresas foram avaliadas conformes seus respectivos Patrimonios

Liquidos Contabeis e detalhado no capitulo 7.1.22.
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MODELO ESTRATEGICO

0 modelo estratégico do GRUPO AMERICANAS é composto por trés horizontes de crescimento, cada horizonte

possui um papel especifico e juntos se potencializam. Os horizontes de crescimento do GRUPO AMERICANAS

estao descritos a seguir.

CORE (H1): O primeiro horizonte é caracterizado pela multiplataforma de commerce que deu origem
ao GRUPO AMERICANAS, capturando sinergias entre seus ativos Unicos e buscando a melhor combinacao
de crescimento, rentabilidade e geracdao de caixa. O H1 é composto pelas empresas Americanas,
Submarino e Shoptime.

Iniciativas de crescimento (H2): O segundo horizonte de crescimento tem o objetivo de acelerar os
novos negdcios, marcas e categorias com grande potencial de digitalizacao, tendéncias de crescimento
secular, grandes mercados enderecaveis e modelos de negocio de alta qualidade que o GRUPO
AMERICANAS busca acelerar com seus ativos. Este horizonte de crescimento é composto pelas empresas
Uni.co, Hortifruti Natural da Terra, Shipp, Supernow, Americanas Local, joint-venture Vem
Conveniéncia, Skoob, Ame (parcial) e por iniciativas de publicidade.

Futuro (H3): O terceiro horizonte de crescimento é liderado pela subsidiaria IF VENTURE e trata-se da
plataforma de inovacao do GRUPO AMERICANAS. Esta plataforma tem objetivo de estimular o uso de
novas tecnologias em todas as plataformas do Grupo e desenvolver negocios disruptivos e inovadores.
Este horizonte de crescimento é composto pelas empresas Nexoos, Ame (parcial), BIT Capital, e por

iniciativas de inteligéncia artificial, data analytics, venture capital, e machine learning.

Os horizontes de crescimento e suas respectivas empresas/iniciativas podem ser observados no grafico a

seguir.
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Fonte: Rl Americanas S.A.
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5. ABORDAGENS DE AVALIAGAO

Trés tipos de abordagens podem ser utilizados para a determinacao de valor de um ativo, seja ele tangivel

ou intangivel. Sao elas:

= Abordagem de Mercado: o valor justo do ativo é estimado por meio da comparacao com ativos
semelhantes ou comparaveis que tenham sido vendidos ou listados para venda no mercado primario ou
secundario. No caso de ativos intangiveis, os precos de venda ou de mercado sao raramente disponiveis,
devido a normalmente serem transferidos apenas como parte de um negdcio, e ndo em uma transagao
isolada, o que resulta em esta abordagem ser raramente utilizada na avaliacao de intangiveis.

= Abordagem de Custo: mede o investimento necessario para reproduzir um ativo semelhante que
apresente uma capacidade idéntica de geracao de beneficios. Esta abordagem parte do principio da
substituicao, em que um investidor prudente nao pagaria mais por um ativo do que o custo para
substitui-lo por outro pronto/feito comparavel.

= Abordagem da Renda: define o valor do ativo como o valor atual dos beneficios futuros que resultam
do seu direito de propriedade. O valor justo dos fluxos de caixa futuros que o ativo ira gerar durante a
sua vida (til é projetado com base em atuais expectativas e suposi¢oes sobre condicdes futuras. Vale
ressaltar, entretanto, que os efeitos sinérgicos ou estratégicos diferentes daqueles realizados por

participantes do mercado ndo devem ser incluidos nos fluxos de caixa projetados.

Para fins deste Relatorio, utilizamos a abordagem da renda ou de mercado para a avaliagcdo dos principais
ativos operacionais (subsidiarias) do GRUPO AMERICANAS, uma vez que o valor inerente a esses ativos é mais
bem mensurado por meio da sua capacidade de gerar renda futura. A abordagem da renda foi aplicada a

avaliacao da UNI.CO, uma das aquisicoes mais recentes da companhia e de maior relevancia operacional.

Para a avaliacao de ativos menos representativos ou nao operacionais, ou dependentes da operacao da

AMERICANAS, foi considerada a abordagem de custo (valor patrimonial).

Para a avaliacdo dos ativos imoveis foi utilizado a abordagem de mercado através da metodologia de
comparativos diretos, e para as demais classes de ativo imobilizado foi utilizada a abordagem de custo

através da metodologia de custo de reposicao.

Mais detalhes acerca das premissas adotadas na avaliacao dos ativos do GRUPO AMERICANAS podem ser

encontrados nos proximos capitulos e anexos deste Relatorio.



6. METODOLOGIAS DE AVALIACAO

6.1. ABORDAGEM DA RENDA: FLUXO DE CAIXA DESCONTADO

Esta metodologia define a rentabilidade da empresa como o seu valor operacional, equivalente ao valor
descontado do fluxo de caixa liquido futuro. Esse fluxo é composto pelo lucro liquido apos impostos,
acrescidos dos itens nao caixa (amortizacoes e depreciacoes) e deduzidos investimentos em ativos

operacionais (capital de giro, plantas, capacidade instalada, etc.).

O periodo projetivo do fluxo de caixa liquido é determinado levando-se em consideracdo o tempo que a
empresa levara para apresentar uma atividade operacional estavel, ou seja, sem variacdes operacionais
julgadas relevantes. O fluxo &, entao, trazido a valor presente, utilizando-se uma taxa de desconto que ira

refletir o risco associado ao mercado, a empresa e a estrutura de capital.
0 valor econémico do GRUPO AMERICANAS foi calculado baseado na abordagem de renda.
FLUXO DE CAIXA LiQUIDO

Para o calculo do fluxo de caixa liquido, utilizamos como medida de renda o Capital Investido, conforme o
quadro a seguir, baseado nas teorias e praticas econdmicas mais comumente aceitas no mercado,

especialmente das obras:

= DAMODARAN, Aswath. Avaliacdo: Principios e Prdtica. Financas Corporativas: teoria e pratica. 2°
Edicao. Porto Alegre: Bookman, 2004. p. 611-642.

= PRATT, Shannon P. Income Approach: Discounted Economic Income Methods. Valuing a Business: The
Analysis and Appraisal of Closely Held Companies. 3* Edicao. EUA: Irwin Professional Publishing, 1996.
p. 149-202.

FLUXO DE CAIXA LiQUIDO DO CAPITAL INVESTIDO

Lucro antes de itens nao caixa, juros e impostos (EBITDA)

- ) Itens nao caixa (depreciacao e amortizacao)

=) Lucro liquido antes dos impostos (EBIT)

- ) Imposto de Renda e Contribuicao Social (IR/CSSL)
=) Lucro liquido depois dos impostos

+ ) Itens nao caixa (depreciacao e amortizacao)

) Fluxo de caixa bruto

- ) Investimentos de capital (CAPEX)
+ ) Outras entradas

- ) Outras saidas

- ) Variacao do capital de giro

(
(
(
(
(
(
(
(
(
(
(

=) Fluxo de caixa liquido
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VALOR RESIDUAL

Apos o término do periodo projetivo, é considerada a perpetuidade, que contempla todos os fluxos a serem
gerados apos o ultimo ano da projecao e seus respectivos crescimentos. Geralmente, o valor residual da
empresa (perpetuidade) é estimado pelo uso do modelo de crescimento constante. Esse modelo assume que,
apos o fim do periodo projetivo, o fluxo de caixa livre da empresa (FCFF) tera um crescimento perpétuo

constante.

Para o calculo do valor da perpetuidade no ultimo ano do periodo projetivo, utiliza-se o modelo de

progressdao geométrica.
TAXA DE DESCONTO

A taxa de desconto a ser utilizada para calcular o valor presente dos rendimentos determinados no fluxo de
caixa projetado representa a rentabilidade minima exigida pelos investidores, considerando-se que a
empresa sera financiada parcialmente por capital proprio. Isso exigira uma rentabilidade superior a obtida

em uma aplicacao de risco padrao.

Essa taxa é calculada pela metodologia Capital Asset Pricing Model (CAPM), em que o custo de capital é
definido pela taxa livre de risco somada a um prémio de risco ponderado pelo fator de risco especifico,

descrito a seguir.

Normalmente, as taxas livres de risco sdao baseadas nas taxas de bonus do Tesouro Americano. Para o custo
do capital préprio, sao usados os titulos com prazo de vinte anos, por ser um periodo que reflete mais

proximamente o conceito de continuidade de uma companhia.

Custo do capital

préprio Re = Rf + beta realavancado*(Rm - Rf) + Rp + Rs

Taxa livre de risco: baseia-se na taxa de juros anual do Tesouro
Rf Americano para titulos de vinte anos, considerando a inflacao norte-
americana de longo prazo.

Risco de mercado: mede a valorizacao de uma carteira totalmente

Rm - o - s .
diversificada de acGes para um periodo de vinte anos.

Risco-pais: representa o risco de investimento em um ativo no pais
Rp em questdo, em comparacao a um investimento similar em um pais
considerado seguro.

Prémio de risco pelo tamanho: mede o quanto o tamanho da empresa

Rs . :
a torna mais arriscada.

beta Ajusta o risco de mercado para o risco de um setor especifico.

beta realavancado | Ajusta o beta do setor para o risco da empresa.

VALOR DA EMPRESA

O fluxo de caixa liquido do capital investido é gerado pela operacao global da empresa, disponivel para
todos os financiadores de capital, acionistas e demais investidores. Sendo assim, para a determinacao do

valor dos acionistas, é preciso deduzir o endividamento geral com terceiros.

Outro ajuste necessario € a inclusdo dos ativos nao operacionais, ou seja, aqueles que nao estao consolidados
nas atividades de operacao da empresa, sendo acrescidos ao valor operacional encontrado, assim como a

posicao de caixa da empresa.
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6.2. ABORDAGEM DA RENDA: ROYALTY RELIEF

Esta metodologia é considerada a técnica padrao e preferida para a avaliacao de ativos tais como marcas,
tecnologia de nucleo e patentes. No Método de Dispensa de Royalty (ou Royalty Relief), estimamos o valor
desses tipos de ativos intangiveis, capitalizando os royalties que sdo economizados porque a empresa €
proprietaria do ativo intangivel. Em outras palavras, o proprietario da marca, da tecnologia de nlcleo e
patentes percebe um beneficio por possuir o ativo intangivel, ao invés de pagar um aluguel ou royalties para

o uso do ativo.
6.3. ABORDAGEM DE MERCADO: AVALIACAO POR MULTIPLO

A abordagem de mercado consiste na utilizacao de multiplos de companhias comparaveis com a companhia-
objeto para calcular uma métrica comum entre elas que seja suficientemente adequada para inferir um

valor de avaliacao.

A metodologia pressupde que ativos suficientemente similares serdo avaliados de forma comparavel,
permitindo, assim, extrapolarmos os dados de uma amostra utilizada para as companhias-objeto da

avaliacao.

Além disso, a metodologia assume que o mercado precifica companhias de maneira correta e que o maltiplo

contempla variaveis como risco, crescimento, e padrdes de fluxo de caixa.

Assim, a metodologia define o valor da empresa extrapolando-o por meio de comparacao com outras
empresas que operam no mesmo setor de atividade e em mercados com as mesmas caracteristicas. Os
multiplos mercadologicos sdo calculados dividindo-se variaveis, como valor de mercado da companhia, por
uma série de indicadores presentes nos demonstrativos financeiros, como receita liquida, Earnings Before

Interest, Taxes, Depreciation and Amortization (EBTIDA), valor patrimonial, lucro estimado e entre outros.

Entdo, a metodologia de multiplos de mercado se baseia na analise dos ratios de valor de companhias
comparaveis abertas, ou seja, partimos dos mdultiplos Enterprise Value/Net Revenue (EV/ROL). Por
companhias comparaveis, entendem-se companhias que atuam no mesmo setor, exercendo atividades
idénticas ou similares as da companhia-objeto desta analise. As companhias comparaveis foram extraidas
da base de dados da plataforma S&P Capital I1Q Pro.

O calculo do EV utilizado consiste na soma do market cap (preco de fechamento da acdo multiplicado pelo
numero de acdes disponiveis) na data-base de 30 de junho de 2022 com a divida liquida da companhia. A
divida liquida é a soma do endividamento de curto e longo prazos, subtraidos o valor disponivel em caixa e

os valores mobiliarios.
6.4. ABORDAGEM DE CUSTO: METODO DO CUSTO HISTORICO INCORRIDO

Esta metodologia define o valor do ativo como o valor incorrido na aquisicao do mesmo adicionado os
investimentos realizados, liquido da depreciacdo acumulada. Para esses casos, utilizou-se como
documentacao de suporte a abertura das contas contabeis referentes ao objeto da analise, bem como as

informacodes gerenciais fornecidas pela administracao da companhia.



6.5. ABORDAGEM DE CUSTO: PATRIMINIO LiQUIDO CONTABIL

Esta metodologia é derivada das praticas contabeis adotadas no Brasil, nas quais as demonstracoes
financeiras sao preparadas com base no principio do custo historico ou custo de aquisicao ou ajustadas a
valor justo quando assim requerido. Conforme essas praticas contabeis, o valor contabil do patrimonio

liquido de uma empresa é igual ao valor contabil dos ativos menos o valor contabil dos passivos.

Os principios basicos de economia permitem criar a seguinte técnica de avaliacao: o valor definido para os
ativos menos o valor definido para os passivos € igual ao valor definido para o patriménio liquido de uma
empresa. Dentro de uma perspectiva de avaliacao, as definicoes relevantes de valor sao aquelas apropriadas

ao objetivo da avaliacao.

Sendo assim, essa metodologia de avaliacdo, no contexto do presente laudo, foi aplicada a
ativos/subsidiarias das RECUPERANDAS que nao possuem operacao (holdings ou empresas cascas) ou de

relevancia baixa para o grupo econémico objeto.



7. VALOR ECONOMICO DOS PRINCIPAIS BENS E ATIVOS

Conforme descrito anteriormente, o laudo de avaliacdo dos bens e ativos deve demonstrar o valor da
companhia em um eventual cenario de liquidacdo forcada. Apds discussdes com a administracao das
RECUPERANDAS e a analise da sua estrutura organizacional, entendemos que devemos tratar as
RECUPERANDAS em um cenario de liquidacao, ou seja, avaliando bens e ativos tangiveis e intangiveis, como
caixa, contas a receber, estoque, imobilizado, marca e outros. Entretanto, as RECUPERANDAS possuem
investimentos em empresas que nao estao em recuperacao judicial e possuem suas operacdes em andamento
e saudaveis. Essas empresas sao bens e ativos importantes para as RECUPERANDAS. Pelo fato dessas
empresas nao estarem em recuperacao judicial, em um eventual cenario de estresse, a melhor alternativa
de realizacao desses ativos seria a venda das empresas em funcionamento. Entretanto, foi verificado que
certas empresas investidas possuem alto grau de dependéncia em relacdo a operacao da AMERICANAS, sendo
dificil estimar um fluxo de caixa para seus negocios no cenario hipotético de liquidacdo da AMERICANAS.

Dessa forma, a avaliacao de certos investimentos se deu pelo seu patrimonio liquido contabil.

Abaixo descrevemos os principais bens e ativos identificados, metodologia de avaliacao aplicada e valores
encontrados. Adicionalmente, foi considerado um desconto de 32,69% (trinta e dois virgula sessenta e nove
porcento) sobre o valor de mercado dos ativos avaliados, de forma a estimar o desconto que seria dado
sobre ativos para uma venda forcada, em um curto periodo de tempo. O percentual de desconto informado
acima teve como fonte Boletim Técnico Btec - 2016/005 divulgado pelo Instituto Brasileiro de Avaliacées e
Pericias de Engenharia (IBAPE) que, com base em estudos de casos e analises estatisticas, estimou tal
desconto aplicado ao Valor de Mercado de ativos imdveis de alta atratividade transacionados em leildes. A
aplicacao de tal desconto no presente laudo foi extrapolado para todos os ativos avaliados, exceto ativos

de natureza puramente financeira.
7.1. AMERICANAS

Neste capitulo, sera apresentado o resumo de valor dos principais bens e ativos da recuperanda AMERICANAS
analisados, na data-base de 30 de setembro de 2022. Como, nesta data, a HNT ja havia sido incorporada,
os bens e ativos demonstrados abaixo consolidam essa operacao. Caso a AMERICANAS faca um carve out e
venda a operacao da HNT de forma separada, o valor dos bens e ativos pode vir a ser superior ao estimado

neste relatorio.

A seguir apresentaremos em detalhes os ativos detidos pelas RECUPERANDAS na data base deste laudo,

indicando o que foi valorado no contexto de liquidacao da companhia.
7.1.1. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Em 30 de setembro de 2022, a AMERICANAS possuia os seguintes saldos referentes a Caixa e Equivalentes de

Caixa em seu balanco individual.



30 de setembro

de 2022

Recursos em caixa 136.937

Recursos em bancos 87.239

Certificados de Depdsito Bancario - CDB's (i) 4.033.481
Fundo de renda fixa

4.257.657

Sendo assim, com base na Demonstracao Financeira Auditada, concluimos o valor econémico do Caixa e
Equivalentes da AMERICANAS no montante de RS 4.257.657 mil.

Destacamos que a conta de Caixa e equivalentes de caixa é de alta liquidez. O saldo considerado na avaliacao
foi o data-base do laudo. A variacao para o saldo atual de Caixa e equivalentes de caixa atual pode resultar
em diferenca material na avaliacao.

7.1.2. TITULOS, VALORES MOBILIARIOS E OUTROS ATIVOS FINANCEIROS
Em 30 de setembro de 2022, a AMERICANAS possuia os seguintes saldos referentes a Titulos, Valores

Mobiliarios e outros ativos financeiros em seu balanco individual.

30 de setembro

de 2022

Certificados de Depositos Bancarios — CDB’s (i) 1.755.045
Letras Financeiras (ii) 1.132.495
Cotas subordinadas (Fénix-FIDC (a)) 176.738
Cotas FIDC (demais carteiras (b)) .
Fundos de renda fixa (iii) 41.606
3.105.884

Parcela do circulante 2.929.146
parcela do n3o circulante 176.738

Conforme Demonstracao Financeira, esses ativos possuem as seguintes caracteristicas e naturezas:

(i) Os Certificados de Depdsito Bancario sao integralmente de instituicdes financeiras de primeira
linha. Esses ativos nao sao alienados a qualquer passivo ou contrato, ou qualquer intencao nesse
sentido em prazo superior a 1 ano;

(i1) As Letras Financeiras sao integralmente de instituicoes financeiras de primeira linha. Esses
ativos nao sao alienados a qualquer passivo ou contrato, ou qualquer intencao nesse sentido em
prazo superior a 1 ano;

(iii) A AMERICANAS aplica em Fundos administrados por instituicdes financeiras de primeira linha,
basicamente titulos publicos federais, debéntures e certificados de deposito bancario, podendo

ser negociados a qualquer momento.
Quanto ao saldo referente ao FIDC Fénix, temos o seguinte detalhamento:

(@) Em 2018 a companhia estruturou o Fénix Fundo de Investimento em Direitos Creditorios do Varejo
Il (“Fénix FIDC do Varejo II”), com prazo de duracao de 20 (vinte) anos, cujo objetivo definido em
regulamento é a aquisicdo de direitos de crédito de titularidade da AMERICANAS, entre outros,
originarios por meio de cartdes de crédito utilizados em operacdes de compra e venda de produtos
e servicos, cujas transacdes eletronicas sejam capturadas e processadas pelos sistemas de
credenciadores de estabelecimentos comerciais.
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Tendo em vista politicas contabeis da Companhia, entendemos que os saldos contabeis referentes a estas
contas € uma boa proxy para seu valor justo. Sendo assim, concluimos o valor econdomico do Titulos e Valores
Mobiliarios da AMERICANAS no montante de RS 3.105.884 mil.

Destacamos que a conta de Titulos e valores mobiliarios € de alta liquidez. O saldo considerado na avaliacao
foi o data-base do laudo. A variacdo para o saldo atual de Titulos e valores mobiliarios atual pode resultar

em diferenca material na avaliacao.
7.1.3. CONTAS A RECEBER
Conforme Demonstracao Financeira Auditada em 30 de setembro de 2022, a AMERICANAS detinha os

seguintes saldos referente a Contas a Receber:

30 de setembro
de 2022

Cartdes de crédito (i) 2.439.882
Carteira Digital (ii) (nota 12) 1.130.013
Fundo de Investimento - FIDC (nota 7 (3)) 1.125.605
Debitos eletronicos e outros meios de pagamentos 16.849
Demais contas a receber (iii) 133.484

4.845.833
Ajuste a valor presente (iv) (12.592)
Provisio de perda de crédito estimada (20.163)

4.813.078

A seguir apresentamos breve descricao da natureza dos saldos:

(i) Cartao de crédito: referente a venda de produtos a prazo através de operadoras de cartdao de
crédito, geralmente com aging maximo de 12 meses. Como a carteira de recebiveis € administrada
por cada operadora dos cartoes, o risco de crédito dessa natureza para a AMERICANAS é minimizado;

(ii) Carteira digital AME: saldo em aberto das carteiras digitais da plataforma AME a ser repassado para
AMERICANAS, com natureza de contas a receber por produtos comercializados com pagamento
efetuado na plataforma digital da AME;

(iii) Demais contas a receber representam, principalmente, vendas efetuadas a pessoas juridicas por

meio de operacdes corporativas.
Quanto ao saldo referente ao FIDC Fénix, temos o seguinte detalhamento:

(iv) O valor é referente a contas a receber dos Direitos Creditérios detidos pelo Fundo Fénix
(caracterizado no subcapitulo anterior). Esse Direito foi adquirido da propria AMERICANAS, tendo a

mesma natureza origem das vendas de produtos da prépria companhia.

Conforme entendimentos mantidos com a COMPANHIA e analises a partir das Demonstracées Financeiras,
entendemos que o saldo de Contas a Receber do FIDC Fénix é referente a direito creditdrio cedido. Em caso
de liquidacao, esse valor relacionado a Contas a Receber sera vertido ao cotista sénior do FIDC, e o valor ao
qual a AMERICANAS teria direito como cotista subordinado, apds eventual liquidacao, € o valor de RS 176.738
mil, valor esse ja apresentado e considerado no capitulo anterior. Este mesmo saldo possui uma

contrapartida no passivo de mesmo montante e natureza, montante esse devido ao cotista sénior do FIDC.



Com isso, o valor de RS 1.125.605 mil foi desconsiderado para fins de conclusdo de valor do Contas a Receber
de AMERICANAS.

Sendo assim, concluimos um valor econémico para o ativo Contas a Receber de AMERICANAS no montante
de RS 3.687.473 mil.

Destacamos que a Companhia trabalha com um giro reduzido de Contas a receber. O saldo considerado na
avaliacdo foi o data-base do laudo. Grande parte deste saldo ja foi recebido e novos recebiveis gerados. A

variacao para o saldo atual de Contas a receber atual pode resultar em diferenca material na avaliacao.
7.1.4. CONTAS A RECEBER - PARTES RELACIONADAS

Conforme Demonstracao Financeira Auditada em 30 de setembro de 2022, a AMERICANAS detinha o saldo de
RS 11.210 mil a receber referente a transacdes entre partes relacionadas no curto prazo (circulante) e RS

7.675 mil no longo prazo (nao circulante).

Apos analises e apuracdes das contrapartes dos saldos a receber, entendemos que todos os saldos ativos da
controladora sao detidos contra outras empresas do GRUPO AMERICANAS que nao se encontram em
Recuperacao Judicial. A natureza desses valores a receber de controladas €, basicamente, reembolso de

despesas e outros servicos prestados pela controladora.

Assim, concluimos o valor econémico de Contas a receber entre partes relacionadas conforme saldo contabil,

totalizando o montante de RS 18.945 mil.
7.1.5. ESTOQUE

Em 30 de setembro de 2022, a AMERICANAS detinha os seguintes saldos referente a Estoque:

30 de setembro
de 2022

Mercadorias para revenda 5.585.061
Suprimentos e embalagens 43.027

5.628.088

O estoque é majoritariamente composto por produtos que foram comprados de fornecedores e serao
revendidos. Apesar da AMERICANAS conseguir capturar um mark up com a venda desses produtos,
entendemos que, como ela € uma distribuidora e adquire produtos acabados para revenda, o valor contabil

representa uma boa proxy para o valor econdémico deste ativo.

Dessa forma, concluimos um valor econdmico para o ativo Estoque de AMERICANAS no montante de RS
5.628.088 mil.

Destacamos que a Companhia trabalha com um giro curto de estoque. O estoque considerado na avaliacao
foi o data-base do laudo. Esse estoque ja nao esta mais em poder da Companhia. A variacdo para o estoque

atual pode resultar em diferenca material na avaliacao.
7.1.6. IMPOSTOS A RECUPERAR

Em 30 de setembro de 2022 a AMERICANAS detinha os seguintes saldos referente a Impostos a Recuperar em

sua Demonstracao Financeira Auditada:



30 de setembro
de 2022

Imposto sobre Circulagdo de Mercadorias e Servigos 1937331

Imposto de Renda Retido na Fonte (IRRF) 114.604

Programa de Integragao Social (P1S) e Contribuig3o para

Financiamento da Seguridade Social (COFINS) 2.957.695

Imposto de Renda Pessoa Juridica (IRPJ) e Contribuigio

social sobre o Lucro Liquido (CSLL) 473.814

Outros 51.517
5.534.961

Parcela do circulante 1.457.684

parcela do n3o circulante 4.077.277

Como pode ser observado, sao impostos a recuperar inerentes a operacao da companhia, pagos de forma
antecipadas e passiveis de recuperabilidade no prosseguimento da operacao e da geracao de novos impostos

a recolher.

Sendo assim, em um cenario de liquidacao e faléncia da companhia, entendemos que tais saldos e direitos

da companhia nao possuem valor nesse contexto e, portanto, nao consideramos valor para este ativo.
7.1.7. DESPESAS ANTECIPADAS

Conforme Demonstracao Financeira da Companhia em 30 de setembro de 2022, a AMERICANAS detinha o

ativo no montante de RS 48.999 mil referente a Despesas Antecipadas.

Em um eventual cenario e liquidacdao, a Companhia dificilmente ira recuperar qualquer valor referente a

este item. Dessa forma, nao consideramos valor para este ativo.
7.1.8. OUTROS ATIVOS CIRCULANTES

Conforme Demonstracao Financeira da Companhia em 30 de setembro de 2022, a AMERICANAS detinha o

ativo no montante de RS 963.221 mil referente a Outros ativos circulantes.

Em apuracdo mais detalhada do referido ativo, entendemos que a maior parte do saldo contabilizado é
referente a VPC - Verba de Propaganda Cooperada. O VPC é uma verba em dinheiro ou em produtos
bonificados disponibilizada por grandes fabricantes, que comercializam produtos dentro das plataformas e
lojas AMERICANAS, com o objetivo de incentivar a compra de mais produtos ou a venda de produtos que ja

estao no estoque da companhia.

As demais naturezas de saldo referente a Outros ativos circulantes sao extremamente pulverizadas, com
carater de antecipacdo de verbas trabalhistas e entre outros, e por isso nao foi objeto de avaliacdo no

presente laudo.

Sendo o saldo detido contra fabricantes e indUstrias (VPC) com carater de recuperabilidade totalmente
operacional e os demais saldos com menor materialidade e muito pulverizados, em um contexto de

liquidacao dos ativos, concluimos valor zero para outros ativos circulantes de AMERICANAS.
7.1.9. DEPOSITOS JUDICIAIS

Conforme Demonstracao Financeira da Companhia em 30 de setembro de 2022, a AMERICANAS detinha o

ativo no montante de RS 399.064 mil referente a Depésitos Judiciais.
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Dado a natureza deste ativo, entendemos que existe uma contrapartida no passivo a qual esta conta e saldo
se referem, sejam contingéncias ou provisoes. Entendemos entao que tal ativo nao possui valor em um

cenario de liquidacao.
7.1.10. OUTROS ATIVOS NAO CIRCULANTES

Conforme Demonstracao Financeira da Companhia em 30 de setembro de 2022, a AMERICANAS detinha o

ativo no montante de RS 87.445 mil referente a outros ativos ndo circulantes.

Conforme apuracao mais detalhada, a maior parte desse saldo - 70% desse valor - é referente a contas a
receber da CVC Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A. Foi observado também que este saldo perdura
desde o ano de 2020, em montante praticamente igual ao saldo atual. Sendo assim, nao foi possivel captar

evidéncias de que tal valor sera recebido, principalmente em um cenario de liquidacdo da companhia.

Pela falta de evidéncia e senioridade desse saldo, entendemos entdo que tal ativo ndo possui valor em um

cenario de liquidacao.
7.1.11. IMOBILIZADO

Conforme Demonstracao Financeira da Companhia em 30 de setembro de 2022, a AMERICANAS detinha as

seguintes classes e saldo contabilizados referente a seu Imobilizado.

30 de setembro de 2022
Depreciagao

Custo acumulada Liquido

Terrenos e edificagdes 164.286 (54.137) 110.149
Instalagdes e moveis e utensilios 1.622.296 (768.336) 853.960
Maquinas e equipamentos de informatica 2.701.683 (1.526.859) 1.174.824
Benfeitorias em imoveis de terceiros 3.734.281 (1.687.647) 2.046.634
Obras em andamento 42.165 - 42.165
Veiculos 9.912 (8.918) 994
Outros 135.463 (61.706) 73.757
8.410.086 (4.107.603) 4.302.483

Os ativos imobilizados da AMERICANAS foram avaliados a mercado conforme metodologias cabiveis e
aplicaveis. Os ativos alvo de avaliacdo foram aqueles que possuem valor de mercado em um cenario de
liqguidacao. Sendo assim, os ativos referentes a Benfeitorias em imoveis de terceiros e Imobilizado/Obras

em andamento (inclusive reformas) nao possuem valor econdémico na otica do cenario exposto.

Para a avaliacdo dos bens imdveis foi utilizada uma abordagem mista, considerando o Método Comparativo
Direto de Dados de Mercado (MCDDM) e o Método da Capitalizacao de Renda. Primeiramente foi feita uma
pesquisa de mercado para estimar o valor de locacédo praticado na regido, levantado através de ofertas de
imoveis comerciais similares aos objetos de avaliacdo. O resultado deste levantamento foi utilizado como
input em uma projecao de Fluxo de Caixa, que simula o prazo de contrato de locacao e que quando
descontado a valor presente por uma taxa de desconto adequada ao mercado, resulta no valor justo da

propriedade.

Para a avaliacdo dos bens méveis, foi considerado os métodos de Quantificacdo do Custo e Custo Historico.
0 Método de Quantificacao do Custo consiste na obtencao do valor de uma maquina e/ou equipamento
novos, iguais ou similares, por meio de pesquisa de mercado com os fabricantes, fornecedores e/ou
representantes, acrescido, quando for o caso, das despesas de montagem e transporte. J& o Método do

Custo Historico é considerado quando o valor do bem é determinado a partir da atualizacdo monetaria do



custo de aquisicdo, que contempla a apuracao de registros contabeis e a aplicacao de indices especificos,

geralmente usados por 6rgaos competentes oficiais.

Os detalhes e conclusdes das avaliacbes constam nos Anexos 4 e 5, segregados pela avaliacao dos bens

moveis (Anexo 4) e bens imoveis (Anexo 5).
A seguir apresentamos quadros resumos de avaliacao dos ativos imobilizados de AMERICANAS:

BENS MOVEIS (em R$ mil)

. . VALOR DE

CLASSE CONTABIL AQUISICAO  |VALOR RESIDUAL REPRODUCAO VALOR JUSTO
Maquinas e Equipamentos 1.216.887 458.362 1.430.497 723.304
Demais maquinas e equipamentos 31.290 14.171 33.755 16.681
Maquinas e Equipamentos - LEI 11.638 90.338 - 90.338 -
Equipamentos de producao 10.954 5.154 11.330 5.483
Equipamentos telefonicos 4.209 391 4.303 452
Equipamentos de Seguranca 205.491 98.673 233.180 127.223
Equipamentos de Seguranca - LEI 11.638 20.477 - 20.477 -
Equipamentos da Logistica 495.270 192.341 529.195 220.839
Equipamentos de transmissao 219 - 219 -
Equipamentos de luz 182 - 182 -
Moveis e Utensilios 1.493.758 638.227 1.644.713 801.337
Mostruarios 12.528 - 12.528 -
Equipamentos de Informatica 647.117 157.305 673.427 165.311
Saldo de abertura 16.810 - 16.810 -
Outras Imobilizacoes 4 - 4 -
Veiculos/Outros 10.312 2.630 9.480 4.401
Veiculos - LEI 11638 999 173 1.007 860
Aeronave 25.593 3.840 47.601 47.091
Imobilizado/Obras em andamento 31.138 31.138 37.565 37.565
Benfeitorias 328.792 141.798 328.792 -
Luvas 9.136 4.883 9.136
Instalacoes 38.440 23.371 38.440
Benfeitorias em Imoveis de Terceiros 8.336 5.492 8.336
Licencas de Uso 1.861 550 1.861
Via Log 3.500 - 3.500
Desenvolvimento de Software 4.122 48 4.122
Desenvolvimento WMS 2.106 1.171 2.106
Marcas e Patentes 18.517 18.517 18.517
Software 73.007 21.751 73.007
Licenca de Software 1.400 - 1.400
Ajuste IFRS Rev. Tempo de Vida Util - CPC 27, IAS 16 747.451 747.451 747.451
Adiantamento fornecedores imobilizado 3.240 3.240 3.240
Acervo 0 0 0
Alienacdo do Ativo Imobilizado 101 101 101
Invest. Do Ativo Imobilizado 62.455 62.455 62.455
Controle Interc. do Ativo Imobilizado 69.922 69.922 69.922
Transferéncia do Ativo Imobilizado - 68.719 | - 68.719 |- 68.719
Montagem/ Desmontagem do Conjunto Imobilizado - 1 |- 11- 1 -
TOTAL 5.617.242 2.634.433 6.100.276 2.150.548
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BENS IMOVEIS (em RS mil)

VALOR DE
IMOVEL TIPO LOCALIZACOES AREA EQUIVALENTE MERCAD? DE VALOR DE MERCADO
(m2) LOCACAO DE COMPRA E VENDA

(mensal)

5 Loja Imoéveis localizados no bairro Centro, cidade do Rio de Janeiro - RJ 2.663,62 RS 98,06 RS 14.716,10
12 Loja Imovel localizado no bairro Madureira, cidade do Rio de Janeiro - RJ 2.101,27 RS 106,19 RS 15.935,80
18 Loja Imoveis localizados no bairro Centro, cidade de Petropolis - RJ 1.995,49 RS 148,52 RS 22.288,50
19 Loja Iméveis localizados no bairro Tijuca, cidade do Rio de Janeiro - RJ 3.028,43 RS 164,70 RS 24.717,40
20 Loja Imoveis localizados no bairro Copacabana, cidade do Rio de Janeiro - RJ 1.964,58 RS 207,34 RS 31.115,10
22 Loja Imével localizado no bairro Ipanema, cidade do Rio de Janeiro - RJ 1.547,25 RS 229,04] RS 34.372,30
23 Loja Imoéveis localizados no bairro Centro, cidade de Belo Horizonte- MG 8.730,61 RS 405,52 RS 60.858,20
46 Loja Imével localizado no bairro Laranjeiras, cidade do Rio de Janeiro - RJ 8.653,26 RS 363,20 RS 54.506,50
54 Sala comercial Imével localizado no bairro Salde, cidade do Rio de Janeiro - RJ 9.718,00 RS 323,00 RS 48.519,00]

TOTAL 40.402,51 RS 2.045,57| R$ 307.028,90

7.1.12. INTANGIVEL

Conforme Demonstracao Financeira da Companhia em 30 de setembro de 2022, a AMERICANAS detinha as

seguintes classes e saldos liquidos contabilizados referente a seu Intangivel.

30 de setembro de 2022

Amortizagao

Custo acumulada Liquido

Agio em aquisigdes de investimentos (a) 2.146.175 (53.866) 2.092.309
Direito de uso de software 2.676.531 (1.155.598) 1.520.933
Direito de uso de lavra 112,445 (83.339) 29.106
Desenvolvimento de web sites e sistemas (b) 5.559.919 (2.605.959) 2.953.960
Marcas 645.240 - 645.240
Outros 78.286 69.497) 8.789
11.218.596 (3.968.259) 7.250.337

A seguir apresentamos detalhadamente a especificidade de cada classe de intangivel e critérios avaliatorios.

= Agio em aquisicées (Goodwill): o saldo deriva dos &gios apurados nas aquisices da controladora
realizadas ao longo dos anos. Entendemos que, como cada empresa adquirida foi escopo de avaliacao
especifica no presente laudo, o saldo de agios constantes em balanco foi desconsiderado no contexto
do laudo;

= Direito de uso de software: saldo deriva de direitos para utilizacao de softwares de terceiros, sem valor
intrinseco de mercado - haja visto que tal direito pode ser adquirido por qualquer outro participante
de mercado. Sendo assim, também foi desconsiderado no contexto do presente laudo.

= Marcas: as marcas “Americanas”, “Submarino”, “Shoptime”, “Sou Barato” e “Hortifruti Natural da
Terra” foram avaliadas no item 7.1.13. Marcas oriundas de combinacao de negocios tiveram o mesmo
tratamento do agio, sendo avaliadas em conjunto com cada ativo. Dessa forma, nao foi atribuido valor
a este saldo contabil.

= Desenvolvimento de websites e sistemas: o grupo possui diversos projetos de plataforma desenvolvidos
ao longo dos anos. Os saldos representam gastos com plataforma e-commerce (desenvolvimento de
Infraestrutura tecnologica, conteldo, aplicativos e layout grafico dos sites), gastos com implantacédo
de sistema ERP e desenvolvimento de sistemas proprios, sendo amortizados de forma linear
considerando-se o prazo estipulado de utilizacdo e beneficios auferidos. Os softwares sao ativos
importantes para a operacdo como um todo da companhia, entretanto, no que tange aos sistemas
desenvolvidos internamente, entendemos que sao sistemas altamente interligados e aplicados para o
contexto do ecossistema da AMERICANAS, sendo de dificil mensuracdo em um cenario de liquidacao

forcada. Dessa forma, nao foi atribuido valor para este ativo.
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Sendo assim, no contexto de liquidacdo dos ativos da companhia, para a classe de intangiveis, foi
considerado apenas a Marca como detentora de valor, avaliada conforme capitulo 7.1.13. Concluimos valor

zero para os demais ativos intangiveis de AMERICANAS.
7.1.13. MARCA “AMERICANAS S.A.”

A marca Americanas S.A. é a marca-mae de todo o grupo, consolidando toda a imagem construida ao longo
de quase um século de operacdo e exposicdo. Em um contexto de eventual liquidacdo, a marca é
compreendida com um bem intangivel da companhia, suscetivel a transferéncia de titularidade e passivel

de venda em uma situacao de cisao de bens e ativos da companhia, compativel com o contexto desse laudo.

Com base em expertise de mercado, os avaliadores entendem que as marcas exploradas pela AMERICANAS,
abrangendo inclusive as marcas “Submarino”, “Shoptime”, “Sou Barato” e “Hortifruti Natural da Terra” -

possuem valor de mercado, uma vez que tém amplo reconhecimento por seus consumidores.

Com isso, a marca “Americanas S.A.”, englobando as demais marcas citadas anteriormente, teve seu valor
econdmico apurado no contexto do presente laudo, através da abordagem da renda. Concluimos um valor

de RS 390.030 mil para o conjunto de marca AMERICANAS. Maiores detalhes da avaliacdo no Anexo 1.
7.1.14, INVESTIMENTOS: AME

Conforme descrito anteriormente, a AME atua na prestacao de servicos com tecnologias avancadas
envolvendo estruturas de pagamento em vendas fisicas e digitais inclusive através de parcerias com outras
empresas com vantagens para os consumidores finais. O conglomerado AME abordado nesse capitulo abarca
as empresas Ame Holding e Amy Pay Cayman (controladas diretas), além das Ame Pay Delaware Holding LLC
e Ame Digital Brasil (controladas indiretas), sendo essa ultima a detentora de toda a operacdo AME, e as
demais holdings/cascas. A AME nao se encontra em recuperacao judicial. A seguir apresentamos o balanco
consolidado da AME em 30 de setembro de 2022.



DEMONSTRACOES
BALANCO PATRIMONIAL AME DIGITAL CONTABEIS
. SALDOS EM SET
(RS mil) 2022
ATIVO CIRCULANTE 1.741.056
Caixa e equivalente de caixa 20.962
Titulos, valores mobiliarios e outros ativos financeiros 40.235
Contas a receber de clientes 1.602.756
Tributos a recuperar 69.191
Despesas antecipadas 85
Contas a receber - partes relacionadas 286
Outros ativos circulantes 7.541
ATIVO NAO CIRCULANTE 1.290.656
REALIZAVEL A LONGO PRAZO 416.333
Titulos, valores mobiliarios e outros ativos financeiros 193.504
Impostos diferidos 222.771
Depositos judiciais 58
INVESTIMENTOS -
IMOBILIZADO 16.506
INTANGIVEL 857.817
TOTAL DO ATIVO 3.031.712
PASSIVO CIRCULANTE 1.327.946
Fornecedores 12.098
Obrigacdes fiscais 2.846
Imposto de renda e contribuicdo social 55
Obrigacdes trabalhistas 30.921
Contas a pagar - partes relacionadas 658.208
Contas a pagar - combinacao de negocios 40.234
Outras exigibilidades 22.825
Arrendamento 1.775
Provisao para contingéncias 558.984
PASSIVO NAO CIRCULANTE 204.605
EXIGIVEL A LONGO PRAZO 204.605
Provis&do para contingéncias 20.062
Contas a pagar - combinacao de negocios 178.038
Outras obrigacoes 643
Arrendamento 5.862
PATRIMONIO LIQUIDO 1.499.161
TOTAL DO PASSIVO 3.031.712

aPsSIS

A operacao consolidada da Ame, desde a sua criacao, apresenta resultados operacionais negativos (entre

2019 e setembro de 2022) e operacao ainda muito intensiva em custos de captacao de clientes. A seguir

apresentamos o DRE histoérico consolidado da AME:
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DRE HISTORICO AME DIGITAL 2019 2020 2021 SET 2022
(RS mil)
RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA 541 442.692 657.111 546.843
Custos Operacionais (2) (7.321) (45.445) (28.451)
LUCRO BRUTO 539 435.371 611.666 518.392
Despesas Operacionais (13.537) (742.812) (1.076.584) (600.369)
Despesas gerais e administrativas (12.911) (50.626) (85.939) (50.493)
Despesas com vendas (626) (692.186) (990.645) (549.876)
EBITDA (12.998) (307.441) (464.918) (81.977)
D&A - - - (51.739)
EBIT (12.998) (307.441) (464.918) (133.716)
Resultado Financeiro 19 12.623 29.974 89.614
Outras receitas (despesas) operacionais 6 (1.320) (4.327) 3.066
Receitas financeiras 20 41.531 111.463 109.260
Despesas financeiras (7) (27.588) (77.162) (22.712)
EBT (12.979) (294.818) (434.944) (44.102)
IRPJ e CSLL 4,357 96.129 136.694 18.494
RESULTADO OPERACIONAL (8.622)  (198.689) (298.250) (25.607)
LUCRO LiQUIDO (8.622)  (198.689) (298.250) (25.607)

Segundo conversas com a Administracdao do Grupo Americanas, a previsdo € que a opera¢ao da AME ainda

necessite de aportes de capital para cobrir déficit de geracdo de caixa projetados. Adicionalmente,

entendemos que a operacao da AME é bastante dependente da operacao da AMERICANAS e, em um eventual

cenario de liquidacao, seria dificil estimar o valor da empresa considerando sua continuidade operacional,

via metodologia de fluxo de caixa descontado.

No que tange aos ativos da AME, destacamos 04 (quatro) principais e relevantes:

Caixa e Aplicacées Financeiras: em 30 de setembro de 2022 a AME detinha valor substancial registrado
como Caixas e equivalentes, além de titulos e valores mobiliarios circulantes. O ativo de Caixas e
equivalentes e Titulos mobiliarios de AME somavam R$ 61.197 mil conforme balanco apresentado.
Contas a receber: em 30 de setembro de 2022 a AME possuia ativado em balanco saldo relevante de
contas a receber de clientes que transacionam compras através da plataforma da companhia.
Relacionado a isso, a companhia também possui passivo de natureza de contas a pagar, em que a AME
deve repassar a lojas parceiras o devido recebivel inerente ao produto ou servico transacionado e pago
pelo cliente através da plataforma.

Impostos diferidos: a companhia possui saldo relevante de imposto de renda e contribuicao social
diferidas a recuperar, dado o prejuizo historico apurado pela companhia. Em um caso de liquidacao da
empresa, esse ativo poderia ter algum valor para um participante que decida continuar com a operacao
da empresa. Apesar de entender que esse saldo poderia ter um desconto, mantivemos o valor contabil.
Intangivel: o saldo de intangivel da AME é composto basicamente pelos softwares e plataformas on-line
desenvolvidas pela companhia e ativadas a seu valor de custos, e pelos agios gerados nas aquisicoes da
BIT CAPITAL e NEXOOS. A aquisicao dessas companhias foi concluida em 2020 e 2021, respectivamente,
e os agios e intangiveis inerentes a essas empresas sao boas estimativas de valor justo. A BIT CAPITAL
e a NEXOOS possuem operacdes going concern com praticamente nenhuma interdependéncia com a
operacao da AME e da AMERICANAS como um todo, indicando que as empresas possuem valor de

mercado.
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Tendo em vista os principais ativos da AME, em um cenario de eventual liquidacao do grupo, optamos por
concluir o valor econémico da AME consolidada conforme a abordagem do custo (Patriménio Liquido),
assumindo que os ativos descritos acima possuem valores de mercado. Sendo assim, concluimos o valor de

AME através de seu Patrimonio Liquido, no montante de RS 1.499.161 mil.
7.1.15. INVESTIMENTOS: UNI.CO

A Uni.co possui operacao going concern antes mesmo da aquisicao, e, no atual contexto, ndo se encontra
em recuperacao judicial, sendo uma das principais investidas do GRUPO AMERICANAS. Conforme
caracterizado anteriormente, a AMERICANAS pagou RS 243.944 mil pela aquisicao de 70% da UNI.CO em
julho de 2021.

A Apsis recebeu laudo de teste de impairment fundamentando o preco pago pela participacdao em UNI.CO.
A administracdo de AMERICANAS e seus assessores financeiros pretendem alienar este ativo e entendem que
0 preco de aquisicao reflete o valor de mercado da companhia na data base do laudo. Desta forma, foi

considerado o valor econdmico de RS 243.944 mil para a investida UNI.CO.

Dado o cenario de alienacdo deste ativo, as estimativas de valor foram disponibilizadas pela COMPANHIA.
N&o fez parte do escopo da Apsis qualquer analise sobre essas avaliacdes. A Apsis nao se responsabiliza pela

conclusao de valor desse ativo.
7.1.16. INVESTIMENTOS: JOINT VENTURE - VEM CONVENIENCIA

Conforme relatado em capitulo anterior, através de evento subsequente ao presente laudo, a Vibra Energia
sinalizou a intencao de encerrar a parceira com a Americanas e descontinuar a operacao da Vem

Conveniéncia.

0 encerramento da parceria entre ambas as companhias possui previsibilidade contratual, através do Acordo
de Acionistas firmado, e que também apresenta e prevé resolucdo de impasse dessa natureza. Conforme
extrato do Acordo de Acionistas recebido, a clausula 5.3.2 discorre sobre a segregacao das lojas de pequeno
varejo antes do 3° ano de parceria. O caput dessa clausula prevé resolucdo de impasses entre acionistas,

sendo a 5.3.2. a aplicavel para o cenario atual de encerramento da parceria (antes do 3° ano).

Conforme descrito na clausula 5.3.2 do Acordo de Acionistas, a metodologia de calculo para segregacao do
valor a ser recebido por Vibra e Americanas, oriundo do fim da parceria, esta previsto no Anexo 5.3.2 do
mesmo documento. O calculo é realizado com base no GMV acumulado dos Ultimos 12 meses para as lojas
franqueadas e na receita acumulada dos Ultimos 12 meses para lojas proprias, sendo aplicado dois multiplos:
0,73 para lojas franqueadas e 3,1 para lojas proprias. Além disso, a clausula 5.3.3 prevé a deducao do
pagamento a ser realizado em favor da Americanas no montante exato dos aportes pendentes a data do fim

da parceria.

Com isso, concluimos o valor a ser revertido para a Americanas, com base no Acordo de Acionistas, como a
melhor estimativa de valor para a VEM CONVENIENCIA. Conforme calculos e metodologias descritas
detalhadamente no Anexo 2, concluimos o valor de RS 219.131 mil a ser compensado a AMERICANAS pelo
encerramento da operacdo de VEM CONVENIENCIA.
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Além do recebimento desta compensacao, a AMERICANAS ficara com a operacao das Lojas Local, sua parcela
que havia sido contribuida na Joint Venture. Destacamos que a operacao das Lojas Local é atualmente
deficitaria. Entendemos que, caso as Lojas Local continuem em operacéo, o valor da compensacdo a ser
recebido pode ser consumido pela operacdao da empresa. Entretanto, entendemos que no cenario de
liquidacao da AMERICANAS, também haveria a liquidacao das Lojas Local. Dessa forma, foi considerado como

bens e ativos a compensacao a ser recebida concluida anteriormente.
7.1.17. INVESTIMENTOS: SKOOB BOOKS

Conforme descrito em capitulo anterior, a SKOOB BOOKS (Skoob Books 3D e Skoob Books Comércio) foi
adquirida em 15 de setembro de 2021, com um preco pago de RS 24.817 mil, através da subsidiaria IF Capital
(posteriormente incorporada pela AMERICANAS). A seguir apresentamos o balanco da SKOOB BOOKS em 30
de setembro de 2022.

DEMONSTRACOES
BALANCO PATRIMONIAL SKOOB CONTABEIS
. SALDOS EM SET
(RS mil) i
ATIVO CIRCULANTE 346
Caixa e equivalente de caixa 0
Titulos, valores mobiliarios e outros ativos financeiros 346
ATIVO NAO CIRCULANTE 74
REALIZAVEL A LONGO PRAZO 74
Contas a receber - partes relacionadas 74
INVESTIMENTOS -
IMOBILIZADO -
INTANGIVEL -
TOTAL DO ATIVO 419
PASSIVO CIRCULANTE 74
Contas a pagar - partes relacionadas 74
PASSIVO NAO CIRCULANTE 100
EXIGIVEL A LONGO PRAZO 100
Provisao para contingéncias 100
PATRIMONIO LIQUIDO 246
TOTAL DO PASSIVO 419

A Skoob Books ainda é uma startup e vem apresentando resultados negativos nos ultimos anos. E dificil
mensurar como a companhia performaria fora do ecossistema AMERICANAS. Apesar da aquisicao recente e
indicio de valor justo, a referida UGC nado possui teste de estudo de impairment referente a sua operacao,
inviabilizando analises mais consistentes que fundamentassem o agio registrado em favor da companhia.
Além disso, pela companhia ter total carater de start up, dentre outros motivos, a AMERICANAS nao realiza

qualquer estudo de projecdes financeiras de resultados operacionais especifica para a SKOOB BOOKS.

Sendo assim, por ndo haver evidéncias financeiras de uma operacdo going concern da SKOOB BOOKS e no
contexto de liquidacdo dos ativos da AMERICANAS, concluimos o valor da SKOOB BOOKS através do seu

Patriménio Liquido apresentado anteriormente, no montante de RS 246 mil.
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Conforme descrito em capitulo anterior, a SUPERNOW foi adquirida em 13 de janeiro de 2020 por RS 15.016
mil pela AMERICANAS. Em 01° de julho de 2021, a AMERICANAS, através da propria SUPERNOW, adquiriu a

SHIPP, empresa especializada em delivery, por um preco pago de 18.178 mil, a fim de agregar expertise

logistica a operacao da SUPERNOW. A seguir apresentamos o balanco da SUPERNOW em 30 de setembro de

2022.

SUPERNOW

DEMONSTRACOES

BALANCO PATRIMONIAL SUPERNOW CONTABEIS

. SALDOS EM SET
(RS mil) 2022

ATIVO CIRCULANTE 25.623
Caixa e equivalente de caixa 2.227
Titulos, valores mobiliarios e outros ativos financeiros 0
Contas a receber de clientes 21.165
Tributos a recuperar 1.319
Despesas antecipadas 563
Outros ativos circulantes 349
ATIVO NAO CIRCULANTE 36.997
REALIZAVEL A LONGO PRAZO 19.216
Impostos diferidos 19.216
INVESTIMENTOS 12.347
IMOBILIZADO 745
INTANGIVEL 4.689
TOTAL DO ATIVO 62.620
PASSIVO CIRCULANTE 19.232
Fornecedores 12.261
Obrigacoes trabalhistas 4.954
Obrigacoes fiscais 709
Adiantamentos de clientes 27
Contas a pagar de partes relacionadas 263
Outros passivos circulantes 1.018
PASSIVO NAO CIRCULANTE 6.994
EXIGIVEL A LONGO PRAZO 6.994
Contas a pagar de combinacao de negdcios 6.652
Outros passivos nao circulantes 342
PATRIMONIO LIQUIDO 36.394
TOTAL DO PASSIVO 62.620
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DEMONSTRACOES
BALANCO PATRIMONIAL SHIPP CONTABEIS
. SALDOS EM SET
(RS mil) 2022
ATIVO CIRCULANTE 3.092
Caixa e equivalente de caixa 521
Titulos e valores mobiliarios 9
Contas a receber de clientes 400
Adiantamentos 1.689
Tributos a recuperar 473
ATIVO NAO CIRCULANTE 2.920
REALIZAVEL A LONGO PRAZO -
INVESTIMENTOS -
IMOBILIZADO 1.747
INTANGIVEL 1.172
TOTAL DO ATIVO 6.011
PASSIVO CIRCULANTE 7.508
Fornecedores 527
Contas a pagar de partes relacionadas 1.854
Obrigacoes fiscais 59
Obrigacdes trabalhistas 3.094
Adiantamento de clientes 1.341
Outras obrigacoes 633
PASSIVO NAO CIRCULANTE 70
EXIGIVEL A LONGO PRAZO 70
Outros passivos nao circulantes 70
PATRIMONIO LiQUIDO (1.567)
TOTAL DO PASSIVO 6.011

A SUPERNOW e a SHIPP vém apresentando resultados negativos nos Gltimos anos. E dificil mensurar como as
companhias performariam fora do ecossistema AMERICANAS. Apesar da aquisicao recente e indicio de valor
justo, a referida UGC nao possui teste de estudo de impairment referente a sua operacao, inviabilizando
analises mais consistentes que fundamentassem o agio registrado em favor da companhia. Além disso, pelas
companhias terem total carater de start up, dentre outros motivos, a AMERICANAS n&o realiza qualquer

estudo de projecoes financeiras de resultados operacionais especifica para a SUPERNOW e SHIPP.

Por nao haver evidéncias financeiras de uma operacao going concern das companhias e no contexto de
liquidacao dos ativos da AMERICANAS, concluimos o valor das companhias pela abordagem de custo
(Patrimonio Liquido). Sendo a SHIPP uma subsidiaria da SUPERNOW, concluimos o valor econdmico
consolidado das companhias através do Patrimonio Liquido da SUPERNOW, abarcando o investimento em
SHIPP e desconsiderando o agio apurado na transacao (goodwill e mais-valia de intangiveis registrados em
balanco da SUPERNOW). Com isso, concluimos um valor consolidado para SUPERNOW e SIPP de RS 22.481

mil.
7.1.19. INVESTIMENTOS: BIT SERVICES

Conforme descrito em capitulo anterior, a BIT SERVICES consolida servicos de gestao dos softwares e data
warehouses de todo o GRUPO AMERICANAS, inclusive dos negdcios fisicos do grupo. A AMERICANAS, através

da BIT SERVICES, realizou uma consistente agenda de aquisicoes nos Ultimos anos a fim de expandir a
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expertise e portfdlio de possibilidades de servicos a serem prestados ao grupo. A seguir apresentamos o
balanco da BIT SERVICES em 30 de setembro de 2022.

DEMONSTRACOES
BALANCO PATRIMONIAL BIT SERVICES CONTABEIS
. SALDOS EM SET
(RS mil) 2022
ATIVO CIRCULANTE 42.784
Caixa e equivalente de caixa 3.004
Contas a receber de clientes 18.627
Adiantamentos 3.170
Tributos a recuperar 17.983
ATIVO NAO CIRCULANTE 254.409
REALIZAVEL A LONGO PRAZO 25.570
Impostos diferidos 25.533
Depositos judiciais 38
INVESTIMENTOS 216.893
IMOBILIZADO 11.876
INTANGIVEL 69
TOTAL DO ATIVO 297.193
PASSIVO CIRCULANTE 49.696
Fornecedores 11.100
Contas a pagar de partes relacionadas 3.542
Obrigacdes fiscais 2.221
Obrigacdes trabalhistas 30.651
Adiantamento de clientes 81
Passivo de arrendamento 2.373
Outros passivos circulantes (271)
PASSIVO NAO CIRCULANTE 307
EXIGIVEL A LONGO PRAZO 307
Provisdo para contingéncias 307
PATRIMONIO LiQUIDO 247.190
TOTAL DO PASSIVO 297.193

A BIT possui carater de prestacdao de servico exclusivo ao grupo AMERICANAS, e com uma estrutura
organizacional e estratégia construida para atender as demandas especificas dos negdcios abarcados no
grupo. Sendo assim, entendemos que em um eventual cenario de liquidacao da AMERICANAS, seria dificil
estimar o valor da empresa considerando sua continuidade operacional, via qualquer abordagem de renda

para fins de avaliacao.

Concluimos o valor da BIT SERVICES através do seu Patrimonio Liquido apresentado anteriormente, no
montante de RS 247.190 mil.

7.1.20. INVESTIMENTOS: CLICK RODO

A CLICK RODO é um importante operador logistico das entregas de produtos comercializados pela
AMERICANAS, atendendo quase 100% das entregas do grupo para as vendas e-commerce (ex marketplace) e
70% das entregas para vendas realizadas no mundo fisico. A companhia possuia outros clientes terceiros,
fora do ambito do grupo, porém tais clientes representavam apenas 8% do faturamento da CLICK RODO. A

seguir apresentamos o balanco da CLICK RODO em 30 de setembro de 2022.
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DEMONSTRACOES
BALANCO PATRIMONIAL CLICK RODO CONTABEIS
. SALDOS EM SET
(RS mil) 2022
ATIVO CIRCULANTE 155.974
Caixa e equivalente de caixa 1.122
Aplicacdes financeiras 18.218
Contas a receber de clientes 120.364
Impostos a recuperar 359
Despesas antecipadas 12.880
Outras contas a receber 3.031
ATIVO NAO CIRCULANTE 64.248
REALIZAVEL A LONGO PRAZO 40.957
Impostos diferidos 20.260
Depositos judicais 96
Despesas antecipadas 20.601
INVESTIMENTOS -
IMOBILIZADO 23.291
INTANGIVEL -
TOTAL DO ATIVO 220.222
PASSIVO CIRCULANTE 184.339
Fornecedores 124.437
Tributos a recolher 928
Parcelamento de impostos 5.694
Outras contas a pagar 7.036
Imposto de renda e contribuicao social 5
Perdas com operacdes com derivativos 6.587
Outras contas a pagar 39.653
PASSIVO NAO CIRCULANTE 40.479
EXIGIVEL A LONGO PRAZO 40.479
Provisao para contingéncias 22.102
Arrendamento 14.578
Outras contas a pagar 3.798
PATRIMONIO LIQUIDO (4.596)
TOTAL DO PASSIVO 220.222

Adicionalmente, entendemos que a operacao da CLICK é bastante dependente da operacdo da AMERICANAS
e, em um eventual cenario de liquidacao, seria dificil estimar o valor da empresa considerando sua

continuidade operacional, via qualquer abordagem de renda para fins de avaliacao.

Com isso, analogo a outros critérios de avaliacdao apresentados neste laudo, o valor econdomico de CLICK
RODO foi concluido com base no Patriménio Liquido. Sendo observado o Patrimonio Liquido negativo da

companhia, concluimos o valor zero para a CLICK RODO.
7.1.21. INVESTIMENTOS: DEMAIS SUBSIDIARIAS

Conforme destacado na capitulo de caracterizacao do GRUPO AMERICANAS, as demais controladas diretas e
indiretas (que ja nao estejam abarcadas nas avaliacoes dos subcapitulos anteriores), sao holdings ou cascas

sem apresentar operac;ées relevantes.
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Sendo assim, o valor econdmico dessas companhias foi calculado com base no patriménio liquido contabil.

A seguir apresentamos tabela de conclusao de valor para essas subsidiarias.

VALOR ECONOMICO

SUBSIDIARIA . METODOLOGIA DE AVALIACAO
(RS mil)

SUBMARINO FINANCE 82.780 PATRIMONIO LIQUIDO CONTABIL
QSM 25.226 PATRIMONIO LIQUIDO CONTABIL
DIGITAL FINANCE 12.963 PATRIMONIO LIQUIDO CONTABIL
B2W RENTAL 16.807 PATRIMONIO LIQUIDO CONTABIL
MESA EXPRESS - PATRIMONIO LIQUIDO CONTABIL
BWU COMERCIO E ENTRETENIMENTC 44.770 PATRIMONIO LIQUIDO CONTABIL
FREIJO 2.616 PATRIMONIO LIQUIDO CONTABIL
LOUISE 80.716 PATRIMONIO LIQUIDO CONTABIL

AMERICANAS LUX 120 PATRIMONIO LIQUIDO CONTABIL
KLANIL SERVICES * - PATRIMONIO LIQUIDO CONTABIL

TOTAL DEMAIS SUBSIDIARIAS 265.999

* Patrimonio Liquido Contabil negativo, portanto concluimos valor zero para a KLANIL SERVICES

Balancos de tais companhias estao apresentados no Anexo 4.
7.1.22. ATIVO DE DIREITO DE USO

Conforme Demonstracao Financeira Auditada em 30 de setembro de 2022, a AMERICANAS detinha o saldo de

RS 2.885.851 mil referente a ativos de direito de uso.

Pela natureza do ativo, concluimos que tais direitos possuem uma contrapartida de arrendamento, ambos
ativos e passivos gerados a partir de contratos de Leasing firmado. Conforme critérios de avaliacao deste
laudo, os direitos para utilizacao de ativos detido pela AMERICANAS ndo possuem valor em um cenario de
liquidacao, haja visto que nao sdao bens da companhia e os contratos possuem caracteristicas comum de

mercado.
Sendo assim, concluimos o valor zero para os ativos de direito de uso da AMERICANAS.
7.2. ST IMPORTACOES

Neste capitulo, sera apresentado o resumo de valor dos principais bens e ativos da recuperanda ST
IMPORTACOES analisados, na data-base de 30 de setembro de 2022.

7.2.1. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Conforme Mapa de consolidacao das Demonstracées Financeiras Auditadas do GRUPO AMERICANAS, a ST
IMPORTACOES tinha ativado em balanco o saldo R$ 23.517 mil referente a Caixa e Equivalentes.

Sendo assim, concluimos o valor econémico de RS 23.517 mil para o referido ativo da ST IMPORTACOES,

valor integral contabilizado como Caixa e equivalentes de caixa.
7.2.2. TITULOS, VALORES MOBILIARIOS E OUTROS ATIVOS FINANCEIROS (NAO CIRCULANTE)

Conforme Mapa de consolidacao das Demonstracoes Financeiras Auditadas do GRUPO AMERICANAS, a ST
IMPORTACOES tinha ativado em balanco o saldo RS 30.048 mil referente a Titulos, valores mobiliarios e

outros ativos financeiros (nao circulante).
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Sendo assim, concluimos o valor econémico de RS 30.048 mil para o referido ativo da ST IMPORTACOES,

valor integral contabilizado como Titulos, valores mobiliarios e outros ativos financeiros (nao circulante).
7.2.3. CONTAS A RECEBER

A companhia possui em 30 de setembro de 2022 saldo referente a Contas a Receber originado pela sua
operacao de importacoes de mercadoria. Do montante total registrado na conta, de RS 54.938 mil, RS 48.534

mil é referente a um saldo intercompany, devido pela prépria controladora AMERICANAS.

Sendo assim, no contexto do laudo de liquidacdo eventual das RECUPERANDAS, conclui-se o valor econdmico
do ativo Contas a Receber da ST IMPORTACOES pela diferenca desses montantes, resultando em RS 6.404

mil.
7.2.4. SUBSIDIARIAS: ST HK

A ST HK é uma empresa controlada pela ST IMPORTACOES, porém sem carater operacional, responsavel

apenas por consolidar movimentacdes operacionais offshore da ST IMAPORTACOES.

Sendo assim, o valor econémico atribuido a este ativo foi calculado com base no patriménio liquido contabil,
no valor de RS 806 mil em 30 de setembro de 2022.

7.2.5. ATIVOS FIXOS

Os ativos imobilizados da ST IMPORTACOES foram avaliados a mercado conforme metodologias cabiveis e
aplicaveis. Os ativos alvo de avaliacdo foram aqueles que possuem valor de mercado em um cenario de
liquidacao. Sendo assim, os ativos referentes a Benfeitorias em imdveis de terceiros e Direitos de uso de

Softwares nao possuem valor econdmico na 6tica do cenario exposto.

0 quadro a seguir resume os valores do imobilizado da ST IMPORTACOES, apresentando em mais detalhes no

anexo 5.
. _ VALOR DE
CLASSE CONTABIL AQUISICAO VALOR RESIDUAL REPRODUCAO VALOR JUSTO

MAQUINAS E EQUIPAMENTOS 346,19 152,12 497,46 390,58
EQUIPAMENTOS DE INFORMATICA 782,44 280,86 863,22 371,66
INSTALACOES 1.079,28 481,70 1.079,28 -
MOVEIS E UTENSILIOS 568,40 305,98 744,76 511,37
SOFTWARE 154,19 - 154,19 -
APARELHOS DE TELEFONIA 45,66 12,00 53,48 22,66
SOFTWARE 744,01 157,16 744,01 -
BENFEITORIAS 1.152,69 1.021,74 1.152,69 -
EQUIPAMENTOS DE LOGISTICA 196,95 179,00 246,39 229,84
TOTAL 5.069,81 2.590,56 5.535,49 1.526,12
7.3. B2W LUX

Conforme explanado no capitulo de caracterizacdo das companhias, a B2W LUX tem como objeto social
viabilizar a estruturacao de eventuais operacoes financeiras do grupo no mercado internacional, nao tendo

qualquer operacao econdmica vinculada a companhia.



A seguir detalharemos os principais ativos da companhia que possuem valor econdomico no contexto de

eventual liquidacao da empresa, bem como conclusées sobre seus valores.
7.3.1. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Em 30 de setembro de 2022, a B2W LUX possuia saldo referente a Caixa e Equivalentes de Caixa no montante
de RS 148 mil.

Sendo assim, com base em Demonstracao Financeira, concluimos o valor econémico do Caixa e Equivalentes
da B2W LUX no montante de RS 148 mil.

7.3.2. TITULOS, VALORES MOBILIARIOS E OUTROS ATIVOS FINANCEIROS

Em 30 de setembro de 2022, a B2W LUX possuia saldo referente a Titulos, Valores Mobiliarios e Outros Ativos

Financeiros no montante de RS 3.220.098 mil.

Conforme apuracao, o saldo se refere integralmente a Debéntures emitidas a época pela extinta B2W Digital

e sucedida para a AMERICANAS, e detidos com o objetivo de internalizar os bonds captados pela companhia.

Sendo assim, dado a natureza de divida da controladora que caracteriza esses titulos detidos pela B2W LUX,

no cenario eventual liquidacao da AMERICANAS, concluimos que esse ativo nao possui valor.
7.4. JSM GLOBAL

Conforme explanado no capitulo de caracterizacao das companhias, a JSM GLOBAL tem como objeto social
viabilizar a estruturacao de eventuais operacdes financeiras do grupo no mercado internacional, ndo tendo

qualquer operacao economica vinculada a companhia.

A seguir detalharemos os principais ativos da companhia que possuem valor econémico no contexto de

eventual liquidacao da empresa, bem como conclusoes sobre seus valores.
7.4.1. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Em 30 de setembro de 2022, a JSM GLOBAL possuia saldo referente a Caixa e Equivalentes de Caixa no

montante de RS 29 mil.

Sendo assim, com base em Demonstracdo Financeira, concluimos o valor econémico do Caixa e Equivalentes
da JSM GLOBAL no montante de RS 29 mil.

7.4.2. TITULOS, VALORES MOBILIARIOS E OUTROS ATIVOS FINANCEIROS

Em 30 de setembro de 2022, a JSM GLOBAL possuia saldo referente a Titulos, Valores Mobiliarios e Outros
Ativos Financeiros no montante de RS 111.941 mil no ativo circulante e RS 3.350.723 mil no ativo nao

circulante.

O saldo relevante observado no ativo nado circulante diz respeito a titulos de divida privada (debéntures)
emitidos pela propria AMERICANAS, detidos com o objetivo de internalizar os bonds captados pela

companhia.

Sendo assim, dado a natureza de divida da controladora que caracteriza esses titulos detidos pela JSM

GLOBAL no ativo nao circulante, no cenario eventual liquidacdo da AMERICANAS, concluimos que esse saldo
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nao possui valor, apenas o saldo contabilizado no ativo circulante. Concluimos o valor de RS 111.941 mil

para o ativo Titulos, valores mobiliarios e outros ativos financeiros da JSM GLOBAL.
7.5. QUADRO-RESUMO DOS BENS E ATIVOS AVALIADOS

A seguir, é apresentado o quadro consolidando o valor econdmico e o valor de liquidacao dos principais
ativos das RECUPERANDAS.

CAPITULO VALOR ECONOMICO  VALOR LIQUIDAGAO*

AR GRUPO AMERICANAS (R$ mil) (R$ mil) METODOLOGIA DE AVALIAGAO ANEXO
7.1. AMERICANAS 22.043.804 17.244.826
7.1.1. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA 4.257.657 4.257.657 SALDO CONTABIL
7.1.2. TITULOS, VALORES MOBILIARIOS E OUTROS ATIVOS FINANCEIROS 3.105.884 3.105.884 SALDO CONTABIL
7.1.3. CONTAS A RECEBER 3.687.473 2.482.038 SALDO CONTABIL
7.1.4. CONTAS A RECEBER - PARTES RELACIONADAS 18.945 12.752 SALDO CONTABIL
7.1.5. ESTOQUE 5.628.088 3.788.266 SALDO CONTABIL
7.1.6. IMPOSTO A RECUPERAR - - N/A
7.1.7. DESPESAS ANTECIPADAS - - N/A
7.1.8. OUTROS ATIVOS CIRCULANTES - - N/A
7.1.9. DEPOSITOS JUDICIAIS - - N/A
7.1.10.  OUTROS ATIVOS NAO CIRUCLANTES - - N/A -
7.1.11 ATIVOS FIXOS - BENS MOVEIS 2.150.548 1.447.534  QUANTIFICACAO DO CUSTO E CUSTO HISTORICO 4
7.1.11 ATIVOS FIXOS - BENS IMOVEIS 307.029 206.661 MCDDM E METODO DA CAPITALIZACAO DE RENDA 5
7.1.12.  INTANGIVEL - - N/A -
7.1.13.  MARCA "AMERICANAS S.A." 390.030 262.529 ABORDAGEM DA RENDA 1
7.1.14.  INVESTIMENTOS: AME 1.499.161 1.009.085 PATRIMONIO LIQUIDO CONTABIL
7.1.15.  INVESTIMENTOS: UNI.CO 243.944 164.199 PRECO DE AQUISICAO -
7.1.16.  INVESTIMENTOS: JOINT VENTURE - VEM CONVENIENCIA 219.131 147.497 REGIMENTO CONTRATUAL 2
7.1.17.  INVESTIMENTOS: SKOOB BOOKS 246 165 PATRIMONIO LiQUIDO CONTABIL
7.1.18.  INVESTIMENTOS: SUPERNOW E SHIPP 22.481 15.132 PATRIMONIO LIQUIDO CONTABIL
7.1.19.  INVESTIMENTOS: BIT SERVICES 247.190 166.384 PATRIMONIO LIQUIDO CONTABIL
7.1.20.  INVESTIMENTOS: CLICK RODO - - PATRIMONIO LiQUIDO CONTABIL -
7.1.21.  INVESTIMENTOS: DEMAIS SUBSIDIARIAS 265.999 179.044 PATRIMONIO LIQUIDO CONTABIL 3
7.1.22.  ATIVO DE DIREITO DE USO - - N/A -
7.2 ST IMPORTAGOES 62.302 59.446
7.2.1. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA 23.517 23.517 SALDO CONTABIL
7.1.2. TITULOS, VALORES MOBILIARIOS E OUTROS ATIVOS FINANCEIROS 30.048 30.048 SALDO CONTABIL
7.2.3. CONTAS A RECEBER 6.404 4.311 SALDO CONTABIL
7.2.4. SUBSIDIARIAS: ST HK 806 542 PATRIMONIO LiQUIDO CONTABIL
7.2.5. ATIVOS FIXOS 1.526 1.027  QUANTIFICACAO DO CUSTO E CUSTO HISTORICO
7.3. B2W LUX 148 148
7.3.1. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA 148 148 SALDO CONTABIL
7.3.2. TITULOS, VALORES MOBILIARIOS E OUTROS ATIVOS FINANCEIROS - - N/A
7.4. JSM GLOBAL 111.970 111.970
7.4.1. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA 29 29 SALDO CONTABIL
7.4.2. TITULOS, VALORES MOBILIARIOS E OUTROS ATIVOS FINANCEIROS 111.941 111.941 SALDO CONTABIL
TOTAL RECUPERANDAS 22.218.223 17.416.390

* Foi considerado valor de liquidagdo igual ao valor econdmico para ativos puramente financeiros (Caixa, equivalentes de caixa e titulos mobilidrios)
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8. CONCLUSAO

De acordo com os estudos apresentados pela APSIS e levando em conta as limitacées anteriormente listadas,
com data-base em 30 de setembro de 2022, concluiram os peritos que o valor econdomico-financeiro e o
valor dos bens e ativos do GRUPO AMERICANAS, para fins de subsidiar as RECUPERANDAS no tocante ao

Inciso Il do Art. 53 da Lei n® 11.101/05, se dao conforme a tabela abaixo.

CAPITULO VALOR ECONOMICO  VALOR LIQUIDAGAO*

- GRUPO AMERICANAS (RS mil) (RS mil) METODOLOGIA DE AVALIAGAO ANEXO
7.1. AMERICANAS 22.043.804 17.244.826
7.1.1. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA 4.257.657 4.257.657 SALDO CONTABIL
7.1.2. TITULOS, VALORES MOBILIARIOS E OUTROS ATIVOS FINANCEIROS 3.105.884 3.105.884 SALDO CONTABIL
7.1.3. CONTAS A RECEBER 3.687.473 2.482.038 SALDO CONTABIL
7.1.4. CONTAS A RECEBER - PARTES RELACIONADAS 18.945 12.752 SALDO CONTABIL
7.1.5. ESTOQUE 5.628.088 3.788.266 SALDO CONTABIL
7.1.6. IMPOSTO A RECUPERAR - - N/A
7.1.7. DESPESAS ANTECIPADAS - - N/A
7.1.8. OUTROS ATIVOS CIRCULANTES - - N/A
7.1.9. DEPOSITOS JUDICIAIS - - N/A
7.1.10.  OUTROS ATIVOS NAO CIRUCLANTES - - N/A -
7.1.11 ATIVOS FIXOS - BENS MOVEIS 2.150.548 1.447.534  QUANTIFICAGCAO DO CUSTO E CUSTO HISTORICO 4
7.1.11 ATIVOS FIXOS - BENS IMOVEIS 307.029 206.661 MCDDM E METODO DA CAPITALIZACAO DE RENDA 5
7.1.12.  INTANGIVEL - - N/A -
7.1.13.  MARCA "AMERICANAS S.A." 390.030 262.529 ABORDAGEM DA RENDA 1
7.1.14.  INVESTIMENTOS: AME 1.499.161 1.009.085 PATRIMONIO LIQUIDO CONTABIL
7.1.15.  INVESTIMENTOS: UNI.CO 243.944 164.199 PRECO DE AQUISICAO -
7.1.16.  INVESTIMENTOS: JOINT VENTURE - VEM CONVENIENCIA 219.131 147.497 REGIMENTO CONTRATUAL 2
7.1.17.  INVESTIMENTOS: SKOOB BOOKS 246 165 PATRIMONIO LIQUIDO CONTABIL -
7.1.18.  INVESTIMENTOS: SUPERNOW E SHIPP 22.481 15.132 PATRIMONIO LIQUIDO CONTABIL
7.1.19.  INVESTIMENTOS: BIT SERVICES 247.190 166.384 PATRIMONIO LiQUIDO CONTABIL
7.1.20.  INVESTIMENTOS: CLICK RODO - - PATRIMONIO LIQUIDO CONTABIL -
7.1.21. INVESTIMENTOS: DEMAIS SUBSIDIARIAS 265.999 179.044 PATRIMONIO LiQUIDO CONTABIL 3
7.1.22.  ATIVO DE DIREITO DE USO - - N/A -
7.2 ST IMPORTAGOES 62.302 59.446
7.2.1. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA 23.517 23.517 SALDO CONTABIL
7.1.2. TITULOS, VALORES MOBILIARIOS E OUTROS ATIVOS FINANCEIROS 30.048 30.048 SALDO CONTABIL
7.2.3. CONTAS A RECEBER 6.404 4311 SALDO CONTABIL
7.2.4. SUBSIDIARIAS: ST HK 806 542 PATRIMONIO LiQUIDO CONTABIL
7.2.5. ATIVOS FIXOS 1.526 1.027  QUANTIFICACAO DO CUSTO E CUSTO HISTORICO
7.3. B2W LUX 148 148
7.3.1. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA 148 148 SALDO CONTABIL
7.3.2. TITULOS, VALORES MOBILIARIOS E OUTROS ATIVOS FINANCEIROS - - N/A
7.4. JSM GLOBAL 111.970 111.970
7.4.1. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA 29 29 SALDO CONTABIL
7.4.2. TITULOS, VALORES MOBILIARIOS E OUTROS ATIVOS FINANCEIROS 111.941 111.941 SALDO CONTABIL
TOTAL RECUPERANDAS 22.218.223 17.416.390

* Foi considerado valor de liquidag&o igual ao valor econdmico para ativos puramente financeiros (Caixa, equivalentes de caixa e titulos mobilidrios)

O Relatorio AP-00092/23-02 foi elaborado sob a forma de Laudo Digital (documento eletronico em Portable
Document Format - PDF), com a certificacdo dos responsaveis técnicos, e impresso pela APSIS, sendo
composto por 44 (quarenta e quatro) folhas digitadas de um lado e 5 (cinco) anexos. A APSIS, CREA/RJ
1982200620 e CORECON/RJ RF.02052, empresa especializada em avaliacao de bens, abaixo representada
legalmente pelos seus diretores, coloca-se a disposicao para quaisquer esclarecimentos que, porventura, se

facam necessarios.

Sao Paulo, 20 de marco de 2023.

' |

=7 e p. | VoA

—

LUIZ-PAULO CESAR SILVEIRA MIGUEL CORTES CARNEIRO MONTEIKO
Vice-Presidente Diretor

Engenheiro Mecanico e Contador Economista e Contador

(CREA/RJ 1989100165 e CRC/RJ-118.263/P-0) (CORECON/RJ 26898 e CRC/SP-344323/0-6)
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MARCA “AMERICANAS S.A.”
1. DESCRICAO

Marcas, logotipos e afins tém valor para um negocio, em parte por permitirem que os consumidores identifiquem facilmente um negdécio com seus produtos e
servicos. As caracteristicas da marca, como percebidas pelo publico consumidor, podem gerar uma demanda consistente pelos produtos ou servicos da empresa.
A marca pode, portanto, permitir o crescimento da receita por meio do aumento de unidades vendidas ou da cobranca de precos mais altos do que os cobrados

por empresas similares que ndo tém o beneficio dessa marca especifica.

Com base em expertise de mercado, os avaliadores entendem que as marcas exploradas pela AMERICANAS, abrangendo inclusive as marcas “Submarino”,
“Shoptime”, “Sou Barato” e “Hortifruti Natural da Terra” - possuem valor de mercado, uma vez que tém amplo reconhecimento por seus consumidores, massivos
investimentos em marketing e divulgacao, além de garantirem, em analise comparativa a outras plataformas de varejo semelhante, um diferencial e uma vantagem

competitiva devido a credibilidade no atendimento e a qualidade.

Nesse sentido, foi concluido que, sob uma otica de liquidacao dos ativos, as referidas marcas teriam valor de mercado e potenciais compradores, por isso sao

ativos avaliados no presente Relatorio.
A marca AMERICANAS foi avaliada de uma forma global, considerando as marcas citadas anteriormente em seu guarda-chuva.

2. ABORDAGENS DE AVALIACAO

Estimamos o valor justo da marca por meio da metodologia de Royalty Relief, que é derivada da abordagem da renda.

Neste método, também conhecido como método de Dispensa de Royalty, estimamos o valor desses tipos do ativo intangivel, capitalizando os royalties que sao
economizados porque a empresa € proprietaria do ativo intangivel. Em outras palavras, o proprietario da marca obtém um beneficio por possuir o ativo intangivel,

e nao precisa pagar um aluguel ou royalties a um terceiro para o uso do ativo.

A aplicacdo desta metodologia requer a determinacao de uma taxa hipotética de royalties apropriada, que é tipicamente expressa como uma porcentagem da
receita.

A taxa de royalty encontrada é multiplicada pela receita liquida estimada para a empresa por toda a vida Gtil do ativo. Posteriormente, o fluxo de caixa proveniente

dos pagamentos de royalty é deduzido do Imposto de Renda e trazido a valor presente por uma taxa de risco adequada para encontrar o valor do ativo intangivel.



3. AVALIACAO

Os seguintes passos foram aplicados na avaliacao do valor justo da marca, utilizando-se a metodologia de Royalty Relief:

Receita atribuivel a marca: foram utilizadas as receitas referentes as operacées consolidadas da AMERICANAS, conforme projetado na Modelagem Financeira
para o plano econémico de recuperacao, elaborado pela Companhia e seus assessores.

Determinacao da taxa de royalties: foram utilizadas informacdes da base de dados da Markables e Royalty Source, assim como a base de dados interna da
APSIS para localizar transacdes de licencas de uso, envolvendo marcas similares as listadas, no setor de e-commerce. Além disso, foram avaliados fatores
qualitativos relacionados a marca. Apds a analise dos dados, concluiu-se uma taxa de royalty de 0,8% a ser aplicada sobre a receita operacional liquida
projetada. Essa taxa é referente ao high range das taxas de royalties coletadas.

Deducao de IR: os pagamentos de royalties sao deduzidos pela taxa de Imposto de Renda brasileira por toda a vida do ativo. Utilizou-se uma deducao fiscal
de 34%.

Aplicacdo da taxa de desconto: as economias de royalties sao, entao, trazidas a valor presente pela taxa de retorno adequada. Determinamos uma taxa de
desconto com base em premissas de mercado, concluida através do CAPM calculado e detalhado no capitulo 4 a seguir.

Determinacdo da vida uatil: a vida (til das marcas foi considerada indefinida, uma vez que a marca AMERICANAS tem potencial para uso indeterminado por

qualquer player de mercado que a detenha.

4. DETERMINAGCAO DA TAXA DE DESCONTO

A taxa de desconto foi calculada pela metodologia CAPM, em que o custo de capital € estimado com base no retorno estimado exigido pelos acionistas da companhia,

conforme a tabela a seguir.



TAXA DE DESCONTO - MARCA

INFLACAO AMERICANA PROJETADA 2,0%

INFLACAO BRASILEIRA PROJETADA 3,3%
CUSTO DO CAPITAL PROPRIO

TAXA LIVRE DE RISCO (Rf) 2,3%

BETA d 0,96

PREMIO DE RISCO (Rm - Rf) 6,2%

PREMIO DE TAMANHO (Rs) 0,6%

RISCO BRASIL 2,9%

RISCO ESPECIFICO 16,6%

Ke Nominal em USS$ (=) 28,3%

Ke Nominal em RS (=) 30,0%

As principais premissas adotadas para a definicao da taxa de desconto sao:

Taxa Livre de Risco (custo do patriménio liquido): corresponde a rentabilidade (yield) média no periodo entre 01/10/2017 e 30/09/2022, do US T-Bond 20
anos (Federal Reserve). Fonte: http://www.treas.gov/offices/domestic-finance/debt-management/interest-rate/yield_historical.shtml.

Beta d: equivalente ao Beta histérico médio semanal no periodo de 05 (cinco) anos do setor de varejo e e-commerce no qual a companhia-objeto esta inserida.
A amostra de comparaveis foi pesquisada no banco de dados do Capital IQ.

Prémio de Risco: corresponde ao Spread entre SP500 e US T-Bond 20 anos. Fonte: Supply Side.

Prémio pelo Tamanho - Fonte: 2022 Valuation Handbook: Guide do Cost Capital. Chicago, IL: LLC, 2022. Print.

Risco-Brasil: corresponde a média no periodo entre 01/10/2017 e 30/09/2022. Fonte: EMBI+, desenvolvido pelo JP Morgan e fornecido por Ipeadata

(www.ipeadata.gov.br).

Risco especifico: o risco especifico foi utilizado a fim de refletir um desgaste da marca AMERICANAS e demais, tendo em vista o contexto atual de Recuperacao
Judicial e incertezas que circundam o futuro da marca e da companhia. O racional do percentual utilizado tem como base a estimativa de custo de crédito
atual da AMERICANAS. Conforme reavaliacoes recentes, a AMERICANAS foi rebaixada para o rating D pelas agéncias S&P e Fitch. Segundo estudo de “Ratings,
Interest Coverage Ratios and Default Spread” do Professor Aswath Damodaram, o rating D implica em uma média de spread de 20% além do indexador livre
de risco. O risco especifico utilizado foi o percentual adequado para refletir este custo na taxa de desconto utilizada na avaliacdo. Fonte spread Damodaran:

https://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/ratings.html



= Taxa de inflacdao americana de longo prazo - Fonte: https://www.federalreserve.gov/monetarypolicy/files/fomcprojtabl20220316.pdf.

= Taxa de inflacao brasileira de longo prazo - Fonte: https://www3.bcb.gov.br/expectativas2/#/consultas.
5. CONCLUSAO

Com base nas analises descritas anteriormente e nos calculos demonstrados no Anexo 1B, concluimos um valor justo de RS 390.030 mil para a marca AMERICANAS.



MARCA AMERICANAS S.A. 4° TRI 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040
(R$ mil)
RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA (ROL) 6.299.000 18.002.208 18.172.267 20.080.985 20.823.879 21.552.715 22.307.060 23.087.807 23.895.880 24.732.236 25.597.864 26.493.789 27.421.072 28.380.810 29.374.138 30.402.233 31.466.311 32.567.632 33.707.499
Taxa de Royalty (% da ROL) 0,8% 0,8% 0,8% 0,8% 0,8% 0,8% 0,8% 0,8% 0,8% 0,8% 0,8% 0,8% 0,8% 0,8% 0,8% 0,8% 0,8% 0,8% 0,8%
ROYALTIES SAVINGS - PRE TAX 50.392 144.018 145.378 160.648 166.591 172.422 178.456 184.702 191.167 197.858 204.783 211.950 219.369 227.046 234.993 243.218 251.730 260.541 269.660
Aliquota de IR e CSLL 34,0% 34,0% 34,0% 34,0% 34,0% 34,0% 34,0% 34,0% 34,0% 34,0% 34,0% 34,0% 34,0% 34,0% 34,0% 34,0% 34,0% 34,0% 34,0%
ROYALTIES SAVINGS - AFTER TAX 33.259 95.052 95.950 106.028 109.950 113.798 117.781 121.904 126.170 130.586 135.157 139.887 144.783 149.851 155.095 160.524 166.142 171.957 177.976
Periodo Parcial 0,25 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Mid-Year Convention 0,13 0,75 1,75 2,75 3,75 4,75 575 6,75 7,75 8,75 9,75 10,75 11,75 12,75 13,75 14,75 15,75 16,75 17,75
Fator de Desconto @ 30,0% 30,0% 0,97 0,82 0,63 0,49 0,37 0,29 0,22 0,17 0,13 0,10 0,08 0,06 0,05 0,04 0,03 0,02 0,02 0,01 0,01
Fluxo de Caixa Descontado 32.187 78.086 60.647 51.563 41.141 32.762 26.089 20.776 16.544 13.175 10.491 8.355 6.653 5.298 4.219 3.360 2.675 2.131 1.697
Saldo a ser Perpetuado 1.697
Perpetuidade @ 3,3% 6.568
VALOR DA MARCA 390.030

APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA.
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VEM CONVENIENCIA

1. DESCRICAO

Em 31 de janeiro de 2022 foi aprovada a joint-venture (JV) entre a Vibra Energia S.A. e o GRUPO AMERICANAS, com 50% de participacao cada, constituindo a
sociedade Vem Conveniéncia S.A. A empresa € voltada para a exploracdo de lojas de pequeno varejo e conveniéncia, dentro e fora de postos de combustivel
contando com lojas Local e BR Mania. A Vem Conveniéncia S.A. possui cerca de 60 lojas de pequeno varejo, que utilizam a marca Local, além de contar com 1.240
lojas operadas por franqueados em postos de combustiveis utilizando a marca BR Mania. A empresa possui uma gestdo e governanca propria, e oferece uma rede
de pontos de venda com capilaridade nacional, assim como, escala e estrutura de suprimentos e logistica, possibilitando a expansao do GRUPO AMERICANAS no

mercado de lojas de pequeno varejo.

Entretanto, conforme descrito no corpo do laudo, em evento subsequente a data base desse laudo, a Vibra Energia sinalizou a intencao de encerrar a parceria e,
portanto, encerrar as atividades operacionais conjuntas da companhia através da VEM CONVENIENCIA. Sendo assim, nos proximos capitulos deste Anexo sera
descrito a metodologia para avaliar o valor a ser ressarcido a AMERICANAS pelo fim da parceria, com base em metodologia prevista no Acordo de Acionistas firmado

entre as companhias.
2. ABORDAGENS DE AVALIACAO
A avaliacao e calculos foram conduzidos conforme previsto na clausula 5.3.2 e no Anexo 5.3.2 do Acordo de Acionistas.

3. AVALIAGAO

Conforme metodologia, o primeiro input dos calculos foi o0 GMV dos Ultimos 12 meses para as Lojas Franqueadas e a receita bruta dos ultimos 12 meses para as
Lojas Proprias. Dado que a operacao da JV se iniciou em fevereiro de 2022, o GMV das Lojas Franqueadas e a receita bruta das Lojas Proprias apurados correspondem
aos Ultimos 11 meses de operacédo e para fins do calculo da compensacao a ser recebida por AMERICANAS, os valores foram anualizados. Da receita bruta total
apurada, foi segregada a receita pertinente a operacao da BR Mania e das Lojas Local. Posteriormente, uma nova segregacao entre cada uma dessas receitas,

apurando a receita proveniente de Lojas Proprias e de Lojas Franqueadas.

Com as aberturas apuradas, o proximo passo do calculo prevé a aplicacdo dos Multiplos previstos na clausula 5.3.2 do Acordo de Acionistas. A clausula prevé a

aplicacdo de um multiplo de 3,1 sobre a Receita Bruta de Lojas Proprias e 0,73 sobre o GMV de Lojas Franqueadas. Aplicando os mdltiplos sobre as devidas receitas
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de BR Mania e Lojas Local, e somando esses valores, encontramos o Valor dos Negécios da VEM CONVENIENCIA, expurgando qualquer valor advindo de novos
negocios. A partir do Valor dos Negocios encontrado, é aplicado o percentual de participacdo da VEM detido por cada companhia - 50% para AMERICANAS e 50%

para a Vibra Energia - encontramos os devidos valores dos negdcios separados pela participacdo de cada companhia.

Foram considerados também os aportes devidos pela AMERICANAS a operacdo da JV, que compreendem da 3° parcela devida até a 6. Essas parcelas seriam
aportadas entre 31 de janeiro de 2023 e 31 de julho de 2024. O contrato entre as companhias inclusive previa um reajuste pelo CDI desses aportes entre a data do
contrato (31 de janeiro de 2022) e a data de cada pagamento. Sendo assim, a valor presente, dado que todos os aportes seriam corrigidos pela variacao do CDI,
foi considerada a variacao pelo CDI desses aportes até a data base deste laudo (a data referéncia de atualizacdo é a de 31 de janeiro de 2022). O quadro a seguir

resume os valores das parcelas devidas a valor presente em 30 de setembro de 2022.

Fator CDI entre

X Aporte Bruto . Valor Presente
Parcela Vencimento . Data de Referéncia 31/01/2022 a .
(RS mil) (RS mil)
30/09/2022

32 Parcela 31/01/23 37.883,85 31/01/2022 40.786,03
42 Parcela 31/07/23 37.883,85 31/01/2022 1.0766 40.786,03
52 Parcela 31/01/24 44.197,82 31/01/2022 ’ 47.583,70
6? Parcela 31/07/24 44.197,82 31/01/2022 47.583,70
TOTAL 176.739,45

Portanto, o valor devido a AMERICANAS pos fim da parceria é encontrado subtraindo o valor da participacao calculado anteriormente pelos aportes a vencer que

seriam aportados pela companhia, reduzindo o valor justo a ser pago a AMERICANAS.
4. CONCLUSAO

Com base nas analises descritas anteriormente e nos calculos demonstrados no Anexo 2B, concluimos um valor justo de RS 219.131 mil a titulo de compensacéo a

ser vertida a AMERICANAS pelo encerramento da JV.



CALCULO DA COMPENSAGAO DEVIDA PELA VIBRA A AMERICANAS - VEM CONVENIENCIA (R$ mil)

Fev a Dez de

Valores

2022 anualizados
Faturamento BR Mania 1.250.361 1.364.030
Lojas Proprias D - -
Franqueada E 1.250.361 1.364.030
Faturamento Lojas Local 60.323 65.807
Lojas Préprias F 60.323 65.807
Franqueada G - -
Multiplo Receita Bruta
Lojas Proprias H 3 3
Franqueada I 1 1
Valor da VEM CONVENIENCIA 1.099.766 1.199.744
BR Mania DxH+ExIl=L 912.764 995.742
Lojas Local FxH+GxI=M 187.002 204.002
Valores das Participacées
Vibra Energia 50,00% 549.883 599.872
AMERICANAS 50,0% K 549.883 599.872
Aportes a serem realizados pela AMERICANAS N 176.739 176.739
Compensacao para AMERICANAS K-M-N 186.141 219.131

APSIS CONSULTORIA EMPRESATRIAL LTDA.



aPsIS

~\ ANEXO 3




INVESTIMENTOS: DEMAIS SUBSIDIARIAS

1. DESCRICAO

Conforme entendimentos mantidos, além das subsidiarias ja caracterizadas e avaliadas em capitulos especificos, o GRUPO AMERICANAS possui outras empresas
controladas, que cumprem fungdes especificas e atreladas a operagdes societarias € movimentacoes internacionais do grupo. Sendo assim, foi compreendido

que essas empresas ndao possuem operacdes proprias, sendo apenas holdings e cascas nao operacionais.
As demais subsidiarias do GRUPO AMERICANAS avaliadas e descritas nesse capitulo e anexo sao as seguintes:

= QSM

= MESA EXPRESS

= B2W RENTAL

= SUBMARINO FINANCE

= FREUO

= LOUISE

= AMERICANAS LUX

= KANIL SERVICES

= DIGITAL FINANCE

= BWU COMERCIO E ENTRETENIMENTO



2. ABORDAGENS DE AVALIACAO

P
e

aPsSIS

Pelas razdes apresentadas anteriormente, a abordagem de avaliacdo das subsidiarias ndo operacionais do GRUPO AMERICANAS foi feita com base em seu

patriménio liquido contabil de 30 de setembro de 2022, como demonstrado a seguir através do balanco das companhias supracitadas.

QSM MESA EXPRESS
DEMONSTRACOES DEMONSTRACOES
BALANCO PATRIMONIAL QSM CONTABEIS BALANCO PATRIMONIAL MESA EXPRESS CONTABEIS
. SALDOS EM SET . SALDOS EM SET
(RS mil) 2022 (RS mil) 2022
ATIVO CIRCULANTE 18.825 ATIVO CIRCULANTE -
Caixa e equivalente de caixa 179 ATIVO NAO CIRCULANTE -
Titulos e valores mobiliarios 7.084 REALIZAVEL A LONGO PRAZO -
Contas a receber de clientes 434 INVESTIMENTOS -
Tributos a recuperar 11.128 IMOBILIZADO -
ATIVO NAO CIRCULANTE 6.464 INTANGIVEL -
REALIZAVEL A LONGO PRAZO 6.463 TOTAL DO ATIVO -
Impostos diferidos 6.454 PASSIVO CIRCULANTE -
Depositos judiciais 9 PASSIVO NAO CIRCULANTE -
INVESTIMENTOS - EXIGIVEL A LONGO PRAZO -
IMOBILIZADO 1 PATRIMONIO LIQUIDO -
INTANGIVEL - TOTAL DO PASSIVO -
TOTAL DO ATIVO 25.289
PASSIVO CIRCULANTE 62
Fornecedores 20
Obrigacoes fiscais 43
PASSIVO NAO CIRCULANTE -
EXIGIVEL A LONGO PRAZO -
PATRIMONIO LIQUIDO 25.226

TOTAL DO PASSIVO

25.289
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B2W RENTAL SUBMARINO FINANCE
DEMONSTRACOES DEMONSTRAGOES
BALANCO PATRIMONIAL B2W RENTAL CONTABEIS BALANCO PATRIMONIAL SUBMARINO FINANCE CONTABEIS

(R$ mil) SALD?;;;“ o= (RS mil) SALD(;;:;A T
ATIVO CIRCULANTE 2,246 ATIVO CIRCULANTE 85.152
Caixa e equivalente de caixa 56 Caixa e equivalente de caixa 187
Titulos e valores mobiliarios 1.470 Tit.UIOS e valores mobiliarios 84.267
Tributos a recuperar 2.710 Tributos a.1 recuperar 662
Despesas antecipadas 6 Outro_s ativos circulantes 36
. . ATIVO NAO CIRCULANTE 337
Outros ativos circulantes > REALIZAVEL A LONGO PRAZO 210
ATIVO I:IAO CIRCULANTE 12.304 Depdsitos judiciais 210

REALIZAVEL A LONGO PRAZO 12.280 INVESTIMENTOS ;
Impostos diferidos 12.280 IMOBILIZADO 70
INVESTIMENTOS - INTANGIVEL 57
IMOBILIZADO 15 TOTAL DO ATIVO 85.489
INTANGIVEL 9 PASSIVO CIRCULANTE 2.077
TOTAL DO ATIVO 16.551 Fornecedores 4
PASSIVO CIRCULANTE (257) Contas a pagar de partes relacionadas 30
Imposto de renda e contribuicao social (313) Obrigacoes fiscais 2
Outros passivos circulantes 56 Obrigagdes trabalhistas 340
PASSIVO NAO CIRCULANTE - Imposto de renda e contribui¢ao social 167
EXIGIVEL A LONGO PRAZO - Adiantamento de clientes 84
PATRIMONIO LiQUIDO 16.807 gass"VO de a_”e”d_amel“t‘z 1 ;;2

utros passivos circulantes .

TOTAL DO PASSIVO 16.551 PASSIVO NEO CIRCULANTE 632
EXIGIVEL A LONGO PRAZO 632
Outros passivos nao circulantes 632
PATRIMONIO LIQUIDO 82.780
TOTAL DO PASSIVO 85.489
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FREIJO LOUISE
. DEMONSTRACOES DEMONSTRACOES
BALANCO PATRIMONIAL FREIJO CONTABEIS BALANCO PATRIMONIAL LOUISE CONTABEIS
. SALDOS EM SET . SALDOS EM SET
RS mil) 5022 (RS mil) 2022
ATIVO CIRCULANTE 2.910 ATIVO CIRCULANTE 80.755
Titulos e valores mobiliarios 2.910 Titulos e valores mobiliarios 10.798
ATIVO NAO CIRCULANTE i Contas a recebgr - Partes relacionadas 58.774
REALIZAVEL A LONGO PRAZO : AT.\?gtﬂcfoaf;].ﬁ?ucﬂﬁfemes 11.183
INVESTIMENT - h -
II'\‘IA\é)BSILI;AADNO 05 REALIZAVEL A LONGO PRAZO -
INTANGIVEL INVESTIMENTOS -
_ IMOBILIZADO 3
TOTAL DO ATIVO 2.910 INTANGIVEL ;
PASSIVO CIRCULANTE 294 TOTAL DO ATIVO 80.755
Contas a pagar de partes relacionadas 294 PASSIVO CIRCULANTE 39
PASSW’O NAO CIRCULANTE N Contas a pagar de partes relacionadas 39
EXIGIVEL A LONGO PRAZO - PASSIVO NAO CIRCULANTE -
PATRIMONIO LIQUIDO 2.616 EXIGIVEL A LONGO PRAZO -
TOTAL DO PASSIVO 2.910 PATRIMONIO LiQUIDO 80.716
TOTAL DO PASSIVO 80.755




AMERICANAS LUX

DEMONSTRACOES
BALANCO PATRIMONIAL AMERICANAS LUX e
. SALDOS EM SET
(R$ mil) T
ATIVO CIRCULANTE 120
Outros ativos circulantes 120
ATIVO NAO CIRCULANTE -
REALIZAVEL A LONGO PRAZO -
INVESTIMENTOS -
IMOBILIZADO -
INTANGIVEL -
TOTAL DO ATIVO 120
PASSIVO CIRCULANTE -
PASSIVO NAO CIRCULANTE -
EXIGIVEL A LONGO PRAZO -
PATRIMONIO LiQUIDO 120
TOTAL DO PASSIVO 120
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KANIL SERVICES
DEMONSTRACOES
BALANCO PATRIMONIAL KANIL SERVICES CONTABEIS
. SALDOS EM SET
(RS mil) 2022
ATIVO CIRCULANTE 15.306
Titulos e valores mobiliarios 6.861
Outros ativos circulantes 8.444
ATIVO NAO CIRCULANTE 330
REALIZAVEL A LONGO PRAZO -
INVESTIMENTOS -
IMOBILIZADO 330
INTANGIVEL -
TOTAL DO ATIVO 15.636
PASSIVO CIRCULANTE 57.389
Contas a pagar de partes relacionadas 57.386
Outros passivos circulantes 3
PASSIVO NAO CIRCULANTE -
EXIGIVEL A LONGO PRAZO -
PATRIMONIO LiQUIDO (41.753)
TOTAL DO PASSIVO 15.636
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DIGITAL FINANCE BWU COMERCIO E ENTRETENIMENTO
BALANCO PATRIMONIAL DIGITAL FINANCE DEMONSTRACOES BALANCO PATRIMONIAL BWU COMERCIO E DEMONSTRAGOES
CONTABEIS ENTRETENIMENTO CONTABEIS
. SALDOS EM SET
(RS mil) 2022 (RS mil) SALDCZJ‘(S) ZE!\ SET
ATIVO CIRCULANTE 14.167 ATIVO CIRCULANTE 27.394
Caixa e equivalente de caixa 184 Caixa e equivalente de caixa 646
Titulos e valores mobiliarios 12.416 Titulos e valores mobiliarios 19.386
Contas a receber de partes relacionadas 394 Tributos a recuperar 4.959
Tributos a recuperar 1.140 Outros ativos circulantes 2.404
Despesas antecipadas 20 ATIVO NAO CIRCULANTE 20.744
Outros ativos circulantes 12 REALIZAVEL A LONGO PRAZO 20.729
ATIVO NAO CIRCULANTE 519 Impostos diferidos 872
REALIZAVEL A LONGO PRAZO 519 Depositos judiciais 19.857
Impostos diferidos 466 INVESTIMENTOS -
- e .. IMOBILIZADO -
Depositos judiciais 54 NTANGIVEL s
INVESTIMENTOS - TOTAL DO ATIVO 48.138
IMOBILIZADO - PASSIVO CIRCULANTE 2.739
INTANGIVEL - -
Contas a pagar de partes relacionadas 905
TOTAL DO ATIVO 14.686 Obrigacdes fiscais 285
PASSIVO CIRCULANTE 1.723 Imposto de renda e contribuicao social 79
Fornecedores 58 Provisao para processos judiciais e contingéncias 449
Contas a pagar de partes relacionadas 412 Outros passivos circulantes 1.022
Obrigacoes fiscais 0) PASSIVO NAO CIRCULANTE 629
Obrigacodes trabalhistas 72 EXIGIVEL A LONGO PRAZO 629
Imposto de renda e contribuicao social 690 Provisdo para contingéncias 629
Outros passivos circulantes 492 PATRIMONIO LiQUIDO 44.770
PASSIVO NAO CIRCULANTE - TOTAL DO PASSIVO 48.138
EXIGIVEL A LONGO PRAZO -
PATRIMONIO LIQUIDO 12.963
TOTAL DO PASSIVO 14.686




3. CONCLUSAO

Com base no patriménio liquido das subsidiarias (apresentadas anteriormente) em 30 de setembro de 2022, o quadro a seguir resume a conclusao de valores.

VALOR ECONOMICO

SUBSIDIARIA ) METODOLOGIA DE AVALIACAO
(RS mil)

SUBMARINO FINANCE 82.780 PATRIMONIO LIQUIDO CONTABIL
QSM 25.226 PATRIMONIO LiQUIDO CONTABIL
DIGITAL FINANCE 12.963 PATRIMONIO LiQUIDO CONTABIL
B2W RENTAL 16.807 PATRIMONIO LiQUIDO CONTABIL
MESA EXPRESS . PATRIMONIO LiQUIDO CONTABIL
BWU COMERCIO E ENTRETENIMENTC 44.770 PATRIMONIO LiQUIDO CONTABIL
FREIJO 2.616 PATRIMONIO LiQUIDO CONTABIL
LOUISE 80.716 PATRIMONIO LiQUIDO CONTABIL
AMERICANAS LUX 120 PATRIMONIO LiQUIDO CONTABIL
KLANIL SERVICES * - PATRIMONIO LiQUIDO CONTABIL

TOTAL DEMAIS SUBSIDIARIAS 265.999

* Patrimonio Liquido Contabil negativo, portanto concluimos valor zero para a KLANIL SERVICES
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OBJETO: BENS MOVEIS DAS EMPRESAS RECUPERANDAS, qualificadas neste relatério.
OBJETIVO: Avaliacao dos bens e ativos das RECUPERANDAS, para subsidiar o disposto

no inciso Ill do artigo 53 da Lei n® 11.101/05.



PREMISSAS E RESSALVAS

No desenvolvimento deste trabalho, foram utilizados dados e documentos fornecidos pelo cliente, bem
como informagodes e entrevistas informais concedidas por terceiros e agentes de mercado. As estimativas

usadas nesse processo estao baseadas em:

= Demonstracdes contabeis na data-base de 30 de setembro de 2022;

* Listagem dos ativos imobilizados (imobilizado analitico dos bens na data-base anteriormente citada);

= Nao foram realizados inventarios e/ou vistorias nos ativos avaliados neste relatorio. Portanto todas as
informacdes contidas nos imobilizados analiticos recebidos das empresas foram tomados como

verdadeiros e confiaveis.
Neste trabalho, foram avaliadas as seguintes classes de ativo imobilizado da AMERICANAS:

= Maquinas e equipamentos;

= Equipamentos de logistica;

= Equipamentos de producao;

= Equipamentos telefonicos;

= Equipamentos de seguranca;

= Equipamentos de transmissao;
= Equipamentos de luz;

= Equipamentos de informatica;
= Moveis e utensilios;

= Mostruarios;

= Aeronave;

= Bicicletas;

=  Veiculos;



VALOR FINAL ENCONTRADO PARA O IMOBILIZADO

Os quadros a seguir apresentam os resumos dos valores das classes de ativos de cada empresa avaliada, na
data-base de 30 de setembro de 2022.

AVALIAGAO DE AMERICANAS

CLASSE CONTABIL

AQUISIGAO

VALOR RESIDUAL

VALOR DE
REPRODUCAO

VALOR JUSTO

VALOR DE
LIQUIDAGAO FORCADA

Maquinas e Equipamentos

RS 1.216.886.993,65

RS 458.361.611,12

R$ 1.430.497.348,87|

R$ 723.304.151,99

RS 486.856.024,70

Demais maquinas e equipamentos

R$ 31.290.187,88

R$ 14.170.510,18

RS 33.754.666,12

R$ 16.680.676,40

RS 11.227.763,29

Maquinas e Equipamentos - LEI 11.638 RS 90.338.417,04 RS 0,00 RS 90.338.417,04] RS 0,00 RS 0,00
Equipamentos de producao RS 10.954.307,84 RS 5.154.091,84 RS 11.329.757,44] RS 5.483.071,66 RS 3.690.655,53
Equipamentos telefonicos RS 4.208.816,69 RS 390.604,19 RS 4.303.174,95 RS 451.870,83 RS 304.154,25
Equipamentos de Seguranca RS 205.491.186,82 RS 98.672.760,04 RS 233.179.823,55 RS 127.223.466,32 RS 85.634.115,18
Equipamentos de Seguranca - LEI 11.638 RS 20.476.738,80 RS 0,00 R$ 20.476.738,80 RS 0,00 R$ 0,00
Equipamentos da Logistica RS 495.270.022,68 RS 192.340.984,42 RS 529.195.017,03 RS 220.838.727,77 RS 148.646.547,66
Equipamentos de transmissao RS 219.242,50 RS 0,00 RS 219.242,50 RS 0,00 RS 0,00
Equipamentos de luz RS 182.112,97 R$ 0,00 RS 182.112,97 R$ 0,00 RS 0,00
Moveis e Utensilios RS 1.493.758.258,86 RS 638.226.684,95 RS 1.644.713.334,48 RS 801.337.259,79 RS 539.380.109,56
Mostruarios RS 12.527.711,86 R$ 0,00 R$ 12.527.711,86) RS 0,00 RS 0,00
Equipamentos de Informatica RS 647.117.168,60 RS 157.305.064,49 RS 673.426.992,06 RS 165.311.457,80 RS 111.271.142,25
Saldo de abertura RS 16.809.987,04 R$ 0,00 RS 16.809.987,04] RS 0,00 RS 0,00
Outras Imobilizagées RS 3.827,00 RS 0,00 RS 3.827,00 RS 0,00 RS 0,00

Veiculos/Outros

R$ 10.311.531,84

R$ 2.629.802,81

R$ 9.480.184,64

R$ 4.401.100,05

RS 2.962.380,45

Veiculos - LEI 11638

RS 999.247,50

RS 172.782,50

R$ 1.006.552,50

R$ 859.887,50

R$ 578.790,28

Aeronave

R$ 25.592.556,26

R$ 3.839.933,43

R$ 47.601.076,22

RS 47.091.211,43

RS 31.697.094,41

Imobilizado/Obras em andamento

R$ 31.138.269,18

R$ 31.138.269,18

RS 37.565.287,64

R$ 37.565.287,64

RS 25.285.195,11

Benfeitorias RS 328.792.363,27 RS 141.797.908,40 RS 328.792.363,27| RS 0,00 R$ 0,00
Luvas R$ 9.135.915,49 RS 4.883.315,17 RS 9.135.915,49 RS 0,00 RS 0,00
Instalacoes RS 38.440.000,51 RS 23.370.976,96 RS 38.440.000,51 RS 0,00 R$ 0,00
Benfeitorias em Iméveis de Terceiros RS 8.335.757,04 RS 5.491.958,07 RS 8.335.757,04 R$ 0,00 RS 0,00
Licencas de Uso RS 1.860.735,92 RS 550.001,20 RS 1.860.735,92 RS 0,00 RS 0,00
Via Log R$ 3.500.000,00 R$ 0,00 RS 3.500.000,00 R$ 0,00 RS 0,00
Desenvolvimento de Software RS 4.121.583,45 RS 47.960,92 RS 4.121.583,45 RS 0,00 R$ 0,00
Desenvolvimento WMS RS 2.106.050,00 RS 1.171.025,00 RS 2.106.050,00 RS 0,00 R$ 0,00
Marcas e Patentes RS 18.516.996,97 RS 18.516.996,97 RS 18.516.996,97| RS 0,00 R$ 0,00
Software RS 73.007.123,95 RS 21.751.241,94] RS 73.007.123,95 RS 0,00 RS 0,00
Licenca de Software RS 1.400.218,08 R$ 0,00 RS 1.400.218,08 RS 0,00 RS 0,00
Ajuste IFRS Rev. Tempo de Vida Util - CPC 27, IAS 16 RS 747.450.681,89 RS 747.450.681,89 RS 747.450.681,89 R$ 0,00 R$ 0,00
Adiantamento fornecedores imobilizado RS 3.240.425,58 RS 3.240.425,58 RS 3.240.425,58 RS 0,00 RS 0,00
Acervo RS 0,84 RS 0,84 RS 0,84 RS 0,00 RS 0,00
Alienacdo do Ativo Imobilizado R$ 100.507,42 RS 100.507,42 R$ 100.507,42 R$ 0,00 RS 0,00
Invest. Do Ativo Imobilizado RS 62.455.177,37| RS 62.455.177,37| RS 62.455.177,37| R$ 0,00 RS 0,00
Controle Interc. do Ativo Imobilizado RS 69.921.669,34| RS 69.921.669,34] RS 69.921.669,34] R$ 0,00 RS 0,00
Transferéncia do Ativo Imobilizado -R$ 68.719.166,43 -RS 68.719.166,43 -RS 68.719.166,43 RS 0,00 RS 0,00
Montagem/ Desmontagem do Conjunto Imobilizado -R$ 892,67 -RS 892,67 -R$ 892,67 RS 0,00 RS 0,00
Imob. Contas Transitorias R$ 0,00 RS 0,00 R$ 0,00 RS 0,00 R$ 0,00

TOTAL

R$ 5.617.241.733,03

RS 2.634.432.887,12

R$ 6.100.276.400,74

R$ 2.150.548.169,19

R$ 1.447.533.972,68

AVALIACAO DE ST IMPORTAGOES

VALOR DE VALOR DE
CLASSE CONTABIL AQUISICAO VALOR RESIDUAL = VALOR JUSTO LIQUIDACAO
REPRODUCAO
FORCADA
Maquinas e Equipamentos RS 346.185,55 RS 152.115,18 RS 497.462,22 R$ 390.582,00 RS 262.900,75

Equipamentos de Informatica

RS 782.444,05

R$ 280.859,09

RS 863.217,67

RS 371.662,49

RS 250.166,02

Instalacoes R$ 1.079.278,63 RS 481.695,75 RS 1.079.278,63 R$ 0,00 RS 0,00
Moéveis e Utensilios RS 568.396,58 RS 305.981,00 RS 744.764,19 RS 511.371,67 RS 344.204,27
Software RS 898.207,18 RS 157.158,31 RS 898.207,18 RS 0,00 RS 0,00
Aparelhos de Telefonia RS 45.658,97 R$ 12.003,40 RS 53.482,82 RS 22.657,68 R$ 15.250,88
Benfeitorias RS 1.152.686,66 RS 1.021.741,02 RS 1.152.686,66 R$ 0,00 R$ 0,00

Equipamentos de Logistica

R$ 196.950,84

R$ 179.002,64

RS 246.388,98

RS 229.844,55

RS 154.708,36

TOTAL

R$ 5.069.808,46

R$ 2.590.556,39

R$ 5.535.488,34

R$ 1.526.118,39

R$ 1.027.230,29

Observacao: Os procedimentos técnicos empregados no presente Laudo Técnico de Avaliacdo estdo de acordo com os
critérios estabelecidos pelas Normas de Avaliacdo NBR 14.653-1:2001 e NBR 14.653-2: 2011, da Associacao Brasileira

de Normas Técnicas (ABNT).



1. METODOLOGIA DE AVALIACAO

ABORDAGEM DE AVALIACAO DOS ATIVOS

Para cada conta contabil, foi adotado um critério para a determinacdo do valor justo. Todas as técnicas
aplicadas estao em linha com boas praticas de avaliacdo e atendem as diretrizes técnicas e metodologias

descritas neste trabalho.

A seguir, estao listadas as contas contabeis, com a descricao dos ativos que as compdem e a abordagem

utilizada para a definicao do valor justo de cada uma.
MAQUINAS E EQUIPAMENTOS DIVERSOS, MOVEIS E UTENSILIOS E EQUIPAMENTOS DE INFORMATICA

0 valor justo foi calculado de acordo com a curva proposta na metodologia do Engenheiro Hélio de Caires,

considerando-se os coeficientes de uso e manutencao normais.
0 modelo proposto é abastecido com as seguintes variaveis:

= Valor de reposicdao do bem (a quanto seria comprado um novo ou substituto comparavel);

= Coeficiente de manutencao (que identifica as condicdes de manutencao as quais esta sujeito o ativo);

= (Coeficiente de uso (que identifica o grau de uso dos ativos);

* Vida util econdmica (expectativa de tempo pelo qual o ativo é capaz de gerar receita para seu
detentor de forma economicamente sustentavel);

= Data da imobilizacao (data provavel de entrada em operacao do ativo).

0 valor de reposicao é determinado por meio da atualizacao do valor de aquisicao pelo indice FGV - IBRE,
sempre que o bem tiver menos de trés anos entre a aquisicdo e a data-base da avaliacdo. Essa medida é

aplicavel para melhor retratar os efeitos da inflacdo em uma suposta compra para a reposicao do item.

O valor justo é igual ao saldo contabil quando o ativo tiver sido adquirido ha mais de trés anos. Isso se

deve ao fato de o valor de aquisicao diminuir até zero, de acordo com a taxa de depreciacdo aplicada.

Os coeficientes de uso e manutencao adotados representam os valores normais, ja que nao foi possivel

identificar indicios de negligéncia no processo de manutencdo nem uso indevido dos ativos.
O detalhamento dessa metodologia pode ser encontrado posteriormente neste trabalho.

VEICULOS

Os veiculos registrados nessa conta contabil tiveram seus valores justos apurados por meio da abordagem

de mercado, com os valores mais adequados identificados na tabela FIPE utilizados como referéncia.
IMOBILIZADO EM ANDAMENTO

Nessa conta, encontram-se os bens que ainda nao estao com todos os processos internos finalizados. Por
essa razao, nao sao tratados como ativos para efeito de depreciacdo. Tais bens podem estar em fase de

pré-operacao ou em suspensdo de comissionamento e posta em marcha.

O valor justo foi considerado igual ao valor contabil, pois ndo é esperada perda material de valor

decorrente do uso de bens ainda nao imobilizados.



INSTALACOES E BENFEITORIAS
Nessas contas, encontram-se instalacoes, benfeitorias executadas nos iméveis alugados.

Ndo se identifica mercado para a venda desses ativos, visto que estdo vinculadas a patrimonio de

terceiros.

SOFTWARE E DEMAIS CONTAS DE BENS INTANGIVEIS

N&o se identifica mercado para a venda desses ativos intangiveis.
1.1. METODO DO CUSTO HISTORICO

Quando o valor do bem é determinado a partir da atualizacdo monetaria do custo de aquisicdo, adota-se o
método de custo historico, que contempla a apuracao de registros contabeis e a aplicacdo de indices
especificos, geralmente usados por orgdos competentes oficiais (FGV). Essa metodologia esta melhor

detalhada posteriormente neste trabalho.
METODO DA QUANTIFICAGAO DO CUSTO

Esse método consiste na obtencdo do valor de uma maquina e/ou um equipamento novo, igual ou similar,
por meio de pesquisa de mercado com os fabricantes, fornecedores e/ou representantes, acrescido,

quando for o caso, das despesas de montagem e transporte.

Junto a fabricantes, é feita a cotacao de precos de bens novos ou de similares com a aplicacdo da
depreciacdo para a definicdo do valor justo. Sdo analisadas as caracteristicas fisicas e tecnologicas dos
ativos, contemplando-se as diferentes funcoes, os desempenhos operacionais, as estruturas construtivas e

os itens opcionais, entre outros aspectos.

DEPRECIAGAO CONFORME O ENGENHEIRO HELIO CAIRES

Para a identificacdo da depreciacao, além das caracteristicas observadas na foto do equipamento, sao
considerados também a vida (til, a vida transcorrida, os valores residuais, o estado de conservacédo e a
obsolescéncia do bem. O calculo é feito sobre a variacdo da provavel curva de vida Gtil. Dessa maneira, o
valor justo do equipamento usado é determinado a partir do valor de equipamento novo, levando-se em
conta a idade operacional e o valor residual, indexados a uma curva ou fungcao matematica, que tem por

limite a vida util do ativo.

De posse das caracteristicas e dos valores, comparam-se as maquinas e os equipamentos, atribuindo-se a

cada um deles os valores de depreciacao pertinentes.

A escolha da funcdo que define o coeficiente de depreciacéo é feita de acordo com o tipo de equipamento
avaliado, optando-se pelo Método de Caires. Essa abordagem permite calcular o valor a partir das

condicoes de manutencao e da carga de trabalho.
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TEMPO

FATOR DE TRABALHO

TIPO DE TRABALHO

FATOR

Nulo

Leve

Normal

Pesado

Extremo

10

15

20

FATOR DE MANUTENCAO

TIPO DE MANUTENCAO

FATOR

Inexistente
Sofrivel
Normal
Rigorosa

Perfeita

10

15

20

IDADE DO BEM OU IDADE OPERACIONAL (t)

Para o presente Laudo, foi avaliado de forma consolidada o grupo de veiculos. A idade dos bens foi

atribuida por meio da diferenca entre a data-base da avaliacao e a data de aquisicdo de cada item. Para

os casos em que a data de aquisicao nao estava disponivel, atribuimos uma idade aparente ao ativo.

VIDA UTIL ESTIMADA (T)

Segundo conceitos primarios de projeto mecanico, toda maquina é formada pela composicao de elementos

cujo conjunto, ao iniciar sua vida operacional, obedece a uma lei de decrescimento de sua capacidade de

trabalho, a qual é genericamente representada por trés ciclos, descritos a seguir.

=  AMACIAMENTO: Ciclo de ajuste com perda de material, comumente seguido por uma melhora no

funcionamento do conjunto.
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= OPERACAO: Ciclo em que a maquina estad na sua capacidade normal de producdo e a perda de
material em desgaste é lenta e desprezivel. No entanto, no decorrer do tempo denominado “vida util
operacional”, o conjunto vai perdendo seu rendimento até o ponto em que deve sofrer um
recondicionamento parcial ou total, antes de um colapso irreversivel.

= COLAPSO: Nesse ciclo, a retirada do material ocorrida na fase de operacao culmina no colapso,

tornando a maquina irrecuperavel, restando somente o que se denomina “estado ou valor residual”.
VALOR RESIDUAL (VR)

0 valor residual decorre da vida Util operacional do bem, correspondendo ao que sobra da maquina apds o
encerramento de sua vida Util operacional, dado em percentuais que, via de regra, se situam na faixa de

0% a 20% do valor de um equipamento novo.
METODOLOGIA DE AVALIACAO DOS VEICULOS

Para a avaliacao dos veiculos, utilizamos as informacdes apresentadas na listagem do ativo imobilizado e
na listagem de frota, das quais coletamos os dados dos bens, como marca, modelo, ano de fabricacao e
ano do modelo. Os valores de mercado, determinados a partir de pesquisas de mercado e publicacao

especifica do setor (tabela Fipe), foram replicados para os valores de reposicao.
1.1.1. DETERMINACAO DO VALOR DE LIQUIDAGAO FORGCADA

Segundo a ABNT, em sua publicacao NBR14.653 - Parte 1 (Procedimentos Gerias), o valor de liquidacao
forcada € descrito da seguinte forma: “valor de um bem na hipétese de uma venda compulsdria ou um

espaco de tempo menor do que o normalmente observado”.

Esse texto esta nivelado com a abordagem encontrada nas normas emitidas pelo International Valuation
Standards Council (IVSC), em que o preco € descrito como a expressao monetaria de uma transacao e o

valor é um conceito econémico.

Segundo o conceito de valor para a liquidacao forcada, € necessario estimar o prazo esperado para a
concretizacao da operacao sob condicoes normais, de modo que o valor justo seja provavelmente o preco

efetivo da transacao.

Em boletim técnico do IBAPE-SP (BTec-2016-005), identificam-se quatro aspectos com efetiva correlagao

entre si, além da razao entre o valor obtido em leilao e o valor justo estimado para o bem.

O referido documento apresenta teste de sensibilidade e a compara com uma abordagem financeira, que
leva em consideracao custos de carregamento do imovel e uma taxa de desconto basica (Selic — inflacao).
A este, é adicionada um prémio de risco utilizado para mitigar dois fatores que causam distorcées: nivel
da taxa basica de juros em patamares baixos quando comparados com valores historicos e variacao

recente nos valores das propriedades.



A tabela-resumo elaborada pelo IBAPE-SP é a seguinte:

Atratividade (;;:i%) Rell.:%%:: ; Fun?;gf%?r?aﬁreira
Baixa 36 45,35% 43,35%
Média 24 58,18% 62,87%

Alta 18 67,31% 72,98%

Os prazos de 36, 24 e 18 meses estao em linha com as expectativas dos avaliadores para a concretizacao

da venda dos bens com atratividades baixa, média e alta, respectivamente.

Como os bens aqui avaliados nao sao diretamente comparaveis aos usados no boletim, seria necessaria
uma quantidade significativa de arbitragem em relacao aos fatores. Isso, inevitavelmente, acarretaria
falhas em relacao a subjetividade, pois a presente avaliacdo € predominantemente vinculada a imoveis

rurais ou industriais de grande porte.

Entendendo que os bens avaliados no presente relatorio sao de facil remocao e demanda regular, foi
utilizada a taxa referente a atratividade alta com prazo de comercializacdo de 18 meses para determinar

o valor de liquidacao forcada dos bens méveis.



2. RESULTADOS

De acordo com os estudos apresentados pela APSIS e levando em conta as limitacées anteriormente

listadas, concluiram os peritos, na data-base de 30 de setembro de 2022, que os valores de referéncia das
classes de imobilizado detidas por AMERICANAS E ST IMPORTACOES, de forma a subsidiar as
RECUPERANDAS no tocante ao inciso Il do artigo 53 da Lei n°® 11.101/05, constam nas tabelas abaixo:

AVALIACAO DE AMERICANAS

CLASSE CONTABIL

AQUISICAO

VALOR RESIDUAL

VALOR DE
REPRODUGAO

VALOR JUSTO

VALOR DE
LIQUIDAGAO FORGADA

Maquinas e Equipamentos

R$ 1.216.886.993,65

R$ 458.361.611,12

R$ 1.430.497.348,87

R$ 723.304.151,99

R$ 486.856.024,70

Demais maquinas e equipamentos

RS 31.290.187,88

RS 14.170.510,18

RS 33.754.666,12

RS 16.680.676,40

RS 11.227.763,29

Maquinas e Equipamentos - LEl 11.638

R$ 90.338.417,04]

RS 0,00

R$ 90.338.417,04

RS 0,00

RS 0,00

Equipamentos de producao

R$ 10.954.307,84

RS 5.154.091,84

RS 11.329.757,44)

RS 5.483.071,66

RS 3.690.655,53

Equipamentos telefonicos

R$ 4.208.816,69

RS 390.604,19

R$ 4.303.174,95

R$ 451.870,83

RS 304.154,25

Equipamentos de Seguranca

RS 205.491.186,82

R$ 98.672.760,04

R$ 233.179.823,55

RS 127.223.466,32

R$ 85.634.115,18

Equipamentos de Seguranca - LEI 11.638 RS 20.476.738,80 RS 0,00 RS 20.476.738,80 RS 0,00 R$ 0,00
Equipamentos da Logistica R$ 495.270.022,68 RS 192.340.984,42 R$ 529.195.017,03 RS 220.838.727,77 RS 148.646.547,66
Equipamentos de transmissao RS 219.242,50 R$ 0,00 RS 219.242,50 R$ 0,00 RS 0,00
Equipamentos de luz RS 182.112,97| RS 0,00 RS 182.112,97 RS 0,00 RS 0,00
Moveis e Utensilios RS 1.493.758.258,86 RS 638.226.684,95 RS 1.644.713.334,48 RS 801.337.259,79 RS 539.380.109,56
Mostruarios RS 12.527.711,86 RS 0,00 RS 12.527.711,86 RS 0,00 RS 0,00
Equipamentos de Informatica RS 647.117.168,60 R$ 157.305.064,49 RS 673.426.992,06 RS 165.311.457,80 RS 111.271.142,25
Saldo de abertura R$ 16.809.987,04 RS 0,00 R$ 16.809.987,04 R$ 0,00 R$ 0,00
Outras Imobilizacoes RS 3.827,00 R$ 0,00 RS 3.827,00 RS 0,00 RS 0,00
Veiculos/Outros RS 10.311.531,84 RS 2.629.802,81 RS 9.480.184,64 RS 4.401.100,05 RS 2.962.380,45

Veiculos - LEI 11638

R$ 999.247,50

RS 172.782,50

RS 1.006.552,50

RS 859.887,50

RS 578.790,28

Aeronave

R$ 25.592.556,26

RS 3.839.933,43

RS 47.601.076,22

RS 47.091.211,43

RS 31.697.094,41

Imobilizado/Obras em andamento

RS 31.138.269,18

RS 31.138.269,18

RS 37.565.287,64

RS 37.565.287,64

RS 25.285.195,11

Benfeitorias RS 328.792.363,27 RS 141.797.908,40 RS 328.792.363,27 RS 0,00 RS 0,00
Luvas R$ 9.135.915,49 RS 4.883.315,17 R$ 9.135.915,49 R$ 0,00 R$ 0,00
Instalagoes RS 38.440.000,51 RS 23.370.976,96 RS 38.440.000,51 RS 0,00 RS 0,00
Benfeitorias em Imdveis de Terceiros RS 8.335.757,04 RS 5.491.958,07 RS 8.335.757,04 R$ 0,00 R$ 0,00
Licencas de Uso RS 1.860.735,92 RS 550.001,20 RS 1.860.735,92 RS 0,00 RS 0,00
Via Log RS 3.500.000,00 R$ 0,00 RS 3.500.000,00 RS 0,00 RS 0,00
Desenvolvimento de Software RS 4.121.583,45 RS 47.960,92 RS 4.121.583,45 RS 0,00 RS 0,00
Desenvolvimento WMS RS 2.106.050,00 RS 1.171.025,00 RS 2.106.050,00 R$ 0,00 R$ 0,00
Marcas e Patentes RS 18.516.996,97| RS 18.516.996,97 RS 18.516.996,97 RS 0,00 RS 0,00
Software RS 73.007.123,95 RS 21.751.241,94 RS 73.007.123,95 RS 0,00 RS 0,00
Licenca de Software RS 1.400.218,08 R$ 0,00 R$ 1.400.218,08 R$ 0,00 R$ 0,00
Ajuste IFRS Rev. Tempo de Vida Util - CPC 27, 1AS 16 RS 747.450.681,89 RS 747.450.681,89 RS 747.450.681,89 RS 0,00 R$ 0,00
Adiantamento fornecedores imobilizado RS 3.240.425,58 RS 3.240.425,58 RS 3.240.425,58 R$ 0,00 R$ 0,00
Acervo R$ 0,84 R$ 0,84 R$ 0,84 RS 0,00 R$ 0,00
Alienacao do Ativo Imobilizado RS 100.507,42 RS 100.507,42 RS 100.507,42 RS 0,00 RS 0,00
Invest. Do Ativo Imobilizado RS 62.455.177,37 RS 62.455.177,37| RS 62.455.177,37 RS 0,00 RS 0,00
Controle Interc. do Ativo Imobilizado RS 69.921.669,34] RS 69.921.669,34 RS 69.921.669,34 R$ 0,00 R$ 0,00
Transferéncia do Ativo Imobilizado -R$ 68.719.166,43 -R$ 68.719.166,43 -RS 68.719.166,43 RS 0,00 RS 0,00
Montagem/ Desmontagem do Conjunto Imobilizado -RS$ 892,67 -R$ 892,67 -R$ 892,67 R$ 0,00 R$ 0,00
Imob. Contas Transitorias RS 0,00 RS 0,00 RS 0,00 RS 0,00 RS 0,00

TOTAL

R$ 5.617.241.733,03

RS 2.634.432.887,12

R$ 6.100.276.400,74

R$ 2.150.548.169,19

R$ 1.447.533.972,68

AVALIACAO DE ST IMPORTAGOES

VALOR DE VALOR DE
CLASSE CONTABIL AQUISICAO VALOR RESIDUAL = VALOR JUSTO LIQUIDACAO
REPRODUCAO
FORCADA
Maquinas e Equipamentos RS 346.185,55 RS 152.115,18 RS 497.462,22 RS 390.582,00 RS 262.900,75

Equipamentos de Informatica

RS 782.444,05

RS 280.859,09

RS 863.217,67

RS 371.662,49

RS 250.166,02

Instalacoes R$ 1.079.278,63 RS 481.695,75 RS 1.079.278,63 R$ 0,00 RS 0,00
Moéveis e Utensilios RS 568.396,58 RS 305.981,00 RS 744.764,19 RS 511.371,67 RS 344.204,27
Software RS 898.207,18 RS 157.158,31 RS 898.207,18 RS 0,00 RS 0,00
Aparelhos de Telefonia RS 45.658,97 R$ 12.003,40 RS 53.482,82 RS 22.657,68 R$ 15.250,88
Benfeitorias RS 1.152.686,66 RS 1.021.741,02 RS 1.152.686,66 R$ 0,00 R$ 0,00

Equipamentos de Logistica

R$ 196.950,84

R$ 179.002,64

RS 246.388,98

RS 229.844,55

RS 154.708,36

TOTAL

R$ 5.069.808,46

R$ 2.590.556,39

R$ 5.535.488,34

R$ 1.526.118,39

R$ 1.027.230,29
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SOLICITANTE:

OBJETOS:
OBJETIVO:

GRAUS DE FUNDAMENTAGCAO E
PRECISAO:

a~
A
aPsIS
LOJAS AMERICANAS S.A., doravante denominada LASA.

Com sede na Rua Sacadura Cabral, n° 102, Saude, Cidade e Estado do Rio de Janeiro, inscrita no CNPJ sob o n°
33.014.556/0001-96.

Bens imdveis de propriedade da LASA e descritos conforme sumario executivo.
Avaliacao dos bens e ativos da LASA para subsidiar o disposto no inciso Il do artigo 53 da Lei n® 11.101/05.

Conforme anexos de avaliacdao dos imoveis e quantificados segundo Normas de Avaliacdo NBR 14.653-1:2019 e NBR

14.653-2:2011, da Associacao Brasileira de Normas Técnicas (ABNT).



SUMARIO EXECUTIVO

AREA -
: . VALOR DE MERCADO DE | VALOR DE MERCADO DE | VALOR DE LIQUIDAGAO
LYOVEL || T LG G EQU':’H‘]‘})ENTE LOCACAO (mensal) COMPRA E VENDA FORGADA
5 Loja Imoveis localizados no bairro Centro, cidade do Rio de Janeiro - RJ 2.663,62 RS 98.060,00 RS 14.716.100,00 R$ 9.905.000,00
12 Loja Imével localizado no bairro Madureira, cidade do Rio de Janeiro - RJ 2.101,27 RS 106.190,00 RS 15.935.800,00 R$ 10.726.000,00
18 Loja Imoveis localizados no bairro Centro, cidade de Petrépolis - RJ 1.995,49 RS 148.520,00  R$ 22.288.500,00 R$ 15.002.000,00
19 Loja Imoveis localizados no bairro Tijuca, cidade do Rio de Janeiro - RJ 3.028,43 RS 164.700,00 RS 24.717.400,00 R$ 16.637.000,00
20 Loja Iméveis localizados no bairro Copacabana, cidade do Rio de Janeiro - RJ 1.964,58 RS 207.340,00 RS 31.115.100,00 R$ 20.944.000,00
22 Loja Imével localizado no bairro Ipanema, cidade do Rio de Janeiro - RJ 1.547,25 R$ 229.040,00 RS 34.372.300,00 R$ 23.136.000,00
23 Loja Imodveis localizados no bairro Centro, cidade de Belo Horizonte- MG 8.730,61 RS 405.520,00 RS 60.858.200,00 RS 40.964.000,00
46 Loja Imével localizado no bairro Laranjeiras, cidade do Rio de Janeiro - RJ 8.653,26 RS 363.200,00 RS 54.506.500,00 R$ 36.688.000,00
cons;zlrilal Imovel localizado no bairro Saude, cidade do Rio de Janeiro - RJ 9.718,00 323.000,00 48.519.000,00 RS 32.658.000,00
TOTAL 40.402,51 R$ 2.045.570,00 307.028.900,00 206.660.000,00
Observacoes:

1-  Os procedimentos técnicos empregados no presente Laudo estdo de acordo com os critérios estabelecidos pelas Normas de Avaliacdo NBR 14653-1:2019,
NBR 14653-2: 2011, da ABNT. Os valores consideram a data-base de 30 de setembro de 2022 e estao fundamentados no fato de que nao ha restricoes
impeditivas a comercializacdo da propriedade, ou seja, nao existem dividas, matriculas sem contestacdes judiciais, irregularidades construtivas ou
tributarias, passivos ambientais, entre outros empecilhos.

2- Os valores segregados por imovel, bem como metodologias, premissas de avaliacdo, caracterizacdo das propriedades e registros fotograficos estao

apresentadas nos respectivos anexos de avaliacao.



1. INTRODUCAO

Conforme proposta de avaliacao imobiliaria, a APSIS, com sede na Rua do
Passeio, n° 62, 6° Andar, Centro, Cidade e Estado do Rio de Janeiro, inscrita
no CNPJ sob o n° 27.281.922/0001-70, apresenta ao cliente as conclusdes

referentes aos objetos previamente listados.

Na elaboracdao deste trabalho, foram utilizados dados e documentos
fornecidos pelo cliente, bem como informacdes e entrevistas informais

concedidas por terceiros e agentes de mercado.

As avaliacoes referentes a cada imovel, com as devidas caracterizagdes
fisicas e locais, assim como a descricdo da abordagem e da metodologia

utilizadas, estao apresentadas nos anexos do Laudo.

Cabe ressaltar que nao foram feitas visitas nas propriedades. Foram
enviados relatorios fotograficos dos imoveis por parte do cliente, e as
caracteristicas das propriedades identificadas e assumidas a partir desses

registros.



2. PADRAO DE VALOR

DEFINIGAO DO VALOR DE MERCADO

Segundo estipulado na NBR 14653-01, o Valor de Mercado é a quantia mais
provavel pela qual se negociaria voluntariamente e conscientemente um

bem, em uma data de referéncia, dentro das condicées do mercado vigente.

Cada um dos elementos dessa definicdo tem sua propria natureza

conceitual:

a)

”

“quantia mais provavel se refere ao preco expresso ou
convertido em moeda corrente, que pode ser obtido pelo bem
numa transacao na qual as partes sejam independentes entre si e
sem interesses especiais na transacao. Esse valor exclui precos
alterados por circunstancias especiais, como financiamento
atipico, arranjos especiais em permutas ou retrovendas;

“...pela qual se negociaria...” se refere ao fato de que o valor do
bem é uma quantia estimada, e ndo o preco preestabelecido por
uma das partes ou pelo qual a transacao € finalmente realizada;
“...voluntariamente...” se refere a presuncao de que cada parte
estd motivada para efetuar a transacdo, sem estar forcada a
completa-la;

“...e conscientemente um bem...” se refere a presuncdo de que as
partes sao conhecedoras das condicoes do bem e do mercado em
que esta inserido;

”

“...numa data de referéncia...” indica que o valor de mercado

estimado esta referido a uma data, e, portanto, pode variar ao

longo do tempo. A eventual mudanca das condicbes de mercado
pode conduzir a um valor diferente, em outra data;

f) “...dentro das condicdes do mercado vigente” significa que o valor
reflete as condicdes da estrutura, da conjuntura, da conduta e do
desempenho do mercado na data de referéncia da avaliacdo. Entre
essas condicoes esta o tempo de exposicdo do bem no mercado,
que pode ser suficiente, de acordo com as suas especificidades,
para chamar a atencao de interessados e atingir o preco mais

representativo das condicées do mercado
DETERMINAGAO DO VALOR DE LIQUIDACAO FORGADA

Segundo a ABNT, em sua publicacdo NBR14.653 - Parte 1 (Procedimentos
Gerias), o valor de liquidacdo forcada é descrito da seguinte forma: “valor
de um bem na hipotese de uma venda compulsoria ou um espaco de tempo

menor do que o normalmente observado”.

Esse texto esta nivelado com a abordagem encontrada nas normas emitidas
pelo International Valuation Standards Council (IVSC), em que o preco €
descrito como a expressdao monetaria de uma transacao e o valor € um

conceito econémico.

Segundo o conceito de valor para a liquidacado forcada, € necessario estimar
0 prazo esperado para a concretizacao da operacao sob condi¢ées normais,
de modo que o valor de mercado seja provavelmente o preco efetivo da

transacao.



Valor de liquidacao forcada para bens imoveis (terrenos e construcées)

Em boletim técnico do IBAPE-SP (BTec-2016-005), identificam-se quatro
aspectos com efetiva correlacdo entre si, além da razao entre o valor obtido

em leildo e o valor de mercado estimado para o imovel.

Consta no estudo um levantamento realizado pelos autores de elementos
leiloados, e a relacdo valor de mercado/valor de leildo foi construida
através de modelos matematicos. Além disso, o referido documento
apresenta teste de sensibilidade e a compara com uma abordagem
financeira, que leva em consideracao custos de carregamento do imovel e
uma taxa de desconto basica (Selic — inflacdo). A este, é adicionada um
prémio de risco utilizado para mitigar dois fatores que causam distorcoes:
nivel da taxa basica de juros em patamares baixos quando comparados com
valores historicos e variacdo recente nos valores das propriedades. A tabela-

resumo elaborada pelo IBAPE-SP é a seguinte:

—_—

-
Atratividade (nﬁ;as?s) Rel[:%%%;’ ! Funzgf%?noa\n{l’:eira
Baixa 36 45,35% 43,35%
Media 24 58,18% 62,87%
Alta 18 67,31% 72,98%

Os prazos de 36, 24 e 18 meses estao em linha com as expectativas dos
avaliadores para a concretizacdao da venda dos imoveis com atratividades

baixa, média e alta, respectivamente.

A atratividade de cada elemento em avaliacao foi arbitrada pelos
avaliadores como alta, visto que sdao imoveis com pontos comerciais com
localizaces estratégicas e areas Uteis expressivas, além de possibilidade de

readequacao de layout para diversos segmentos.

Foram utilizados os resultados conforme levantamento de leilées pois 0s
dados conforme funcao financeira deveriam ser atualizados conforme a nova
realidade macroecondémica do pais e custos de carregamento especificos dos

objetos avaliados.
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3. CONCLUSAO

Foram avaliados os objetos do presente Laudo, solicitado por LASA, na data-base de 30 de setembro de 2022. De acordo com os procedimentos técnicos

empregados e apos procedidas as indispensaveis diligéncias, os avaliadores concluiram o seguinte:

moveL | Tieo LocALIZAGOES EQU.’:VE';:ENTE PLOIEEGEEE | LTI GO0 | WL EE LD

5 Loja Imoveis localizados no bairro Centro, cidade do Rio de Janeiro - RJ 2.663,62 RS 98.060,00 RS 14.716.100,00 R$ 9.905.000,00
12 Loja Imével localizado no bairro Madureira, cidade do Rio de Janeiro - RJ 2.101,27 RS 106.190,00 RS 15.935.800,00 R$ 10.726.000,00
18 Loja Imoveis localizados no bairro Centro, cidade de Petrépolis - RJ 1.995,49 RS 148.520,00  R$ 22.288.500,00 R$ 15.002.000,00
19 Loja Imoveis localizados no bairro Tijuca, cidade do Rio de Janeiro - RJ 3.028,43 RS 164.700,00 RS 24.717.400,00 R$ 16.637.000,00
20 Loja Iméveis localizados no bairro Copacabana, cidade do Rio de Janeiro - RJ 1.964,58 RS 207.340,00 RS 31.115.100,00 R$ 20.944.000,00
22 Loja Imével localizado no bairro Ipanema, cidade do Rio de Janeiro - RJ 1.547,25 R$ 229.040,00 RS 34.372.300,00 R$ 23.136.000,00
23 Loja Imoveis localizados no bairro Centro, cidade de Belo Horizonte- MG 8.730,61 RS 405.520,00 RS 60.858.200,00 R$ 40.964.000,00
46 Loja Imével localizado no bairro Laranjeiras, cidade do Rio de Janeiro - RJ 8.653,26 RS 363.200,00 RS 54.506.500,00 R$ 36.688.000,00

Sala RS 32.658.000,00

Imével localizado no bairro Salde, cidade do Rio de Janeiro - RJ 9.718,00 323.000,00 48.519.000,00
comercial

TOTAL 40.402,51 RS 2.045.570,00 307.028.900,00 206.660.000,00



OBJETO

= Loja na Rua Ramalho Ortigao, n° 34, na Rua Uruguaiana, n° 39/45/74 e na Rua do Ouvidor n® 175/177/179, Centro, Rio de Janeiro - RJ.

GRAU DE FUNDAMENTACAO
Grau Il conforme NBR 14653-1 e 14653-2.
GRAU DE PRECISAO

Grau Il conforme NBR 14653-1 e 14653-2.



1. METODOLOGIA DE AVALIAGAO

Foi utilizada uma abordagem mista, considerando o Método Comparativo Direto de Dados de Mercado (MCDDM) e o Método da Capitalizacdo de Renda.

Primeiramente foi feita uma pesquisa de mercado para estimar o valor de locacdo praticado na regido, levantado através de ofertas de imoveis comerciais

similares aos objetos de avaliacdo. O resultado deste levantamento foi utilizado como input em uma projecao de Fluxo de Caixa, que simula o prazo de contrato

de locacao e que quando descontado a valor presente por uma taxa de desconto adequada ao mercado, resulta no valor justo da propriedade.

1.1. METODO COMPARATIVO DIRETO DE DADOS DE MERCADO - LOCACAO
DEFINICAO

Esse método define o valor do imével mediante a comparacdo com dados

mercadoldgicos de propriedades semelhantes.

Primeiramente, é realizada uma pesquisa, buscando-se a composicdo de
uma amostra representativa de dados de mercado de imdveis com
caracteristicas, tanto quanto possivel, similares as do avaliando, com uso
de toda a evidéncia disponivel. Essa etapa, que envolve estrutura e
estratégia de pesquisa, inicia-se pela caracterizacdo e delimitacdo do
mercado em analise, com o auxilio de teorias e conceitos existentes ou
hipoteses advindas de experiéncias adquiridas pelo avaliador sobre a

formacao do valor.

Na estrutura de pesquisa, elegem-se as varidveis que, a principio, sao
relevantes para explicar a formacao de valor, e estabelecem-se as supostas
relacdes entre elas e com a variavel dependente. Os elementos pesquisados
sdo, entao, submetidos a uma homogeneizacao técnica, feita com auxilio de
fatores de ponderacdo empirica consagrados, que visam a ponderacao das

caracteristicas e dos atributos dos dados pesquisados.

IDENTIFICACAO DAS VARIAVEIS DO MODELO
Variavel dependente

Para a especificacdao correta da variavel dependente, é necessaria uma
investigacdo no mercado em relacdo a sua conduta e as formas de expressao
dos precos (preco total ou unitario, moeda de referéncia, formas de
pagamento), bem como a observacao da homogeneidade nas unidades de

medida.
Variaveis independentes

As variaveis independentes referem-se as caracteristicas fisicas (area e
frente), localizacionais (bairro, logradouro, distancia a polo de influéncia,
entre outros) e econdmicas (oferta ou transacdo, época e condicdo do
negocio — a vista ou a prazo). Devem ser escolhidas com base em teorias
existentes, conhecimentos adquiridos, senso comum e outros atributos que
se revelem importantes no decorrer dos trabalhos, pois algumas variaveis
consideradas no planejamento da pesquisa podem se mostrar pouco
relevantes e vice-versa. Sempre que possivel, recomenda-se a adocdo de

variaveis quantitativas.



FATORES DE HOMOGENEIZAGAO UTILIZADOS NO LAUDO
FATOR OFERTA

E adotado para elementos em oferta, tendo em vista que, normalmente,

sofre uma reducao de valor para fechamento do negocio entre 0,8 e 1,0.

OFERTA
1,00 Realizado/Liquidacao
0,90 Oferta
0,80 Especulacao

FATOR LOCAL

E adotado para homogeneizar os elementos de pesquisa com o imodvel
avaliando em funcao da sua localizacao.

OBS: Para os imoveis localizados na cidade do Rio de Janeiro, foi utilizado o servico de
consulta aos indices fiscais dos logradouros do Municipio para fins de cobranca de

IPTU. Esses parametros constam na Planta Genérica de Valores, aprovada em lei, e sao

adotados no calculo do valor venal dos imdveis para cobranca desse imposto.
FATOR AREA

E adotado para homogeneizar os elementos de pesquisa com o imovel

avaliando, em funcéo da area.

F = (s/S)1/4, quando a variacado entre as duas areas for menor do que 30%;

ou

F = (s/S)1/8, quando a variacdo entre as duas areas for maior do que 30%.
Sendo:

s = area do elemento de pesquisa;

S = area do imdvel avaliando.
FATOR PADRAO

E adotado para homogeneizar os elementos de pesquisa com o imovel

avaliando em funcao do seu padrao construtivo.

PADRAO
100 Superior
90 Normal
80 Inferior

CALCULO DA AREA EQUIVALENTE

Para efeito de calculo da area equivalente, foram considerados pesos
distintos de acordo com o aspecto de apelo comercial do objeto. Lojas de
maior area de vitrine normalmente possuem melhor apelo comercial e

melhores condicoes de apresentar seus produtos. Dessa forma, considerou-se:

Ambiente Fator
Térreo 1
Mezanino/jirau 0,7
Andares 0,5
Subsolo/depdsito 0,3




RESULTADOS

Sendo assim, por meio do método comparativo direto foi possivel estimar o
valor unitario praticado para locacdo na regido. Consideramos a média do
valor homogeneizado como a alternativa mais adequada de apropriacao do

valor de locacao mensal.

RESUMO
Valor unitario RS 36,81
Area equivalente (m?) 2.663,62
Valor locacao RS 98.060,00




1.2. METODO DA CAPITALIZAGAO DE RENDA

Essa metodologia define a rentabilidade do ativo como sendo o valor

operacional, equivalente ao valor descontado do fluxo de caixa liquido

futuro. Tal fluxo € composto unicamente pela receita de locacdo dos

espacos, sendo considerado que:

O valor unitario de locacdo de cada imovel (conforme relacdo
apresentada na conclusao) utilizado como referéncia de mercado e
projetado no FCD.

O prazo de arrendamento estipulado em 10 anos;

Como resultado liquido do fluxo a receita de arrendamento da

propriedade, uma vez que esse tipo de operacao considera:

o Despesas ordinarias quanto extraordinarias, relacionadas ao
condominio, taxas de coleta de lixo, taxa de prevencao de incéndio,
agua, luz, gas, etc., sdo de responsabilidade do locatario.

o Eventuais despesas de conservacao das propriedades sao de
responsabilidade do locatario;

o Tributos na ordem de qualquer esfera sao de propriedade do
locatario.

O Fluxo é real (ndo considera inflacdo no periodo) e foi trazido a Valor

Presente por uma taxa de desconto real, equivalente ao retorno do

investimento em imdveis com essas caracteristicas em operagdes de

arrendamento;

Nao foi considerado crescimento real na projecao;

O Fluxo foi perpetuado a partir do Gltimo ano da projecao.

Foi estimado um prazo de 6 meses para eventual locacdo do imdvel;

= Nao foram considerados eventuais valores de luvas dos pontos comerciais

na analise.
TAXA DE DESCONTO

A taxa de desconto a ser utilizada para o calculo do valor presente dos
rendimentos determinados no fluxo de caixa projetado representa a
rentabilidade minima exigida pelos investidores. Tendo em vista que o imovel
nao possui empréstimos (ou que no modelo de avaliacao utilizado, de Fluxo
de Caixa do Acionista, o impacto do endividamento do empreendimento ja
esta refletido de forma analitica no fluxo de caixa projetado, sendo assim,
para a taxa de desconto), considera-se o retorno estimado exigido por capital

proprio.

Essa taxa € calculada pela metodologia Capital Asset Pricing Model (CAPM),
na qual o custo de capital é estimado com base no retorno estimado exigido

pelos acionistas do empreendimento.

Normalmente, as taxas livres de risco sdao baseadas nas taxas de bonus do
Tesouro Americano. Para o custo do capital proprio, utilizam-se os titulos
com prazo de vinte anos, por ser um periodo que reflete mais proximamente

o conceito de continuidade do empreendimento.



Custo do capital
st0 do cap Re = Rf + beta*(Rm - Rf) + Rp + Rs

proprio

Rf Taxa livre de risco: baseia-se na taxa de juros anual do Tesouro Americano
para titulos de vinte anos, considerando a inflacdo americana de longo prazo.

RM Risco de mercado: mede a valorizacaio de uma carteira totalmente
diversificada de acoes para um periodo de vinte anos.
Risco-Pais: representa o risco de investimento em um ativo no pais em

Rp questao, em comparacdo a um investimento similar em um pais considerado
seguro.

beta Ajusta o risco de mercado para o risco de um setor especifico.

Alfa Risco especifico: representa o risco de investimento na empresa em analise.

A taxa foi calibrada conforme analise de rentabilidade de pesquisa de
elementos em oferta tanto para venda quanto para locacao nos locais onde os
objetos do trabalho estao localizados.

VALOR RESIDUAL

Depois do término do periodo projetivo, é considerada a perpetuidade, que
contempla todos os fluxos a serem gerados futuramente e os respectivos
crescimentos. No Ultimo ano previsto, calcula-se a perpetuidade pelo modelo
de progressao geométrica, transportando-se o valor, em seguida, para o

primeiro ano estimado.

RESULTADOS

Com base no fluxo de caixa operacional projetado para os proximos dez anos
e no valor residual do objeto a partir desse periodo, descontamos os
resultados a valor presente, por meio da taxa de desconto real descrita

anteriormente.

A titulo de conservadorismo, foi feita a variacdo da taxa de desconto em +-
2% dos percentuais. A APSIS considera os valores médios mais aderentes ao

objeto.

Taxa de retorno a.a. 5,7% 6,7% 7,7% 8,7% 9,7%

Fluxo de caixa descontado RS 8.224.500,00 R$ 7.825.400,00 RS 7.454.000,00 R$ 7.107.900,00 R$ 6.785.100,00

Valor residual R$ 20.608.109,61 R$ 17.536.856,31 RS 15.262.296,48 RS 13.510.023,64 R$ 12.118.672,08

Valor residual descontado RS 11.827.100,00 R$ 9.160.100,00 R$ 7.262.100,00 R$ 5.860.900,00 R$ 4.797.300,00

VALOR OPERACIONAL R$ 20.051.600,00 R$ 16.985.500,00 R$ 14.716.100,00 R$ 12.968.800,00 R$ 11.582.400,00




GRAUS DE FUNDAMENTAGCAO E PRECISAO

Conforme o item 9 da NBR 14.653-1 (Norma Brasileira para Avaliacao
de Bens - Parte 1: Procedimentos Gerais), as avaliacdbes podem ser

especificadas quanto a fundamentacéo e a precisao.

“A fundamentacao sera funcao do aprofundamento do trabalho avaliatorio,
com o envolvimento da selecao da metodologia em razao da confiabilidade,

qualidade e quantidade dos dados amostrais disponiveis.”

“A precisao sera estabelecida quando for possivel medir o grau de certeza e o
nivel de erro toleravel numa avaliacdo. Depende da natureza do bem, do
objetivo da avaliacdo, da conjuntura do mercado, da abrangéncia alcancada
na coleta de dados (quantidade, qualidade e natureza), da metodologia e dos

instrumentos utilizados.”

“Os graus de fundamentacao e precisao nas avaliacoes serao definidos nas
demais partes da NBR 14.653, guardado o critério geral de atribuir graus em

ordem numeérica e crescente, onde o grau | € o menor.”



2. LOCALIZAGAO DOS IMOVEIS

Rua Urugualarp e

~
_—
aPsIS

Enderecos:

Ocupacao:

Infraestrutura:

Transporte publico:

Principais acessos:

Rua do Ouvidor, n° 175, 177 e 179, Rua
Uruguaiana, n°® 39, 45 e 47 e Rua Ramalho

Ortigao, n° 34.

Predominantemente comercial com alto

indice ocupacional.

Illuminacdo plblica, energia elétrica,
telefonia, agua, esgotos sanitario e
pluvial, coleta de lixo e pavimentacao

asfaltica.

Onibus municipais e intermunicipais e

estacdo de metro entorno da regiao,

Rua do Ouvidor, Rua Uruguaiana e Rua

Ramalho Ortigao.
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aPsis
3. DOCUMENTACAO
Para a avaliacao dos objetos, foram considerados os seguintes documentos/informacoes:
= Guias de IPTU, conforme quadro a seguir: =  Planilhas de areas enviada pelo cliente
PREDIOS PROPRIOS
MATRICULA ENDEREGCO AREA (m?)
RUA DO OUVIDOR, 175/177/179

35914 Rua Ramalho Ortigao, n° 34, lj. A 239,00 RUA URUGUAIANA, 45/47 E 49

35915 Rua Uruguaiana, n° 39, |j. 101 263,00 TERRENO - 780'80 m’

35916 Rua Uruguaiana, n° 39, lj. 205 77,00

47237 Rua Uruguaiana, n° 39, s. 409 28,00 PAVIMENTOS cwmn. lem'l @@ DL',:".]

46293 Rua Uruguaiana, n° 39, sl. 309 148,00

47238 Rua Uruguaiana, ne 39, sL. 410 42,00 V_PAMMENTO ~ LOWA 780,80 587.13

47239 Rua Uruguaiana, n° 39, sl. 411 40,00 JIRAU 45,00 -

47240 Rua Uruguaiana, n° 39, sl. 412 44,00 2* PAVIMENTO - S.LOJA 618,00 558,40

51907 Rua Uruguaiana, n° 45 426,00

51903 Rua Uruguaiana, n° 47 360,00 3" _PAVIMENTO 839.40 426,42

51905 Rua do Ouvidor, n° 175 4" PAVIMENTO 293,00 -

51902 Rua do Ouvidor, n° 177 2.137,00 COBERTURA 36,00 ~

51908 Rua do Ouvidor, n° 179

Como foram identificadas diferencas materiais entre as informacoes
observadas no IPTU e as planilhas de areas enviadas pelo cliente, para fins
de avaliacdo foi feito o calculo de area equivalente utilizando as areas
absolutas do IPTU, e aplicando-se o fatores de composicdo de area

equivalente conforme planilha.



4. DESCRICAO DOS IMOVEIS

TERRENO

Area total:
Formato:
Solo:

Topografia:

N/I.
Regular/retangular.
Seco.

Plana.

CONSTRUGOES

Areas uteis:

Composicao:

13 unidades com areas (teis entre 28,0 m? e
2.137,0 m2,

Os objetos sao lojas destinadas a propria Lojas

Americanas.

ACABAMENTOS INTERNOS

Estrutura:

Pisos:

Paredes:

Forro:

Esquadrias:

Concreto armado com fechamento em bloco

de concreto e cobertura em telha metalica.
Ceramica e concreto aparente.

Pintura sobre bloco de concreto, ceramica e

pintura sobre massa.

PVC, gesso, telha metalica aparente e laje

aparente.

Ferro, aluminio e madeira.
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5. ANALISE DA PROPRIEDADE
Oferta: Moderada oferta de imdveis comerciais tipo loja e/ou conjuntos comerciais de grandes dimensdes na regiao.
Demanda: Moderada.
Mercado atual: Estagnado, porém com tendéncia de melhora.
Perspectivas: Como se trata de imoveis comerciais, em regido deste tipo de uso consolidado popular, esta em retomada dos indices

macroecondémicos e fomento do mercado imobiliario ap6s a imunizacao contra a COVID-19.




A
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aPsIS
6. QUADRO-RESUMO DE VALORES
AREA _ VALOR DE
VALOR LOCACAO VALOR JUSTO PARA -
EMPRESA LOJA ENDERECO EQUIVALENTE LIQUIDACAO
MENSAL COMPRA E VENDA
(m2) FORCADA
Rua Ramalho Ortigao, n° 34, Rua Uruguaiana, n°® 39/45/74
LASA 005 e Rua do Ouvidor, n° 175/177/179, Centro, Rio de Janeiro 2.663,62 RS 98.060,00 RS 14.716.100,00 RS 9.905.000,00

-RJ

TOTAL

RS 98.060,00

RS 14.716.100,00 RS 9.905.000,00




AREA

PRECO PEDIDO

FONTE DE INFORMAGAO

N ENDEREGO BAIRRO CIDADE uF COSTRUIDA EQUIVALENTE TIPO LOCAL AU TOTAL UNITARIO IMOBILIARIA TELEFONE
Rua Ramalho Ortigdo/Uruguaiana/Ouvidor Centro Rio de Janeiro RJ 3.804,00 2663,62 4606,31 Normal

1 Avenida Erasmo Braga, 277 Centro Rio de Janeiro RJ 675,00 451,00 Oferta 5299,61 Superior R$ 25.000,00 RS 55,43 Alex Coutinho Imoéveis (21) 96417-9902
2 Rua Sete de Setembro, 132 Centro Rio de Janeiro RJ 560,00 370,00 Oferta 5467,97 Inferior RS 17.000,00 RS 45,95 Wesley Caique dos Santos  (21) 99711-3135
3 Avenida Rio Branco Centro Rio de Janeiro  RJ 646,00 410,62 Oferta 7304,91 Normal R$ 50.000,00 RS 121,77 JOSE JULIO FERREIRA (21) 99941-2129
4 Avenida Presidente Vargas Centro Rio de Janeiro RJ 1096,00 1096,00 Oferta 3370,12 Superior RS 35.000,00 RS 31,93 Imovil (21) 2224-8901
5 Rua da Alfandega, 33 Centro Rio de Janeiro RJ 950,00 712,50 Oferta 6181,09 Normal RS 60.000,00 RS 84,21 Scano Piva Iméveis (11) 3825-4000
6 Rua do Passeio, 62 Centro Rio de Janeiro RJ 2031,00 1675,20 Oferta 5299,61 Normal RS 80.000,00 RS 39,39 JTAVARES (21) 3179-5200
7 Rua do Ouvidor, 98 Centro Rio de Janeiro RJ 951,00 808,35 Oferta 6086,30 Normal RS 60.000,00 RS 74,23 Privilégio Locacao (21) 3507-2001
8 Rua Visconde de Inhaima Centro Rio de Janeiro RJ 1300,00 1300,00 Oferta 3960,49 Normal RS 35.000,00 RS 26,92 MARCIO CEPPAS PIRES (21) 2253-4629

APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA.
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Ne INDICES DIFERENCA VALOR FATORES FATOR VALOR
LOCAL PADRAO DE AREA UNITARIO OFERTA LOCAL PADRAO TAMANHO TOTAL HOMOGENEIZADO
4606,31 90
1 5299,61 100 83,07% RS 55,43 0,90 0,87 0,90 0,80 0,56 RS 31,26
2 5467,97 80 86,11% RS 45,95 0,90 0,84 1,13 0,78 0,67 RS 30,62
3 7304,91 90 84,58% RS 121,77 0,90 0,63 1,00 0,79 0,45 RS 54,70
4 3370,12 100 58,85% RS 31,93 0,90 1,37 0,90 0,89 0,99 RS 31,64
5 6181,09 90 73,25% RS 84,21 0,90 0,75 1,00 0,85 0,57 RS 47,90
6 5299,61 90 37,11% RS 39,39 0,90 0,87 1,00 0,94 0,74 RS 29,08
7 6086,30 90 69,65% RS 74,23 0,90 0,76 1,00 0,86 0,59 RS 43,56
8 3960,49 90 51,19% RS 26,92 0,90 1,16 1,00 0,91 0,96 RS 25,77
CALCULOS AVALIATORIOS CAMPO DE ARBITRIO INTERVALO DE CONFIANCA
NUmero de dados 8 Limite inferior RS 31,29 Limite inferior RS 31,58
Graus de liberdade 7 Média amostral RS 36,81 Média amostral RS 36,81
"T" de Student 80% bicaudal 1,415 Limite superior RS 42,34 Limite superior RS 42,05
Valor maximo RS 54,70
Valor minimo RS 25,77 AMPLITUDE DO INTERVALO DE CONFIANCA 28,44% RESUMO
Desvio-padrao RS 10,46 Valor unitario RS 36,81
Coeficiente de variagao 28,42% TESTE CHAUVENET Area equivalente (m?) 2.663,62
Valor critico 1,86 RESULTADO Valor locacao RS 98.060,00
dmax/s 1,710 permanece
dmin/s 1,056 permanece

APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA.
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VALOR DE

ARRENDAMENTO REFERENCIA AREA (m2) Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 Ano 6 Ano 7 Ano 8 Ano 9 Ano 10
UNITARIO
Contrato de arrendamento com base em valores de mercado RS 36,81 2.663,62 RS 588.361,53 RS 1.176.723,06 RS 1.176.723,06 RS 1.176.723,06 RS 1.176.723,06 RS 1.176.723,06 RS 1.176.723,06 RS 1.176.723,06 RS 1.176.723,06 RS 1.176.723,06
DESPESAS R$ o R$ o R$ o R$ o R$ o R$ o R$ o R$ o R$ o R$ -
RESULTADO OPERACIONAL R$ 588.361,53 RS 1.176.723,06 R$ 1.176.723,06 R$ 1.176.723,06 RS 1.176.723,06 RS 1.176.723,06 RS 1.176.723,06 RS 1.176.723,06 R$ 1.176.723,06 RS 1.176.723,06

APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA. 5/12



Taxa de retorno a.a.

5,7% 6,7% 7,7% 8,7% 9,7%

Fluxo de caixa descontado

RS 8.224.500,00 RS 7.825.400,00 RS 7.454.000,00 RS 7.107.900,00 RS 6.785.100,00

Valor residual

RS 20.608.109,61 RS 17.536.856,31 RS 15.262.296,48 RS 13.510.023,64 RS 12.118.672,08

Valor residual descontado

RS 11.827.100,00 RS 9.160.100,00 RS 7.262.100,00 RS 5.860.900,00 RS 4.797.300,00

VALOR OPERACIONAL

R$ 20.051.600,00 RS 16.985.500,00 RS 14.716.100,00 RS 12.968.800,00 RS 11.582.400,00

APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA.
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GRAU DE FUNDAMENTAGAO NO CASO DE UTILIZAGAO DO TRATAMENTO POR FATORES
GRAU

ITEM DESCRICAO i I | PONTOS
o ., . let to a tod fat let t fat tilizad - . - .
1 Caracterizacao do imovel avaliando Completa quan o.a 0d0s 05 Tatores Completa quanto aos fatores utilizados Adocao de situacao paradigma 1
analisados no tratamento
Quantidade minima de dados de
2 . . 12 5 3 2
mercado efetivamente utilizados
Apresentacao de informacoes relativas a - . - . - . - .
. Apresentacao de informacdes relativas a  Apresentacao de informacdes relativas a
e~ todas as caracteristicas dos dados L. L .
3 Identificacao dos dados de mercado . N todas as caracteristicas dos dados todas as caracteristicas dos dados 2
’ analisados, com foto e observacoes . .
. ’ analisados correspondentes aos fatores utilizados
feitas pelo autor do laudo
4 Intervalo adrwsswel de ajuste para o 0,80 21,25 0,50 a 2,00 0,40 2 2,50 2
conjunto de fatores
GRAU ATINGIDO:
GRAU I

No caso de utilizacdo de menos de cinco dados do mercado, o intervalo admissivel de ajuste é de 0,80 a 1,25, pois é desejavel que, com nimero menor de dados de mercado, a amostra seja menos heterogénea.

GRAUS 1} Il

Pontos minimos 10 6

Itens 2 e 4 no minimo no Grau Il, e os
demais, no minimo, no Grau |

Itens 2 e 4 no Grau lll, e os demais, no

Itens obrigatorios .
minimo, no Grau I

4

Todos, no minimo, no Grau |

GRAU DE PRECISAO NO CASO DE UTILIZAGAO DO TRATAMENTO POR FATORES

DESCRICAO GRAU
] 1l |
Amplitude do intervalo de confianca
de 80% em torno da estimativa de <=30% <=40 % <=50 %
tendéncia central
GRAU ATINGIDO: GRAU Il

APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA.
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Na tabela a seguir, identificam-se trés campos (Graus Ill, Il e 1). Para atendimento a cada exigéncia do Grau |, havera 1 ponto; do Grau Il, 2 pontos; do Grau Ill, 3 pontos.

Identificagcéo de valor e indicadores de viabilidade

PARA IDENTIFICAGAO DE VALOR

ITEM ATIVIDADE
GRAU Ill GRAU II GRAU | PONTOS
7511 Anélise operacional Ampla, com os elementos operacionais Simplificada, com base nos Sintética, com a apresentacao dos 1
o do empreendimento devidamente explicitados indicadores operacionais indicadores basicos operacionais
A P Com b alise d - - ol
Analise das séries historicas oml ése em ana 1se”o Processo Com base em analise deterministica Com base em analise qualitativa
7.5.1.2 . estocatico para as variaveis-chave, . . -
do empreendimento’ . - para prazo minimo de 24 meses para um prazo minimo de 12 meses
em um periodo minimo de 36 meses
7.5.1.3 . Anlah?e setorial e be estr}Jtura, conjuntura, Da conjuntura Sintética da conjuntura 1
diagnéstico de mercado tendéncias e conduta
7.5.1.4 Taxa de desconto Fundamentada Justificada Arbitrada 2
7.5.1.5.1 Escolha de modelo Probalistico Deterministico associado aos cenarios Deterministico 1
7.5.1.5.1 Estrutura basica do fluxo de caixa Completa Simplificada Rendas liquidas 1
7.5.1.5.2 Cenarios fundamentados Minimo de 5 Minimo de 3 Minimo de 1 3
75153 Analise de sensibilidade Simulagdes com apreser?tiacao S1mulac§o4com ldentlflga’gao Simulagao Unica com variacao }
do comportamento grafico de elasticidade por variavel em torno de 10%
7.5.1.5.4 Analise de risco Risco fundamentado Risco justificado Risco arbitrado 1
1 S6 para empreendimento em operagao. 10

Enquadramento dos laudos segundo seu grau de fundamentagao
(para identificagcéo de valor)

GRAUS n Il 1
Pontos Maior ou igual a 22 de13a21 de7a12
Restrices Maximo de 3 itens em graus inferiores, Maximo de 4 itens em graus inferiores Minimo de 7 itens atendidos

admitindo-se no maximo um item no Grau |

ou nao atendidos

GRAU DE FUNDAMENTAGAO
ATINGIDO

GRAU |

APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA.
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AMOSTRA T STUDENT

4 1,533
5 1,476
6 1,44
7 1,415
8 1,397
9 1,383
10 1,372
11 1,363
12 1,356
13 1,35
14 1,345
15 1,341
16 1,337
17 1,333
18 1,33
19 1,328
20 1,325
21 1,323
22 1,321
23 1,319
24 1,318
25 1,316
26 1,315
27 1,314
28 1,313
29 1,311
30 1,31
40 1,303
60 1,296
120 1,289
infinito 1,282

APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA. 9/12



APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA.

CRITERIO DE CHAUVENET -

d/s CRITICA
n d/s
5 1,65
6 1,73
7 1,80
8 1,86
9 1,92
10 1,96
12 2,03
14 2,10
16 2,16
18 2,20
20 2,24
22 2,28
24 2,31
26 2,35
30 2,39
40 2,50
50 2,58
100 2,80
200 3,02
500 3,29
5x103 3,89
5x10* 4,42
5x10° 4,89
5x10° 5,33
5x107 5,73
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AREA LR DE VALOR DE VALOR DE
IMOVEL EQUIVALENTE LOCACAO (RS) MERCADO DE LIQUIDACAO

(m2) VENDA (R$) FORCADA
LOJA 05 2663,62 98.060,00 14.716.100,00 9.905.000,00
TOTAL 2.663,62 98.060,00 14.716.100,00 9.905.000,00

APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA.
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RELATORIO DE ELEMENTOS

ELEMENTO FOTO ENDERECO

AREA (m2)

DESCRICAO

VALOR ANUNCIADO

LINK DO ANUNCIO

Avenida Erasmo Braga, 277

675,0

Imével comercial para locagéo com as seguintes caracteristicas: Térreo de
207 m2, mezaninode 50 m2, 1° Pavimento de 22 1m? e subsolo de 197 m?,
totalizando 676 m2.

R$ 25.000,00

https://www.zapimoveis.com.br/imovel/ve
nda-loja-salao-centro-zona-central-rio-de-
janeiro-rj-675m2-id-2605474387/

560,0

Loja disponivel para locagao na Rua 7 de Setembro, proximo ao a Rua da
Uruguaiana e a0 Largo da Carioca. O imével possui 570 m? de rea total,
sendo 180 m? de loja com piso livre e sem pilastras e mais dois andares com
salao, banheiros e cozinha.

RS 17.000,00

https:/ /www.zapimoveis.com. br/imovel/alu
guel-loja-salao-centro-zona-central-rio-de-
janeiro-rj-560m2-id-2568883912/

646,0

Loja disponivel para locagéo. O imovel possui 646 m? de area total, sendo
224,20 m? de loja, 149,35 m? de jirau e 272,90 m? de subsolo. Possui frente
de 10 metros e esta localizada proximo ao metrd e ao VLT da Avenida Rio
Branco.

R$ 50.000,00

https:/ /www.zapimoveis.com.br/imovel/ve
da-loja-sal i
J

zona-central-rio-de-janeiro-rj-646m2-id-
2507847905/

1096,0

Loja disponivel para locagéo no Centro do RJ, quase esquina da Av. Rio
Branco, proximo a Candelaria. Facilidade de transporte Gnibus, VLT e perto
da estagao do metrd da Uruguaiana. Area Gtil privativa de 1096 m?,
constituida de loja subsolo e sobreloja, banheiros e copa, elevador e ar
condicionado central, ideal para grandes empresas e Showroom.

RS 35.000,00

https:/ /www.zapimoveis.com.br/imovel/ve
nda-loja-salao-centro-zona-central-rio-de-
janeiro-rj-980m2-id-2458322782/

950,0

Loja e sobreloja no Centro do Rio de Janeiro, esquina com Rua da Quitanda,
a0 lado do metrd Cinelandia, Saara, CCBB e Igreja de Nossa Senhora de
Candelaria.

Possui 2 pavimentos, cada um com 475 m2, totalizando 950 m2.

Vao livre, 2 banheiros, vestuarios feminino e masculino. Acessos por escada
rolante e elevador.

Subsolo com 7 camaras frigorificas, carga e descarga.

R$ 60.000,00

https:/ /www.zapimoveis.com. br/imovel/alu
guel-loja-salao-com-elevador-centro-zona-
central-rio-de-janeiro-rj-951m2-id-
2568417896/

2031,0

Loja disponivel para locagao, possuindo 19 metros de frente e pé-direito de
15 metros. Area total de 2.031 m?, sendo 1245m? de térreo, 600m? de
mezanino e 186m? de sobreloja. Acesso facil a0 metrd e todos os tipos de
transporte.

RS 80.000,00

https: / /www.zapimoveis.com.br/imovel/alu

guel-loja-salao-com-interfone-centro-zona-

central-rio-de-janeiro-rj-2031m:
2540045585/

951,0

Loja disponivel para locagao no prédio do Condominio do Edificio CDL RIO
BUSINESS. O Alfa Rio é um edificio corporativo, elegante, moderno entre as
Avenidas Rio Branco e Presidente Vargas. Fica no coragdo financeiro do
centro, na matriz do CDL-Rio (Clube de Diretores Lojistas do Rio). A loja tem
uma testada frontal de 8 metros para a Rua da Alfandega.

R$ 60.000,00

https: / /www.zapimoveis.com.br/imovel/alu
guel-loja-salao-centro-zona-central-rio-de-
janeiro-rj-696m2-id-2583351415/

2 Rua Sete de Setembro, 132
3 Avenida Rio Branco

4 Avenida Presidente Vargas
5 Rua da Alfandega, 33

6 Rua do Passeio, 62

7 Rua do Ouvidor, 98

8 Rua Visconde de Inhatma

1300,0

Duas lojas disponiveis para locagao totalizando 1300 m2. A loja A possui 662
m? e a loja B 638 m2.

R$ 35.000,00

https: / /www.zapimoveis.com.br/imovel/alu
guel-lofa-salao-com-cozinha-grande-centro-
Zona-central-rio-de-janeiro-rj-1163m2-id-
2308035478/
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aPsIS

Loja 05 - Parte Interna (4)



aPsIS

OBJETO

= Loja na Estrada do Portela, n° 70, Madureira, Rio de Janeiro - RJ.
GRAU DE FUNDAMENTACAO

Grau Il conforme NBR 14653-1 e 14653-2.

GRAU DE PRECISAO

Grau Il conforme NBR 14653-1 e 14653-2.



1. METODOLOGIA DE AVALIAGAO

Foi utilizada uma abordagem mista, considerando o Método Comparativo
Direto de Dados de Mercado (MCDDM) e o Método da Capitalizacdo de
Renda. Primeiramente foi feita uma pesquisa de mercado para estimar o
valor de locacdo praticado na regido, levantado através de ofertas de
imoveis comerciais similares aos objetos de avaliacdo. O resultado deste
levantamento foi utilizado como input em uma projecao de Fluxo de Caixa,
que simula o prazo de contrato de locacao e que quando descontado a valor
presente por uma taxa de desconto adequada ao mercado, resulta no valor

justo da propriedade.



1.1. METODO COMPARATIVO DIRETO DE DADOS DE MERCADO - LOCAGAO
DEFINICAO

Esse método define o valor do imével mediante a comparacdao com dados

mercadoldgicos de propriedades semelhantes.

Primeiramente, é realizada uma pesquisa, buscando-se a composicao de uma
amostra representativa de dados de mercado de imoveis com caracteristicas,
tanto quanto possivel, similares as do avaliando, com uso
de toda a evidéncia disponivel. Essa etapa, que envolve estrutura e estratégia
de pesquisa, inicia-se pela caracterizacdo e delimitacao do mercado em
analise, com o auxilio de teorias e conceitos existentes ou hipoteses advindas

de experiéncias adquiridas pelo avaliador sobre a formacéo do valor.

Na estrutura de pesquisa, elegem-se as variaveis que, a principio, sao
relevantes para explicar a formacao de valor, e estabelecem-se as supostas
relacdes entre elas e com a variavel dependente. Os elementos pesquisados
sdo, entdo, submetidos a uma homogeneizacao técnica, feita com auxilio de
fatores de ponderacao empirica consagrados, que visam a ponderacdo das

caracteristicas e dos atributos dos dados pesquisados.

IDENTIFICACAO DAS VARIAVEIS DO MODELO
Variavel dependente

Para a especificacdo correta da variavel dependente, € necessaria uma
investigacdo no mercado em relacdo a sua conduta e as formas de expressao
dos precos (preco total ou unitario, moeda de referéncia, formas de
pagamento), bem como a observacdao da homogeneidade nas unidades de

medida.
Variaveis independentes

As variaveis independentes referem-se as caracteristicas fisicas (area e
frente), localizacionais (bairro, logradouro, distancia a polo de influéncia,
entre outros) e econdomicas (oferta ou transacdo, época e condicdo do
negocio — a vista ou a prazo). Devem ser escolhidas com base em teorias
existentes, conhecimentos adquiridos, senso comum e outros atributos que se
revelem importantes no decorrer dos trabalhos, pois algumas variaveis
consideradas no planejamento da pesquisa podem se mostrar pouco
relevantes e vice-versa. Sempre que possivel, recomenda-se a adocdo de

variaveis quantitativas.



FATORES DE HOMOGENEIZAGAO UTILIZADOS NO LAUDO
FATOR OFERTA

E adotado para elementos em oferta, tendo em vista que, normalmente,

sofre uma reducao de valor para fechamento do negocio entre 0,8 e 1,0.

OFERTA
1,00 Realizado/Liquidacao
0,90 Oferta
0,80 Especulacao

FATOR LOCAL

E adotado para homogeneizar os elementos de pesquisa com o imodvel

avaliando em funcao da sua localizacao.

OBS: Para os imdveis localizados na cidade do Rio de Janeiro, foi utilizado o
servico de consulta aos indices fiscais dos logradouros do Municipio para fins
de cobranca de IPTU. Esses parametros constam na Planta Genérica de
Valores, aprovada em lei, e sao adotados no calculo do valor venal dos

imoveis para cobranca desse imposto.

FATOR AREA

E adotado para homogeneizar os elementos de pesquisa com o imovel

avaliando, em funcéo da area.

F = (s/S)1/4, quando a variacdo entre as duas areas for menor do que
30%; ou

F = (s/S)1/8, quando a variacdo entre as duas areas for maior do que
30%.

Sendo:

s = area do elemento de pesquisa;
S = area do imovel avaliando.
FATOR PADRAO

E adotado para homogeneizar os elementos de pesquisa com o imdvel

avaliando em funcao do seu padrao construtivo.

PADRAO
100 Superior
90 Normal
80 Inferior



CALCULO DA AREA EQUIVALENTE

Para efeito de calculo da area equivalente, foram considerados pesos
distintos de acordo com o aspecto de apelo comercial do objeto. Lojas de
maior area de vitrine normalmente possuem melhor apelo comercial e
melhores condicbes de apresentar seus produtos. Desta forma, foi

considerado:

Ambiente Fator

Térreo 1
Mezanino/jirau 0,7
Andares 0,5
Subsolo/depdsito 0,3

RESULTADOS

Sendo assim, por meio do método comparativo direto foi possivel estimar o
valor unitario praticado para locacdo na regido. Consideramos a média do
valor homogeneizado como a alternativa mais adequada de apropriacdao do

valor de locacao mensal.

RESUMO

RS 50,54
2.101,27
RS 106.190,00

Valor unitario
Area equivalente (m?)
Valor locacao




METODO DA CAPITALIZAGAO DE RENDA

Essa metodologia define a rentabilidade do ATIVO como sendo o valor
operacional, equivalente ao valor descontado do fluxo de caixa liquido futuro.
Tal fluxo € composto unicamente pela receita de locacao dos espacos, sendo

considerado que:

= O valor unitario de locacdo de cada imével (conforme relacao
apresentada na conclusao) utilizado como referéncia de mercado e
projetado no FCD.

= QO prazo de arrendamento estipulado em 10 anos;

= Como resultado liquido do fluxo a receita de arrendamento da
propriedade, uma vez que esse tipo de operacao considera:

o Despesas ordinarias quanto extraordinarias, relacionadas ao
condominio, taxas de coleta de lixo, taxa de prevencao de incéndio,
agua, luz, gas, etc., sdo de responsabilidade do locatario.

o Eventuais despesas de conservacao das propriedades sao de
responsabilidade do locatario;

o Tributos na ordem de qualquer esfera sao de propriedade do
locatario.

= O Fluxo é real (ndo considera inflacdo no periodo) e foi trazido a Valor

Presente por uma taxa de desconto real, equivalente ao retorno do

investimento em imoveis com essas caracteristicas em operacoes de

arrendamento;

= Nao foi considerado crescimento real na projecao;

= O Fluxo foi perpetuado a partir do ultimo ano da projecéao.

= Foi estimado um prazo de 6 meses para eventual locacdo do imovel;

= Nao foram considerados eventuais valores de luvas dos pontos comerciais

na analise.
TAXA DE DESCONTO

A taxa de desconto a ser utilizada para o calculo do valor presente dos
rendimentos determinados no fluxo de caixa projetado representa a
rentabilidade minima exigida pelos investidores. Tendo em vista que o imdvel
ndo possui empréstimos (ou que no modelo de avaliacao utilizado, de Fluxo
de Caixa do Acionista, o impacto do endividamento do empreendimento ja
esta refletido de forma analitica no fluxo de caixa projetado, sendo assim,
para a taxa de desconto), considera-se o retorno estimado exigido por capital

proprio.

Essa taxa € calculada pela metodologia Capital Asset Pricing Model (CAPM),
na qual o custo de capital é estimado com base no retorno estimado exigido

pelos acionistas do empreendimento.

Normalmente, as taxas livres de risco sdao baseadas nas taxas de bonus do
Tesouro Americano. Para o custo do capital proprio, utilizam-se os titulos
com prazo de vinte anos, por ser um periodo que reflete mais proximamente

o conceito de continuidade do empreendimento.



Custo do capital
st0 do cap Re = Rf + beta*(Rm - Rf) + Rp + Rs

proprio

Rf Taxa livre de risco: baseia-se na taxa de juros anual do Tesouro Americano
para titulos de vinte anos, considerando a inflacdo americana de longo prazo.

RM Risco de mercado: mede a valorizacaio de uma carteira totalmente
diversificada de acoes para um periodo de vinte anos.
Risco-Pais: representa o risco de investimento em um ativo no pais em

Rp questao, em comparacdo a um investimento similar em um pais considerado
seguro.

beta Ajusta o risco de mercado para o risco de um setor especifico.

Alfa Risco especifico: representa o risco de investimento na empresa em analise.

A taxa foi calibrada conforme analise de rentabilidade de pesquisa de
elementos em oferta tanto para venda quanto para locacao nos locais onde os
objetos do trabalho estao localizados.

VALOR RESIDUAL

Depois do término do periodo projetivo, é considerada a perpetuidade, que
contempla todos os fluxos a serem gerados futuramente e os respectivos
crescimentos. No Ultimo ano previsto, calcula-se a perpetuidade pelo modelo
de progressao geométrica, transportando-se o valor, em seguida, para o

primeiro ano estimado.

RESULTADOS

Com base no fluxo de caixa operacional projetado para os proximos dez anos
e no valor residual do objeto a partir desse periodo, descontamos os
resultados a valor presente, por meio da taxa de desconto real descrita

anteriormente.

A titulo de conservadorismo, foi feita a variacdo da taxa de desconto em +-
2% dos percentuais. A APSIS considera os valores médios mais aderentes ao

objeto.

Taxa de retorno a.a. 5,7% 6,7% 7,7% 8,7% 9,7%

Fluxo de caixa descontado RS 8.906.200,00 R$ 8.474.000,00 RS 8.071.800,00 R$ 7.697.100,00 R$ 7.347.500,00

Valor residual RS 22.316.274,62 R$ 18.990.451,28 RS 16.527.357,73 RS 14.629.842,49 RS 13.123.164,58

Valor residual descontado R$ 12.807.400,00 R$ 9.919.400,00 R$ 7.864.000,00 R$ 6.346.700,00 R$ 5.194.900,00

VALOR OPERACIONAL R$ 21.713.600,00 R$ 18.393.400,00 R$ 15.935.800,00 R$ 14.043.800,00 R$ 12.542.400,00




GRAUS DE FUNDAMENTAGCAO E PRECISAO

Conforme o item 9 da NBR 14.653-1 (Norma Brasileira para Avaliacao
de Bens - Parte 1: Procedimentos Gerais), as avaliacdbes podem ser

especificadas quanto a fundamentacéo e a precisao.

“A fundamentacao sera funcao do aprofundamento do trabalho avaliatorio,
com o envolvimento da selecao da metodologia em razao da confiabilidade,

qualidade e quantidade dos dados amostrais disponiveis.”

“A precisao sera estabelecida quando for possivel medir o grau de certeza e o
nivel de erro toleravel numa avaliacdo. Depende da natureza do bem, do
objetivo da avaliacdo, da conjuntura do mercado, da abrangéncia alcancada
na coleta de dados (quantidade, qualidade e natureza), da metodologia e dos

instrumentos utilizados.”

“Os graus de fundamentacao e precisao nas avaliacoes serao definidos nas
demais partes da NBR 14.653, guardado o critério geral de atribuir graus em

ordem numeérica e crescente, onde o grau | € o menor.”



2. LOCALIZACAO DOS IMOVEIS

.
e

aPsIS

Endereco:

Ocupacao:

Infraestrutura:

Transporte publico:

Principais acessos:

Estrada do Portela, n° 70, Cidade e Estado do

Rio de Janeiro.

Residencial/comercial com o indice

ocupacional alto.

lluminacdo  publica, energia elétrica,
telefonia, agua, esgotos sanitario e pluvial,

coleta de lixo e pavimentacao asfaltica.

Onibus municipais e intermunicipais e

estacao de trem entorno da regiao,

Rua Carolina Machado, Rua Conselheiro

Galvao e a propria Estrada do Portela.




aPsSIS
3. DOCUMENTAGAO

Para a avaliacao dos objetos, foram considerados os seguintes documentos/informacoes:

»= Guia de IPTU, conforme quadro a seguir:

EMPRESA | LOJA | MATRICULA ENDERECO AREA (m2)

LASA 012 131247 Estrada do Portela, n° 70 3.468,00

*= Planilhas de areas enviada pelo cliente.

#loja 012:

PREDIOS PROPRIOS

ESTRADA DO PORTELA, 70
TERRENO - 887,90m*

PAVIMENTO AREA DE CONSTR. m® AREA DE VENDAS m’

SUB SOLO 734,20m* =

1* PAVTO. — LOJA 746,86m" 729,22m"
2° PAVID. — S.LOJA 781,39m’ 670,86m"
3 PAVTO. 715,33m’ -

4" PAVTO, 607,72m" =

COBERTURA 29,80m" =

TOTAL 3.615,30m’ 1.400,08m"

Como foram identificadas diferencas materiais entre as informacoes
observadas no IPTU e as planilhas de areas enviadas pelo cliente, para fins
de avaliacdo foi feito o calculo de area equivalente utilizando as areas
absolutas do IPTU, e aplicando-se o fares de composicao de area
equivalente conforme planilha.



4. DESCRICAO DO IMOVEL

TERRENO

Area total:
Formato:
Solo:

Topografia:

N/I.
Regular/retangular.
Seco.

Plana.

CONSTRUGAO

Areas uteis:

Composicao:

Uma unidade com area Util de 3.468,00 m2.

O objeto é uma loja destinada a propria Lojas
Americanas.

ACABAMENTOS INTERNOS

Estrutura:

Pisos:

Paredes:

Forro:

Esquadrias:

Concreto armado com fechamento em bloco

de concreto e cobertura em telha metalica.
Ceramica e concreto aparente.

Pintura sobre bloco de concreto, ceramica e

pintura sobre massa.

PVC, gesso, telha metalica aparente e laje

aparente.

Ferro, aluminio e madeira.




_—
5. ANALISE DA PROPRIEDADE
Oferta: Oferta moderada de imdveis comerciais tipo loja e/ou conjuntos comerciais de grandes dimensdes na regido.
Demanda: Baixa, evidenciando o momento de mercado de imoveis comerciais na cidade do Rio de Janeiro.
Mercado atual: Desfavoravel, contando com alto indice de vacancia.
Perspectivas: Como se trata de imovel comerciais, em regido deste tipo de uso consolidado popular, esta em retomada dos indices

macroecondémicos e fomento do mercado imobiliario ap6s a imunizacao contra a COVID-19.




aPsIS
6. QUADRO-RESUMO DE VALORES

Estrada do Portela, n° 70, Madureira, Rio de
LASA 012 Janei RJ 2.101,27 RS 106.190,00 RS 15.935.800,00 RS 10.726.000,00
aneiro -



AREA

PRECO PEDIDO

FONTE DE INFORMACAO

N ENDERECO BAIRRO CIDADE uF CONSTRUIDA EQUIVALENTE TIPO LOCAL V1j PADRAO TOTAL UNITARIO IMOBILIARIA TELEFONE
Estrada do Portela, n° 70 Madureira Rio de Janeiro RJ 3.468,00 2.101,27 5.805,27 Normal

1 Rua Carvalho de Souza, n° 260 Madureira Rio de Janeiro  RJ 565,00 565,00 Oferta 4477,57 Normal RS 35.000,00 RS 61,95 HELIO ALBERTO MIZRAHI (21) 98099-3169

2 Avenida Ministro Edgard Romero Madureira Rio de Janeiro RJ 650,00 650,00 Oferta 4817,96 Superior RS 40.000,00 RS 61,54 RDS IMOVEIS (21) 97166-1122

3 Rua Carvalho de Souza Madureira Rio de Janeiro RJ 1200,00 1200,00 Oferta 4477,57 Normal RS 40.000,00 RS 33,33 Familia Bacellar (21) 97042-3615

4 Avenida Ministro Edgard Romero, 200 Madureira Rio de Janeiro RJ 900,00 562,50 Oferta 4817,96 Normal RS 35.000,00 RS 62,22 REGAL IMOVEIS (21) 2260-1310

5 Estrada do Portela, n° 1 Madureira Rio de Janeiro RJ 800,00 680,00 Oferta 5805,27 Normal RS 40.000,00 RS 58,82 JF IMOVEIS (21) 99555-5405

APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA.
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Ne iINDICES DIFERENCA VALOR FATORES FATOR VALOR
LOCAL Vlj PADRAO DE AREA UNITARIO OFERTA LOCAL Vlj PADRAO TAMANHO TOTAL HOMOGENEIZADO
5.805,27 90
1 447757 90 73,11% RS 61,95 0,90 1,30 1,00 0,85 0,99 RS 61,34
2 4817,96 100 69,07% RS 61,54 0,90 1,20 0,90 0,86 0,84 RS 51,87
3 4477,57 90 42,89% RS 33,33 0,90 1,30 1,00 0,93 1,09 RS 36,27
4 4817,96 90 73,23% RS 62,22 0,90 1,20 1,00 0,85 0,92 RS$ 57,23
5 5805,27 90 67,64% RS 58,82 0,90 1,00 1,00 0,87 0,78 RS 45,98
CALCULOS AVALIATORIOS CAMPO DE ARBITRIO INTERVALO DE CONFIANGA
Numero de dados 5 Limite inferior RS 42,96 Limite inferior RS 43,79
Graus de liberdade 4 Média amostral RS 50,54 Média amostral RS 50,54
"T" de Student 80% bicaudal 1,533 Limite superior RS 58,12 Limite superior RS 57,28
Valor maximo RS 61,34
Valor minimo RS 36,27 AMPLITUDE DO INTERVALO DE CONFIANCA 26,71% RESUMO
Desvio-padrao RS 9,84 Valor unitario RS 50,54
Coeficiente de variacao 19,48% TESTE CHAUVENET Area equivalente ( 2.101,27
Valor critico 1,65 RESULTADO Valor locacao RS 106.190,00
dmax/s 1,097 permanece
dmin/s 1,449 permanece

APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA.
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RELATORIO DE ELEMENTOS

ELEMENTO | FOTO

de pé direito alto.

ENDERECO AREA (m2) DESCRIGAO VALOR ANUNCIADO LINK DO ANUNCIO
https://www.vivareal.com.br/imovel/ponto-
o Imovel comercial disponivel para locagéo. Metade do lojao onde se instalou a comercial-madureira-zona-norte-rio-de-
Rua Carvalho de Souza, n°® 260 565,0 Ricardo Eletro. RS 35.000,00 janeiro-565m2-aluguel-R$35000-id-
2487052290/
Imével comercial disponivel para locagao, com 10 metros de frente para a https://www.zapimoveis.com. br/imovel/alu
Avenida Ministro Edgard Romero 650,0 ru': esto pue banhéirc;s e escritorio P R$ 40.000,00 guel-loja-salao-madureira-zona-norte-rio-de-
’ e, ! janeiro-rj-650m2-id-2616195509/
Imével comercial disponivel para locagao, composta ambiente amplo https:/ /www.zapimoveis.com.br/imovel/alu
Rua Carvalho de Souza 1200,0 banheiros cabFi)nes te[tlo arcialgme;lte re[;Jaixado e cofre pio, R$ 40.000,00 guel-loja-salao-madureira-zona-norte-rio-de-
’ ’ P : janeiro-rj-1200m2-id-2550920133/
Avenida Ministro Edgard Romero Loja disponivel para locagao, composta por quatro andares na Avenida https://www.zapimoveis.com. br/imovel/alu
200 e ’ 900,0 ) P P Mim‘:tro,Ed a’rJd Ron':eroq 200 R$ 35.000,00 guel-loja-salao-madureira-zona-norte-rio-de-
& T janeiro-rj-900m2-id-2573207198/
Loja disponivel para locacdo, composta por 400 m? de piso térreo e 400 m? https://www.zapimoveis.com.br/imovel/alu
Estrada do Portela, n° 1 800,0 de sobreloja. Possui piso em porcelanato e frente de loja de 7 metros, além RS 40.000,00 guel-loja-salao-madureira-zona-norte-rio-de-

janeiro-rj-800m2-id-2581899552/

APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA.
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APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA.

PEDIDOS

R$65

R$55

R$45

R$35

R$25

R$25

PRECOS PEDIDOS X ESTIMADOS

RS30 RS$35

RS40 RS$45 RS$50 RS55 RS60 RS65

ESTIMADOS

RS$70
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VALOR DE

ARRENDAMENTO REFER?NCIA AREA (m?2) Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 Ano 6 Ano 7 Ano 8 Ano 9 Ano 10
UNITARIO
Contrato de arrendamento com base em valores de mercado RS 50,54 2.101,27 RS 637.129,64 RS 1.274.259,28 RS 1.274.259,28 RS 1.274.259,28 RS 1.274.259,28 RS 1.274.259,28 RS 1.274.259,28 RS 1.274.259,28 RS 1.274.259,28 RS 1.274.259,28
DESPESAS R$ - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS o
RESULTADO OPERACIONAL RS 637.129,64 RS  1.274.259,28 RS 1.274.259,28 R$ 1.274.259,28 RS  1.274.259,28 R$ 1.274.259,28 RS 1.274.259,28 RS  1.274.259,28 R$ 1.274.259,28 RS  1.274.259,28

APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA. 6/12



Taxa de retorno a.a.

5,7% 6,7% 7,7% 8,7% 9,7%

Fluxo de caixa descontado

RS 8.906.200,00 RS 8.474.000,00 RS 8.071.800,00 RS 7.697.100,00 RS 7.347.500,00

Valor residual

RS 22.316.274,62 RS 18.990.451,28 RS 16.527.357,73 RS 14.629.842,49 RS 13.123.164,58

Valor residual descontado

RS 12.807.400,00 RS 9.919.400,00 RS 7.864.000,00 RS 6.346.700,00 RS 5.194.900,00

VALOR OPERACIONAL

RS 21.713.600,00 RS 18.393.400,00 RS 15.935.800,00 RS 14.043.800,00 R$ 12.542.400,00

APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA.
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GRAU DE FUNDAMENTACAO NO CASO DE UTILIZACAO DO TRATAMENTO POR FATORES

GRAU

ITEM DESCRICAO m m I PONTOS
N . . Completa quanto a todos os fatores Completa quanto aos fatores utilizados - . = .
1 Caracterizacao do imovel avaliando P q . P g Adocéao de situacao paradigma 1
’ analisados no tratamento ’ ’
Quantidade minima de dados de
2 . . 12 5 3 2
mercado efetivamente utilizados
Apresentacao de informacoes relativas a Apresentacao de informacoes relativas a Apresentacao de informacdes relativas a
3 Identificacao dos dados de mercado todas as caracteristicas dos dados todas as caracteristicas dos dados todas as caracteristicas dos dados 2
analisados, com foto e observacoes analisados correspondentes aos fatores utilizados
Intervalo admissivel de ajuste para o
4 Juste p 0,802 1,25 0,50 a 2,00 0,40 a 2,50 2

conjunto de fatores

GRAU ATINGIDO:
GRAU Il

No caso de utilizacao de menos de cinco dados do mercado, o intervalo admissivel de ajuste é de 0,80 a 1,25, pois é desejavel que, com nimero menor de dados de mercado, a amostra seja menos heterogénea.

GRAUS 1l Il I

Pontos minimos 10 6 4

Itens 2 e 4 no Grau lll, e os demais, no Itens 2 e 4 no minimo no Grau Il, e os

. . .. Todos, no minimo, no Grau |
minimo, no Grau Il demais, no minimo, no Grau |

Itens obrigatorios

GRAU DE PRECISAO NO CASO DE UTILIZACAO DO TRATAMENTO POR FATORES

GRAU
i Il |

DESCRICAO

Amplitude do intervalo de confianca
de 80% em torno da estimativa de <=30 % <=40 % <=50 %
tendéncia central

GRAU ATINGIDO: [

APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA.
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Na tabela a seguir, identificam-se trés campos (Graus Ill, Il e 1). Para atendimento a cada exigéncia do Grau |, havera 1 ponto; do Grau Il, 2 pontos; do Grau Ill, 3 pontos.

Identificagcdo de valor e indicadores de viabilidade

PARA IDENTIFICAGAO DE VALOR

ITEM ATIVIDADE
GRAU Ill GRAU II GRAU | PONTOS
7511 Anélise operacional Ampla, com os elementos operacionais Simplificada, com base nos Sintética, com a apresentacao dos 1
o do empreendimento devidamente explicitados indicadores operacionais indicadores basicos operacionais
- PN b: alise d - - ol
Analise das séries historicas Com’ z}se em ana 1se”o Processo Com base em analise deterministica Com base em analise qualitativa
7.5.1.2 . estocatico para as variaveis-chave, . P -
do empreendimento’ . P para prazo minimo de 24 meses para um prazo minimo de 12 meses
em um periodo minimo de 36 meses
7.5.1.3 . Anlah?e setorial e be estr}Jtura, conjuntura, Da conjuntura Sintética da conjuntura 1
diagnéstico de mercado tendéncias e conduta
7.5.1.4 Taxa de desconto Fundamentada Justificada Arbitrada 2
7.5.1.5.1 Escolha de modelo Probalistico Deterministico associado aos cenarios Deterministico 1
7.5.1.5.1 Estrutura basica do fluxo de caixa Completa Simplificada Rendas liquidas 1
7.5.1.5.2 Cenarios fundamentados Minimo de 5 Minimo de 3 Minimo de 1 3
75153 Analise de sensibilidade Simulagdes com apreser?tiacao S1mulac§o4com ldentlflga’gao Simulagao Unica com variacao }
do comportamento grafico de elasticidade por variavel em torno de 10%
7.5.1.5.4 Analise de risco Risco fundamentado Risco justificado Risco arbitrado 1
1 S6 para empreendimento em operagao. 10

Enquadramento dos laudos segundo seu grau de fundamentagao
(para identificacéo de valor)

GRAUS n Il 1
Pontos Maior ou igual a 22 de13a21 de7a12
Restrices Maximo de 3 itens em graus inferiores, Maximo de 4 itens em graus inferiores Minimo de 7 itens atendidos

admitindo-se no maximo um item no Grau |

ou nao atendidos

GRAU DE FUNDAMENTAGAO
ATINGIDO

GRAU |

APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA.
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AMOSTRA T STUDENT

4 1,533
5 1,476
6 1,44
7 1,415
8 1,397
9 1,383
10 1,372
11 1,363
12 1,356
13 1,35
14 1,345
15 1,341
16 1,337
17 1,333
18 1,33
19 1,328
20 1,325
21 1,323
22 1,321
23 1,319
24 1,318
25 1,316
26 1,315
27 1,314
28 1,313
29 1,311
30 1,31
40 1,303
60 1,296
120 1,289
infinito 1,282

APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA. 10/12



APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA.

CRITERIO DE CHAUVENET -

d/s CRITICA
n d/s
5 1,65
6 1,73
7 1,80
8 1,86
9 1,92
10 1,96
12 2,03
14 2,10
16 2,16
18 2,20
20 2,24
22 2,28
24 2,31
26 2,35
30 2,39
40 2,50
50 2,58
100 2,80
200 3,02
500 3,29
5x103 3,89
5x10* 4,42
5x10° 4,89
5x10° 5,33
5x107 5,73
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AREA VALOR DE VALOR DE VALOR DE
IMOVEL EQUIVALENTE | () o js) MERCADO DE LIQUIDAGCAO

(m2) VENDA (R$) FORGADA
LOJA 12 2101,27 106.190,00  15.935.800,00 10.726.000,00
TOTAL 2.101,27 106.190,00  15.935.800,00  10.726.000,00

APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA.
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aPsIS

=

Loja 12 - Fachada (1) Loja 12 - Fachada (2)




ERICANAS

Loja 12 - Fachada (3)

Loja 12 - Parte Interna (1)



aPsIS

Loja 12 - Parte Interna (3)

Loja 12 - Parte Interna (2)



aPsIS

Loja 12 - Parte Interna (4) Loja 12 - Parte Interna (5)



Loja 12 - Parte Interna (6)

Loja 12 - Parte Interna (7)



aPsIS

Loja 12 - Parte Interna (8) Loja 12 - Parte Interna (9)



OBJETOS

* Loja na Rua do Imperador, n° 428, Centro, Petrdpolis-RJ.

* Lojas na Rua Barao de Tefé, n° 38 e n° 50, Centro, Petropolis-RJ.
GRAU DE FUNDAMENTACAO

Grau Il conforme NBR 14653-1 e 14653-2.

GRAU DE PRECISAO

Grau Il conforme NBR 14653-1 e 14653-2.



1. METODOLOGIA DE AVALIAGAO

Foi utilizada uma abordagem mista, considerando o Método Comparativo Direto de Dados de Mercado (MCDDM) e o Método da Capitalizacdo de Renda.

Primeiramente foi feita uma pesquisa de mercado para estimar o valor de locacdo praticado na regido, levantado através de ofertas de imoveis comerciais

similares aos objetos de avaliacdo. O resultado deste levantamento foi utilizado como input em uma projecao de Fluxo de Caixa, que simula o prazo de contrato

de locacao e que quando descontado a valor presente por uma taxa de desconto adequada ao mercado, resulta no valor justo da propriedade.

1.1. METODO COMPARATIVO DIRETO DE DADOS DE MERCADO - LOCACAO
DEFINICAO

Esse método define o valor do imével mediante a comparacdo com dados

mercadoldgicos de propriedades semelhantes.

Primeiramente, é realizada uma pesquisa, buscando-se a composicdo de
uma amostra representativa de dados de mercado de imdveis com
caracteristicas, tanto quanto possivel, similares as do avaliando, com uso
de toda a evidéncia disponivel. Essa etapa, que envolve estrutura e
estratégia de pesquisa, inicia-se pela caracterizacdo e delimitacdo do
mercado em analise, com o auxilio de teorias e conceitos existentes ou
hipoteses advindas de experiéncias adquiridas pelo avaliador sobre a

formacao do valor.

Na estrutura de pesquisa, elegem-se as varidveis que, a principio, sao
relevantes para explicar a formacao de valor, e estabelecem-se as supostas
relacdes entre elas e com a variavel dependente. Os elementos pesquisados
sdo, entao, submetidos a uma homogeneizacao técnica, feita com auxilio de
fatores de ponderacdo empirica consagrados, que visam a ponderacao das

caracteristicas e dos atributos dos dados pesquisados.

IDENTIFICACAO DAS VARIAVEIS DO MODELO
Variavel dependente

Para a especificacdao correta da variavel dependente, é necessaria uma
investigacdo no mercado em relacdo a sua conduta e as formas de expressao
dos precos (preco total ou unitario, moeda de referéncia, formas de
pagamento), bem como a observacao da homogeneidade nas unidades de

medida.
Variaveis independentes

As variaveis independentes referem-se as caracteristicas fisicas (area e
frente), localizacionais (bairro, logradouro, distancia a polo de influéncia,
entre outros) e econdmicas (oferta ou transacdo, época e condicdo do
negocio — a vista ou a prazo). Devem ser escolhidas com base em teorias
existentes, conhecimentos adquiridos, senso comum e outros atributos que
se revelem importantes no decorrer dos trabalhos, pois algumas variaveis
consideradas no planejamento da pesquisa podem se mostrar pouco
relevantes e vice-versa. Sempre que possivel, recomenda-se a adocdo de

variaveis quantitativas.



FATORES DE HOMOGENEIZAGAO UTILIZADOS NO LAUDO
FATOR OFERTA

E adotado para elementos em oferta, tendo em vista que, normalmente,

sofre uma reducao de valor para fechamento do negocio entre 0,8 e 1,0.

OFERTA
1,00 Realizado/Liquidacao
0,90 Oferta
0,80 Especulacao

FATOR LOCAL

E adotado para homogeneizar os elementos de pesquisa com o imodvel

avaliando em funcao da sua localizacao.

LOCAL
100 Via principal com atividade comercial consolidada

90 Via principal com atividade comercial nao
consolidada
Via secundaria com atividade comercial nao

80 consolidada

FATOR AREA

E adotado para homogeneizar os elementos de pesquisa com o imével

avaliando, em funcao da area.
F = (s/S)"4, quando a variacdo entre as duas areas for menor do que 30%; ou
F = (s/S)"®, quando a variacao entre as duas areas for maior do que 30%.
Sendo:
s = area do elemento de pesquisa;
S = area do imovel avaliando.
FATOR PADRAO

E adotado para homogeneizar os elementos de pesquisa com o imdvel

avaliando em funcao do seu padrao construtivo.

PADRAO
100 Superior
90 Normal
80 Inferior




CALCULO DA AREA EQUIVALENTE

Para efeito de calculo da area equivalente, foram considerados pesos
distintos de acordo com o aspecto de apelo comercial do objeto. Lojas de
maior area de vitrine normalmente possuem melhor apelo comercial e
melhores condicbes de apresentar seus produtos. Dessa forma,

considerou-se:

Ambiente Fator
Térreo 1
Mezanino/jirau 0,7
Andares 0,5
Subsolo/depésito 0,3

RESULTADOS

Sendo assim, por meio do método comparativo direto, foi possivel
estimar o valor unitario praticado para locacdo na regiao. Consideramos
a média do valor homogeneizado como a alternativa mais adequada de

apropriacao do valor de locacao mensal.

RESUMO
Valor unitario RS 74,43
Area equivalente (m2) 1.995,49
RS 148.520,00

Valor locacao




1.2. METODO DA CAPITALIZAGAO DE RENDA

Essa metodologia define a rentabilidade do ativo como sendo o valor
operacional, equivalente ao valor descontado do fluxo de caixa liquido futuro.
Tal fluxo € composto unicamente pela receita de locacao dos espacos, sendo

considerado que:

= O valor unitario de locacdo de cada imodvel (conforme relacado
apresentada na conclusao) utilizado como referéncia de mercado e
projetado no FCD.

= O prazo de arrendamento estipulado em 10 anos;

= Como resultado liquido do fluxo a receita de arrendamento da
propriedade, uma vez que esse tipo de operacao considera:

o Despesas ordinarias quanto extraordinarias, relacionadas ao
condominio, taxas de coleta de lixo, taxa de prevencao de incéndio,
agua, luz, gas, etc., sdo de responsabilidade do locatario.

o Eventuais despesas de conservacao das propriedades sao de
responsabilidade do locatario;

o Tributos na ordem de qualquer esfera sao de propriedade do
locatario.

= O fluxo é real (ndo considera inflagdo no periodo) e foi trazido a valor
presente por uma taxa de desconto real, equivalente ao retorno do
investimento em imdveis com essas caracteristicas em operagdes de

arrendamento;

= Nao foi considerado crescimento real na projecao;

= O fluxo foi perpetuado a partir do ultimo ano da projecao.

* Foi estimado um prazo de 06 meses para eventual locacao do imovel;

= Nao foram considerados eventuais valores de luvas dos pontos comerciais

na analise.
TAXA DE DESCONTO

A taxa de desconto a ser utilizada para o calculo do valor presente dos
rendimentos determinados no fluxo de caixa projetado representa a
rentabilidade minima exigida pelos investidores. Tendo em vista que o imovel
ndo possui empréstimos (ou que no modelo de avaliacao utilizado, de Fluxo
de Caixa do Acionista, o impacto do endividamento do empreendimento ja
esta refletido de forma analitica no fluxo de caixa projetado, sendo assim,
para a taxa de desconto), considera-se o retorno estimado exigido por capital

proéprio.

Essa taxa € calculada pela metodologia Capital Asset Pricing Model (CAPM),
na qual o custo de capital é estimado com base no retorno estimado exigido

pelos acionistas do empreendimento.

Normalmente, as taxas livres de risco sdao baseadas nas taxas de bonus do
Tesouro Americano. Para o custo do capital proprio, utilizam-se os titulos
com prazo de vinte anos, por ser um periodo que reflete mais proximamente

o conceito de continuidade do empreendimento.



Custo do
capital Re = Rf + beta*(Rm - Rf) + Rp + Rs
préprio

Taxa livre de risco: baseia-se na taxa de juros anual do Tesouro
Rf Americano para titulos de vinte anos, considerando a inflacao
americana de longo prazo.

Risco de mercado: mede a valorizacdao de uma carteira totalmente

Rm . ir L ; )
diversificada de acées para um periodo de vinte anos.

Risco-Pais: representa o risco de investimento em um ativo no pais em
Rp questao, em comparacdo a um investimento similar em um pais
considerado seguro.

beta Ajusta o risco de mercado para o risco de um setor especifico.

Risco especifico: representa o risco de investimento na empresa em

Alfa P
analise.

A taxa foi calibrada conforme analise de rentabilidade de pesquisa de
elementos em oferta tanto para venda quanto para locacao nos locais onde os

objetos do trabalho estao localizados.
VALOR RESIDUAL

Depois do término do periodo projetivo, é considerada a perpetuidade, que
contempla todos os fluxos a serem gerados futuramente e os respectivos
crescimentos. No Ultimo ano previsto, calcula-se a perpetuidade pelo modelo
de progressao geométrica, transportando-se o valor, em seguida, para o

primeiro ano estimado.

VALOR FINAL ENCONTRADO

Com base no fluxo de caixa operacional projetado para os préoximos dez anos
e no valor residual do objeto a partir desse periodo, descontamos os
resultados a valor presente, por meio da taxa de desconto real descrita

anteriormente.

A titulo de conservadorismo, foi feita a variacdo da taxa de desconto em +-
2% dos percentuais. A APSIS considera os valores médios mais aderentes ao

objeto.

Taxa de retorno a.a. 5,7% 6,7% 7,7% 8,7% 9,7%

Fluxo de caixa descontado RS 12.456.500,00 RS 11.852.100,00 R$ 11.289.600,00 R$ 10.765.500,00 R$ 10.276.600,00

Valor residual R$ 31.212.522,58 RS 26.560.879,87  R$23.115.888,96  R$20.461.940,75 RS 18.354.634,80

Valor residual descontado RS 17.913.000,00 RS 13.873.700,00 R$ 10.998.900,00 RS 8.876.700,00 RS 7.265.800,00

VALOR OPERACIONAL R$ 30.369.500,00 R$ 25.725.800,00 R$ 22.288.500,00 R$ 19.642.200,00 R$ 17.542.400,00




GRAUS DE FUNDAMENTAGCAO E PRECISAO

Conforme o item 9 da NBR 14.653-1 (Norma Brasileira para Avaliacao
de Bens - Parte 1: Procedimentos Gerais), as avaliacdbes podem ser

especificadas quanto a fundamentacéo e a precisao.

“A fundamentacao sera funcao do aprofundamento do trabalho avaliatorio,
com o envolvimento da selecao da metodologia em razao da confiabilidade,

qualidade e quantidade dos dados amostrais disponiveis.”

“A precisao sera estabelecida quando for possivel medir o grau de certeza e o
nivel de erro toleravel numa avaliacdo. Depende da natureza do bem, do
objetivo da avaliacdo, da conjuntura do mercado, da abrangéncia alcancada
na coleta de dados (quantidade, qualidade e natureza), da metodologia e dos

instrumentos utilizados.”

“Os graus de fundamentacao e precisao nas avaliacoes serao definidos nas
demais partes da NBR 14.653, guardado o critério geral de atribuir graus em

ordem numeérica e crescente, onde o grau | € o menor.”



2. LOCALIZACAO DOS IMOVEIS

(o)

"\

Imperador 428 Centro

35 Céntro ¢ i T, * %
u: 8 éolde.Teffe 50~ Cenlro =

-

L
_—

aPsIs

Endereco:

Ocupacao:

Infraestrutura:

Transporte publico:

Principais acessos:

Rua do Imperador, n° 428 e Rua Barao de
Teffé, n° 38 e n° 50.

Residencial/comercial com o indice

ocupacional médio.

lluminacdo  pulblica, energia elétrica,
telefonia, agua, esgotos sanitario e pluvial,

coleta de lixo e pavimentacéo asfaltica.

Onibus municipais e intermunicipais entorno

da regiao,

Rua Paulo Barbosa, Rua do Imperador e Rua

Barao de Teffé.




3. DOCUMENTAGAO

aPsIs

Para a avaliacao dos objetos, foram considerados os seguintes documentos/informacoes:

Loja na Rua do Imperador, n° 428 - IPTU
Loja na Rua Barado de Tefé, n° 38 - IPTU
Loja na Rua Barao de Tefé, n° 50 - IPTU

Imovel - Matricula Imével - Enderego Area (m2)
13102 Rua do Imperador, 428 1063,00
13103 Rua Baréo de Tefé
ua arzjlo de Te c?, 38 141500
4444 Rua Barao de Tefe, 50

Planilhas de areas enviada pelo cliente

#Loja 018:

LOJA 0018 - PETROPOLIS - RJ

RUA DO IMPERADOR, 438/442 - CENTRO
AUA BARAD DE TEFFE26/38/850-CENTRO PETROPOUS -~ RJ

AREA TOTAL:2.888,12m"

LOJA DE RUA

QUADRO DE AREAS

P conemmiz) | VENOAS(NZ)
TERREO 1.331,78 1.178.59
1* PAV. 1.079,02 366,48
2* PAV. 312,37 .

3 PAV. 164,95 -
TOTAL 2.888,12 1.545,07
CONDENSADORES 90,73

Como foram identificadas diferencas materiais entre as informacoes
observadas no IPTU e as planilhas de areas enviadas pelo cliente, para fins
de avaliacdo foi feito o calculo de area equivalente utilizando as areas
absolutas do IPTU, e aplicando-se o fares de composicdo de area

equivalente conforme planilha.



4. DESCRICAO DOS IMOVEIS

TERRENO

Area total:
Formato:
Solo:

Topografia:

N/I.
Regular/retangular.
Seco.

Plana.

CONSTRUGOES

Areas uteis:

Composicao:

3 unidades com areas (teis entre 1.063,00 m?
e 1.415,00 m2.

Os objetos sao lojas destinadas a propria Lojas

Americanas.

ACABAMENTOS INTERNOS

Estrutura:

Pisos:

Paredes:

Forro:

Esquadrias:

Concreto armado com fechamento em bloco

de concreto e cobertura em telha metalica.
Ceramica e concreto aparente.

Pintura sobre bloco de concreto, ceramica e

pintura sobre massa.

PVC, gesso, telha metalica aparente e laje

aparente.

Ferro, aluminio e madeira.




-
5. ANALISE DA PROPRIEDADE
Oferta: Média de imdveis comerciais tipo loja e/ou conjuntos comerciais de grandes dimensdes na regiao.
Demanda: Baixa, evidenciando o momento de mercado de imoveis comerciais no centro da cidade do Rio de Janeiro.
Mercado atual: Desfavoravel, contando com alto indice de vacancia.
Perspectivas: Como se trata de imoveis comerciais, em regido desse tipo de uso consolidado, esta em retomada dos indices macroeconémicos e

fomento do mercado imobiliario apés a imunizacao contra a COVID-19.
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aPsIs
6. QUADRO-RESUMO DE VALORES
AREA _ VALOR DE
VALOR LOCACAO VALOR JUSTO PARA -
EMPRESA LOJA ENDERECO EQUIVALENTE LIQUIDACAO
MENSAL COMPRA E VENDA
(m2) FORCADA
Rua do Imperador, n° 428 e Rua Barao de Tefé, n° 38 e n°
LASA 018 1.995,49 RS 148.520,00 RS 22.288.500,00 RS 15.002.000,00

50, Centro, Petrdpolis, RJ

TOTAL

RS 148.520,00

RS 22.288.500,00 R$ 15.002.000,00




AREA PRECO PEDIDO FONTE DE INFORMAGAO
N° ENDERECO BAIRRO CIDADE UF . TIPO LOCAL PADRAO . 7
¢ CONSTRUIDA EQUIVALENTE TOTAL UNITARIO IMOBILIARIA TELEFONE
Rua Bardo do Tefé, 38/50 e Rua Vila Imperial Petropolis RJ 2.478,00 1995,49 Via principal com atividade comercial Normal
do Imperador, 428
1 Rua Mal Deodoro Centro Petrdpolis RJ 400,00 374,20 Oferta Via principal com atividade comercial Normal R$ 52.900,00 RS 141,37 Leonardo Michelli (24) 2103-4455
2 Rua do Imperador Centro Petrépolis RJ 770,00 770,00 Oferta Via principal com atividade comercial Normal R$ 75.000,00 R$ 97,40 Deivid L. Chibaia (24) 2103-4455
3 Rua do Imperador Centro Petropolis RJ 398,00 398,00 Oferta Via principal com atividade comercial Inferior RS 35.000,00 RS 87,94 Adjuve Imobiliaria (24) 2249-9009
4 Rua do Imperador, 436 Itaipava Petrépolis RJ 433,00 433,00 Oferta Via principal com atividade comercial Normal RS 46.000,00 RS 106,24 FONSECA IMOVEIS (24) 2237-9555
5 Rua do Imperador Centro Petropolis ~ RJ 300,00 300,00  Oferta  Via principal com atividade comercial Normal R$ 25.000,00 RS 83,33 Gustavo Cordeiro (24) 99221-6777
Consultoria Imobiliaria
6 Rua do Imperador Centro Petrépolis RJ 250,00 390,00 Oferta Via principal com atividade comercial Normal R$ 29.000,00 RS 74,36 Walbert Corretora (24) 2246-8888

APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA.
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INDICES FATORES
Ne DIFERENCA VALOR FATOR VALOR
LOCAL PADRAO DE AREA UNITARIO OFERTA LOCAL PADRAO TAMANHO TOTAL HOMOGENEIZADO
100 90
1 100 90 81,25% RS 141,37 0,90 1,00 1,00 0,81 0,73 RS 103,21
2 100 90 61,41% RS 97,40 0,90 1,00 1,00 0,89 0,80 RS 77,82
3 100 80 80,06% RS 87,94 0,90 1,00 1,13 0,82 0,83 RS 72,79
4 100 90 78,30% RS 106,24 0,90 1,00 1,00 0,83 0,74 RS 78,99
5 100 90 84,97% RS 83,33 0,90 1,00 1,00 0,79 0,71 RS 59,18
6 100 90 80,46% RS 74,36 0,90 1,00 1,00 0,82 0,73 RS 54,57
CALCULOS AVALIATORIOS CAMPO DE ARBITRIO INTERVALO DE CONFIANGA
NUmero de dados 6 Limite inferior RS 63,26 Limite inferior RS 64,02
Graus de liberdade 5 Média amostral RS 74,43 Média amostral RS 74,43
"T" de Student 80% bicaudal 1,476 Limite superior RS 85,59 Limite superior RS 84,83
Valor maximo RS 103,21
Valor minimo RS 54,57 AMPLITUDE DO INTERVALO DE CONFIANCA 27,95% RESUMO
Desvio-padrao RS 17,26 Valor unitario RS 74,43
Coeficiente de variagao 23,20% TESTE CHAUVENET Area equivalente (m?) 1.995,49
Valor critico 1,73 RESULTADO Valor locacao RS 148.520,00
dmax/s 1,667 permanece
dmin/s 1,150 permanece

APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA.
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VALOR DE
ARRENDAMENTO REFERENCIA  AREA (m?) Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 Ano 6 Ano 7 Ano 8 Ano 9 Ano 10
UNITARIO

Contrato de arrendamento com base em

valores de mercado RS 74,43 1.995,49 RS  891.117,52 R$ 1.782.235,04 RS 1.782.235,04 RS 1.782.235,04 RS 1.782.235,04 RS 1.782.235,04 RS 1.782.235,04 RS 1.782.235,04 RS 1.782.235,04 RS 1.782.235,04
DESPESAS RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
RESULTADO OPERACIONAL RS 891.117,52 RS 1.782.235,04 R$ 1.782.235,04 R$ 1.782.235,04 RS 1.782.235,04 RS 1.782.235,04 RS 1.782.235,04 RS 1.782.235,04 R$ 1.782.235,04 R$ 1.782.235,04

APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA. 4/12



PRECOS PEDIDOS X ESTIMADOS
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RELATORIO DE ELEMENTOS

ELEMENTO FOTO

APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA.

ENDERECO AREA (m?) DESCRICAO VALOR ANUNCIADO LINK DO ANUNCIO
Prédio comercial disponivel para locacao onde funcionava a antiga casa de N N N
N = PR N https://www.zapimoveis.com.br/imovel/alug
festas Vintage 67, com amplo salao com pé direito alto, bar, banheiros, N o .
Rua Mal Deodoro 400,0 N N M N N N . R$ 0,00 uel-loja-salao-itaipava-petropolis-rj-1100m2-
cozinha industrial, area vip aberta integrada a natureza, totalizando uma area )
id-2610792714/
de 600 m2.
Loja disponivel para locagao, com 3 andares, cozinha, vestiario e cobertura https:// -zapimoveis.com.br/imovel/alug
Rua do Imperador 770,0 ) P p, 60, B > i RS 75.000,00 uel-loja-salao-centro-petropolis-rj-770m2-id-
com area de lazer, totalizando uma area de 770 m2.
2590396028/
i . - B . Loja / Salao / Ponto Comercial 398 m? em
Rua do Imperador 398,0 Loja disponivel para locagao, l°ca::a3‘f;':f”a do Imperador. Com rea total R$ 35.000,00 Centro, Petropolis - ZAP Imoveis
. (zapimoveis.com.br)
Loja dlsponjvel para'locacao, localizado no cer}tro de Itaipava, ?m fren‘te'a‘ https: //www. zapimoveis.com.br/imovel/alug
Casa do Alemao. Com area total de 432,87m?, loja com amplo salao, escritorio, N o -
Rua do Imperador, 436 433,0 2 " o . RS 46.000,00 1-loja-salao-com-copa-itaipava-petropolis-rj-
banheiros, copa-cozinha, deposito, amplo estacionamento frontal e lateral em )
< 433m2-id-2608936784/
terreno com area de 2.100m?.
L B = . B https://www.vivareal.com.br/imovel/ponto-
Rua do Imperador 300,0 Loja disponivel para locacao, locacllzasgg rr1na2Rua do Imperador. Com drea total R$ 25.000,00 comercial-centro-bairros-petropolis-300m2-
) aluguel-R$25000-id-2559346778/
- . - . . . https://www.zapimoveis.com.br/imovel/alug
Rua do Imperador 250,0 Loja disponivel para locacao, localizada no Centro Historico. Com loja & R$ 29.000,00 uel-loja-salao-centro-petropolis-rj-250m2-id-

sobreloja e area total de 250 m2.

2596282462/
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Taxa de retorno a.a.

5,7%

6,7%

7,7%

8,7%

9,7%

Fluxo de caixa descontado

RS 12.456.500,00

RS 11.852.100,00

RS 11.289.600,00

RS 10.765.500,00

RS 10.276.600,00

Valor residual

RS 31.212.522,58

RS 26.560.879,87

RS 23.115.888,96

RS 20.461.940,75

RS 18.354.634,80

Valor residual descontado

R$ 17.913.000,00

RS 13.873.700,00

RS 10.998.900,00

RS 8.876.700,00

RS 7.265.800,00

VALOR OPERACIONAL

RS 30.369.500,00

RS 25.725.800,00

RS 22.288.500,00

RS 19.642.200,00

RS 17.542.400,00

APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA.
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GRAU DE FUNDAMENTACAO NO CASO DE UTILIZAGAO DO TRATAMENTO POR FATORES

- GRAU
ITEM DESCRICAO m m I PONTOS
o . . ompleta quanto a todos os fatores ompleta quanto aos fatores utilizados ~ . ~ .
1 Caracterizacao do imovel avaliando Comp au . Comp e itz Adocao de situacao paradigma 1
analisados no tratamento
Quantidade minima de dados de
2 . o 12 5 3 2
mercado efetivamente utilizados
A a inf 0 lati ~ . ~ . < . < .
presentacgo de in qrmagoes relativas a Apresentacao de informacoes relativas a Apresentacao de informacoes relativas a
e o todas as caracteristicas dos dados L (s
3 Identificacao dos dados de mercado . - todas as caracteristicas dos dados todas as caracteristicas dos dados 2
analisados, com foto e observacdes . o
. analisados correspondentes aos fatores utilizados
feitas pelo autor do laudo
4 Intervalo adrmsswel de ajuste para o 0,80 2 1,25 0,50 2 2,00 0,40 2 2,50 )
conjunto de fatores
GRAU ATINGIDO:

GRAU I

No caso de utilizacdo de menos de cinco dados do mercado, o intervalo admissivel de ajuste é de 0,80 a 1,25, pois é desejavel que, com nimero menor de dados de mercado, a amostra seja menos heterogénea.

GRAUS 1] Il |

Pontos minimos 10 6 4

Itens 2 e 4 no Grau lll, e os demais, no Itens 2 e 4 no minimo no Grau Il, e os

g . L. Todos, no minimo, no Grau |
minimo. no Grau ll demais, no minimo. no Grau |

Itens obrigatorios

GRAU DE PRECISAO NO CASO DE UTILIZAGAO DO TRATAMENTO POR FATORES

GRAU
[} ] I

DESCRICAO

Amplitude do intervalo de confianca
de 80% em torno da estimativa de <=30% <=40% <=50%
tendéncia central

GRAU ATINGIDO: GRAU Il

APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA. 8/12



Na tabela a seguir, identificam-se trés campos (Graus lll, Il e I). Para atendimento a cada exigéncia do Grau |, havera 1 ponto; do Grau Il, 2 pontos; do Grau lll, 3 pontos.

Identificacdo de valor e indicadores de viabilidade

PARA IDENTIFICACAO DE VALOR

ITEM ATIVIDADE
GRAU I GRAU Il GRAU | PONTOS

7511 Analise operacional Ampla, com os elementos operacionais Simplificada, com base nos Sintética, com a apresentacédo dos 1

U do empreendimento devidamente explicitados indicadores operacionais indicadores basicos operacionais

Andlise das séries historicas com ,ba.lse em anallseflo processo Com base em analise deterministica Com base em analise qualitativa
7.5.1.2 . estocatico para as variaveis-chave, . A -

do empreendimento’ ; - para prazo minimo de 24 meses para um prazo minimo de 12 meses
em um periodo minimo de 36 meses
7.5.1.3 . An,ah?e setorial e De estrAutu‘ra, conjuntura, Da conjuntura Sintética da conjuntura 1
diagnostico de mercado tendéncias e conduta
7.5.1.4 Taxa de desconto Fundamentada Justificada Arbitrada 2
7.5.1.5.1 Escolha de modelo Probalistico Deterministico associado aos cenarios Deterministico 1
7.5.1.5.1 Estrutura basica do fluxo de caixa Completa Simplificada Rendas liquidas 1
7.5.1.5.2 Cenarios fundamentados Minimo de 5 Minimo de 3 Minimo de 1 3
75153 Anlise de sensibilidade Simulacoes com apreser}tggao Slmulaga.o.com 1dent1f1c.a'\<;ao Simulagao Unica com \garlagao )
do comportamento grafico de elasticidade por variavel em torno de 10%

7.5.1.5.4 Analise de risco Risco fundamentado Risco justificado Risco arbitrado 1
1 S6 para empreendimento em operacao. 10

Enquadramento dos laudos segundo seu grau de fundamentacao
(para identificacao de valor)

GRAUS ] 1l |
Pontos Maior ou igual a 22 de13a21 de7a12
. Maximo de 3 itens em graus inferiores, Maximo de 4 itens em graus inferiores
Restricoes

admitindo-se no maximo um item no Grau |

ou nao atendidos

Minimo de 7 itens atendidos

GRAU DE FUNDAMENTACAO
ATINGIDO

GRAU |

APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA.
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AMOSTRA T STUDENT

4 1,533
5 1,476
6 1,44
7 1,415
8 1,397
9 1,383
10 1,372
11 1,363
12 1,356
13 1,35
14 1,345
15 1,341
16 1,337
17 1,333
18 1,33
19 1,328
20 1,325
21 1,323
22 1,321
23 1,319
24 1,318
25 1,316
26 1,315
27 1,314
28 1,313
29 1,311
30 1,31
40 1,303
60 1,296
120 1,289
infinito 1,282

APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA. 10/12



APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA.

CRITERIO DE CHAUVENET -

d/s CRITICA
n d/s
5 1,65
6 1,73
7 1,80
8 1,86
9 1,92
10 1,96
12 2,03
14 2,10
16 2,16
18 2,20
20 2,24
22 2,28
24 2,31
26 2,35
30 2,39
40 2,50
50 2,58
100 2,80
200 3,02
500 3,29
5x103 3,89
5x10* 4,42
5x10° 4,89
5x10° 5,33
5x107 5,73
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AREA VALOR DE VALOR DE VALOR DE
IMOVEL EQUIVALENTE | () o js) MERCADO DE LIQUIDAGCAO

(m2) VENDA (R$) FORCADA
LOJA 18 1995,49 148.520,00  22.288.500,00 15.002.000,00
TOTAL 1.995,49 148.520,00  22.288.500,00  15.002.000,00

APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA.
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Fachada Barao De Tefé 1 Fachada Barao De Tefé 2

Fachada Rua Do Imperador 1 Fachada Rua Do Imperador 2



OBJETOS

= Loja na Rua Santo Afonso, n° 285/297 e na Rua Conde de Bonfim, n° 362, Tijuca, Rio de Janeiro-RJ.
GRAU DE FUNDAMENTACAO

Grau Il conforme NBR 14653-1 e 14653-2.

GRAU DE PRECISAO

Grau Il conforme NBR 14653-1 e 14653-2.



1. METODOLOGIA DE AVALIAGAO

Foi utilizada uma abordagem mista, considerando o Método Comparativo Direto de Dados de Mercado (MCDDM) e o Método da Capitalizacdo de Renda.

Primeiramente foi feita uma pesquisa de mercado para estimar o valor de locacdo praticado na regido, levantado através de ofertas de imoveis comerciais

similares aos objetos de avaliacdo. O resultado deste levantamento foi utilizado como input em uma projecao de Fluxo de Caixa, que simula o prazo de contrato

de locacao e que quando descontado a valor presente por uma taxa de desconto adequada ao mercado, resulta no valor justo da propriedade.

1.1. METODO COMPARATIVO DIRETO DE DADOS DE MERCADO - LOCACAO
DEFINICAO

Esse método define o valor do imével mediante a comparacdo com dados

mercadoldgicos de propriedades semelhantes.

Primeiramente, é realizada uma pesquisa, buscando-se a composicdo de
uma amostra representativa de dados de mercado de imdveis com
caracteristicas, tanto quanto possivel, similares as do avaliando, com uso
de toda a evidéncia disponivel. Essa etapa, que envolve estrutura e
estratégia de pesquisa, inicia-se pela caracterizacdo e delimitacdo do
mercado em analise, com o auxilio de teorias e conceitos existentes ou
hipoteses advindas de experiéncias adquiridas pelo avaliador sobre a

formacao do valor.

Na estrutura de pesquisa, elegem-se as varidveis que, a principio, sao
relevantes para explicar a formacao de valor, e estabelecem-se as supostas
relacdes entre elas e com a variavel dependente. Os elementos pesquisados
sdo, entao, submetidos a uma homogeneizacao técnica, feita com auxilio de
fatores de ponderacdo empirica consagrados, que visam a ponderacao das

caracteristicas e dos atributos dos dados pesquisados.

IDENTIFICACAO DAS VARIAVEIS DO MODELO
Variavel dependente

Para a especificacdao correta da variavel dependente, é necessaria uma
investigacdo no mercado em relacdo a sua conduta e as formas de expressao
dos precos (preco total ou unitario, moeda de referéncia, formas de
pagamento), bem como a observacao da homogeneidade nas unidades de

medida.
Variaveis independentes

As variaveis independentes referem-se as caracteristicas fisicas (area e
frente), localizacionais (bairro, logradouro, distancia a polo de influéncia,
entre outros) e econdmicas (oferta ou transacdo, época e condicdo do
negocio — a vista ou a prazo). Devem ser escolhidas com base em teorias
existentes, conhecimentos adquiridos, senso comum e outros atributos que
se revelem importantes no decorrer dos trabalhos, pois algumas variaveis
consideradas no planejamento da pesquisa podem se mostrar pouco
relevantes e vice-versa. Sempre que possivel, recomenda-se a adocdo de

variaveis quantitativas.



FATORES DE HOMOGENEIZAGAO UTILIZADOS NO LAUDO
FATOR OFERTA

E adotado para elementos em oferta, tendo em vista que, normalmente,

sofre uma reducao de valor para fechamento do negocio entre 0,8 e 1,0.

OFERTA
1,00 Realizado/Liquidacao
0,90 Oferta
0,80 Especulacao

FATOR LOCAL

E adotado para homogeneizar os elementos de pesquisa com o imodvel

avaliando em funcao da sua localizacao.

OBS: Para os imoveis localizados na cidade do Rio de Janeiro, foi utilizado o servico de
consulta aos indices fiscais dos logradouros do Municipio para fins de cobranca de
IPTU. Esses parametros constam na Planta Genérica de Valores, aprovada em lei, e sao

adotados no calculo do valor venal dos imdveis para cobranca desse imposto.

FATOR AREA

E adotado para homogeneizar os elementos de pesquisa com o imdvel

avaliando, em funcao da area.

F = (s/S)1/4, quando a variacao entre as duas areas for menor do que 30%;

ou

F = (s/S)1/8, quando a variacdo entre as duas areas for maior do que 30%.
Sendo:

s = area do elemento de pesquisa;

S = area do imovel avaliando.
FATOR PADRAO

E adotado para homogeneizar os elementos de pesquisa com o imdvel

avaliando em funcao do seu padrao construtivo.

PADRAO
100 Superior
90 Normal
80 Inferior



CALCULO DA AREA EQUIVALENTE

Para efeito de calculo da area equivalente, foram considerados pesos
distintos de acordo com o aspecto de apelo comercial do objeto. Lojas de
maior area de vitrine normalmente possuem melhor apelo comercial e

melhores condicoes de apresentar seus produtos. Dessa forma, considerou-se:

Ambiente Fator
Térreo 1
Mezanino/jirau 0,7
Andares 0,5
Subsolo/depdsito 0,3

RESULTADOS

Sendo assim, por meio do método comparativo direto foi possivel estimar o
valor unitario praticado para locacdo na regido. Consideramos a média do
valor homogeneizado como a alternativa mais adequada de apropriacdao do

valor de locacao mensal.

RESUMO
Valor unitario RS 54,39
Area equivalente (m?) 3.028,43
Valor locacao RS 164.700,00




1.2. METODO DA CAPITALIZAGAO DE RENDA

Essa metodologia define a rentabilidade do ativo como sendo o valor
operacional, equivalente ao valor descontado do fluxo de caixa liquido futuro.
Tal fluxo € composto unicamente pela receita de locacao dos espacos, sendo

considerado que:

= O valor unitario de locacdo de cada imodvel (conforme relacado
apresentada na conclusao) utilizado como referéncia de mercado e
projetado no FCD.

= O prazo de arrendamento estipulado em 10 anos;

= Como resultado liquido do fluxo a receita de arrendamento da
propriedade, uma vez que esse tipo de operacao considera:

o Despesas ordinarias quanto extraordinarias, relacionadas ao
condominio, taxas de coleta de lixo, taxa de prevencao de incéndio,
agua, luz, gas, etc., sdo de responsabilidade do locatario.

o Eventuais despesas de conservacao das propriedades sao de
responsabilidade do locatario;

o Tributos na ordem de qualquer esfera sao de propriedade do
locatario.

= O Fluxo é real (ndo considera inflacdo no periodo) e foi trazido a Valor

Presente por uma taxa de desconto real, equivalente ao retorno do

investimento em imdveis com essas caracteristicas em operagdes de

arrendamento;

= Nao foi considerado crescimento real na projecao;

= O Fluxo foi perpetuado a partir do Gltimo ano da projecéao.

* Foi estimado um prazo de 6 meses para eventual locacao do imovel;

= Nao foram considerados eventuais valores de luvas dos pontos comerciais

na analise.
TAXA DE DESCONTO

A taxa de desconto a ser utilizada para o calculo do valor presente dos
rendimentos determinados no fluxo de caixa projetado representa a
rentabilidade minima exigida pelos investidores. Tendo em vista que o imovel
ndo possui empréstimos (ou que no modelo de avaliacao utilizado, de Fluxo
de Caixa do Acionista, o impacto do endividamento do empreendimento ja
esta refletido de forma analitica no fluxo de caixa projetado, sendo assim,
para a taxa de desconto), considera-se o retorno estimado exigido por capital

proéprio.

Essa taxa € calculada pela metodologia Capital Asset Pricing Model (CAPM),
na qual o custo de capital é estimado com base no retorno estimado exigido

pelos acionistas do empreendimento.

Normalmente, as taxas livres de risco sdao baseadas nas taxas de bonus do
Tesouro Americano. Para o custo do capital proprio, utilizam-se os titulos
com prazo de vinte anos, por ser um periodo que reflete mais proximamente

o conceito de continuidade do empreendimento.



Custo do
capital Re = Rf + beta*(Rm - Rf) + Rp + Rs
préprio

Taxa livre de risco: baseia-se na taxa de juros anual do Tesouro
Rf Americano para titulos de vinte anos, considerando a inflacao
americana de longo prazo.

Risco de mercado: mede a valorizacdao de uma carteira totalmente

Rm . ir L ; )
diversificada de acées para um periodo de vinte anos.

Risco-Pais: representa o risco de investimento em um ativo no pais em
Rp questao, em comparacdo a um investimento similar em um pais
considerado seguro.

beta Ajusta o risco de mercado para o risco de um setor especifico.

Risco especifico: representa o risco de investimento na empresa em

Alfa P
analise.

A taxa foi calibrada conforme analise de rentabilidade de pesquisa de
elementos em oferta tanto para venda quanto para locacao nos locais onde os

objetos do trabalho estao localizados. VALOR RESIDUAL

Depois do término do periodo projetivo, é considerada a perpetuidade, que
contempla todos os fluxos a serem gerados futuramente e os respectivos
crescimentos. No Ultimo ano previsto, calcula-se a perpetuidade pelo modelo
de progressao geométrica, transportando-se o valor, em seguida, para o

primeiro ano estimado.
VALOR FINAL ENCONTRADO

Com base no fluxo de caixa operacional projetado para os proximos dez anos
e no valor residual do objeto a partir desse periodo, descontamos os
resultados a valor presente, por meio da taxa de desconto real descrita

anteriormente.

o~
e,
aPsSIS
A titulo de conservadorismo, foi feita a variacdo da taxa de desconto em +-
2% dos percentuais. A APSIS considera os valores médios mais aderentes ao

objeto.

Taxa de retorno a.a. 5,7% 6,7% 7,7% 8,7% 9,7%

Fluxo de caixa descontado R$ 13.813.900,00 RS 13.143.700,00 R$ 12.519.900,00 R$ 11.938.600,00 R$ 11.396.400,00

Valor residual RS 34.613.742,89 R$ 29.455.211,90 RS 25.634.821,26 R$ 22.691.673,01 RS 20.354.734,49

Valor residual descontado R$ 19.865.000,00 R$ 15.385.500,00 R$ 12.197.500,00 RS 9.844.000,00 R$ 8.057.600,00

VALOR OPERACIONAL RS 33.678.900,00 R$ 28.529.200,00 R$ 24.717.400,00 R$ 21.782.600,00 R$ 19.454.000,00




GRAUS DE FUNDAMENTAGCAO E PRECISAO

Conforme o item 9 da NBR 14.653-1 (Norma Brasileira para Avaliacao
de Bens - Parte 1: Procedimentos Gerais), as avaliacdbes podem ser

especificadas quanto a fundamentacéo e a precisao.

“A fundamentacao sera funcao do aprofundamento do trabalho avaliatorio,
com o envolvimento da selecao da metodologia em razao da confiabilidade,

qualidade e quantidade dos dados amostrais disponiveis.”

“A precisao sera estabelecida quando for possivel medir o grau de certeza e o
nivel de erro toleravel numa avaliacdo. Depende da natureza do bem, do
objetivo da avaliacdo, da conjuntura do mercado, da abrangéncia alcancada
na coleta de dados (quantidade, qualidade e natureza), da metodologia e dos

instrumentos utilizados.”

“Os graus de fundamentacao e precisao nas avaliacoes serao definidos nas
demais partes da NBR 14.653, guardado o critério geral de atribuir graus em

ordem numeérica e crescente, onde o grau | € o menor.”



2. LOCALIZACAO DOS IMOVEIS
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Endereco:

Ocupacao:

Infraestrutura:

Transporte publico:

Principais acessos:

Rua Santo Afonso, n° 285/297 e Rua Conde de
Bonfim, n° 362.

Residencial/comercial com o indice

ocupacional alto.

lluminacdo  pulblica, energia elétrica,
telefonia, agua, esgotos sanitario e pluvial,

coleta de lixo e pavimentacéo asfaltica.

Onibus municipais e intermunicipais e estacao

de metr6 entorno da regido,

Rua Conde de Bonfim e Rua Santo Afonso.




3. DOCUMENTAGAO

Para a avaliacao dos objetos, foram considerados os seguintes documentos/informacoes:

Loja na Rua Santo Afonso, n° 285 - IPTU
Loja na Rua Santo Afonso, n°® 297 - IPTU
Loja na Rua Conde de Bonfim, n° 362 - IPTU

Imovel - Matricula Imodvel - Endereco Area (m?)
107304 Rua Santo Afonso, n° 285 1033,00
67229 Rua Santo Afonso, n°® 297 2500,00
107305 Rua Conde de Bonfim, n° 362, lj. e lj. A 747,00

-
e
= Planilhas de areas enviada pelo cliente
#Loja 019:
PREDIOS PROPRIOS
RUA CONDE DE BONFIM, 362A
RUA SANTO AFONSO, 285/297
TERRENO - 1.700,36m*
PAVIMENTO AREA DE CONSTR. m’
SUBSOLO 331,00m?
1 PAVTO. — LOJA 1.540,05m’
2 PAVTO. - S.LOJA 1.667,15m*
3 PAVTO. 821,46m’
4 PAVTO. 542,72m’
COBERTURA 94,61m’
TOTAL 4.996,99m’

Como foram identificadas diferencas materiais entre as informacoes
observadas no IPTU e as planilhas de areas enviadas pelo cliente, para fins
de avaliacdo foi feito o calculo de area equivalente utilizando as areas
absolutas do IPTU, e aplicando-se o fares de composicao de area

equivalente conforme planilha.



4. DESCRICAO DOS IMOVEIS

TERRENO

Area total:
Formato:
Solo:

Topografia:

N/I.
Regular/retangular.
Seco.

Plana.

CONSTRUGOES

Areas uteis:

Composicao:

Trés unidades com areas Uteis entre 747,00
m2 e 2.500,00 mz.

Os objetos sao lojas destinadas a propria Lojas

Americanas.

ACABAMENTOS INTERNOS

Estrutura:

Pisos:

Paredes:

Forro:

Esquadrias:

Concreto armado com fechamento em bloco

de concreto e cobertura em telha metalica.
Ceramica e concreto aparente.

Pintura sobre bloco de concreto, ceramica e

pintura sobre massa.

PVC, gesso, telha metalica aparente e laje

aparente.

Ferro, aluminio e madeira.




_—_—
5. ANALISE DA PROPRIEDADE
Oferta: Moderada oferta de imdveis comerciais tipo loja e/ou conjuntos comerciais de grandes dimensdes na regiao.
Demanda: Baixa, evidenciando o momento de mercado de imoveis comerciais na cidade do Rio de Janeiro.
Mercado atual: Desfavoravel, contando com alto indice de vacancia.
Perspectivas: Como se trata de imoveis comerciais, em regido deste tipo de uso consolidado, esta em retomada dos indices macroeconémicos e

fomento do mercado imobiliario apds a imunizacao contra a COVID-19.




A

P
A
aPsis
6. QUADRO-RESUMO DE VALORES
AREA ; VALOR DE
VALOR LOCACAO VALOR JUSTO PARA -
EMPRESA LOJA ENDERECO EQUIVALENTE LIQUIDACAO
MENSAL COMPRA E VENDA
(m2) FORCADA
Rua Santo Afonso, n° 285/297 e Rua Conde de Bonfim, n°
LASA 019 3.028,43 RS 164.700,00 RS 24.717.400,00 RS 16.637.000,00

362, Rio de Janeiro - RJ

TOTAL

RS 164.700,00

RS 24.717.400,00 RS 16.637.000,00




AREA

PRECO PEDIDO

FONTE DE INFORMACAO

N° ENDERECO BAIRRO CIDADE UF - TIPO LOCAL Vlj PADRAO - -
¢ CONSTRUIDA EQUIVALENTE J TOTAL UNITARIO IMOBILIARIA TELEFONE
Rua Santo Afonso, 297 Tijuca Rio de Janeiro RJ 4.280,00 3028,43 6339,97 Normal
1 Rua Conde de Bonfim, 204 Tijuca Rio de Janeiro RJ 540,00 540,00 Oferta 5255,73 Normal R$ 40.000,00 RS 74,07 Dr? salles (21) 99974-7932
o . . . . . (21) 96417-
2 Praca Saenz Pefa Tijuca Rio de Janeiro RJ 720,00 556,00 Oferta 6356,84 Normal RS 50.000,00 RS 89,93 Alex Coutinho Iméveis 9902
. " . . . . s (21) 99838-
3 Rua Uruguai, 267 Tijuca Rio de Janeiro RJ 400,00 400,00 Oferta 4827,90 Inferior RS 22.000,00 RS 55,00 Familia Bacellar Imobiliaria 2622
4 Rua Haddock Lobo, 227 Tijuca Rio de Janeiro RJ 529,00 428,00 Oferta 4655,60 Superior RS 15.000,00 RS 35,05 SOLANGE AZEVEDO IMOVEIS. (21)2321351 i
5 Rua Conde de Bonfim, 149 Tijuca Rio de Janeiro RJ 800,00 800,00 Oferta 5255,73 Normal RS 45.532,00 RS 56,92 Office (21) 2529-5900
. " X . . S (21) 97733-
6 Rua Conde de Bonfim, 460 Tijuca Rio de Janeiro RJ 419,00 419,00 Oferta 5255,73 Normal RS 15.000,00 RS 35,80 Fabio Bernardes imoveis. 5560
- " . . . S (21) 97733-
7 Praca Saenz Pefha Tijuca Rio de Janeiro RJ 660,00 495,00 Oferta 6356,84 Normal RS 47.000,00 RS 94,95 Fabio Bernardes imoveis. 5560
. " X X . . (21) 97721-
8 Rua Conde de Bonfim, 214 Tijuca Rio de Janeiro RJ 1291,00 1097,35 Oferta 5255,73 Inferior RS 80.000,00 RS 72,90 NOVA Iméveis 0895
- . . . . . (21) 98032-
9 Pr. Saenz Pefa, 45 Tijuca Rio de Janeiro RJ 1200,00 655,00 Oferta 6356,84 Inferior RS 30.000,00 RS 45,80 SOIMOVEIS TIJUCA 3149
- . . . c (21) 99466-
10 Praca Saenz Pefa, 5 Tijuca Rio de Janeiro RJ 720,00 480,00 Oferta 6356,84 Normal RS 40.000,00 RS 83,33 IMOBRAS IMOBILIARIA 0864
APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA. 1/13



N INDICES DIFERENCA VALOR FATORES FATOR VALOR
LOCAL Vlj PADRAO DE AREA UNITARIO OFERTA LOCAL Vij PADRAO TAMANHO TOTAL HOMOGENEIZADO
6339,97 90
1 5255,73 90 82,17% RS 74,07 0,90 1,21 1,00 0,81 0,88 RS 64,83
2 6356,84 90 81,64% RS 89,93 0,90 1,00 1,00 0,81 0,73 RS 65,31
3 4827,9 80 86,79% RS 55,00 0,90 1,31 1,13 0,78 1,03 RS 56,78
4 4655,6 100 85,87% RS 35,05 0,90 1,36 0,90 0,78 0,86 RS 30,27
5 5255,73 90 73,58% RS 56,92 0,90 1,21 1,00 0,85 0,92 RS 52,32
6 5255,73 90 86,16% RS 35,80 0,90 1,21 1,00 0,78 0,85 RS 30,35
7 6356,84 90 83,65% RS 94,95 0,90 1,00 1,00 0,80 0,72 RS 67,96
8 5255,73 80 63,76% RS$ 72,90 0,90 1,21 1,13 0,88 1,08 RS 78,43
9 6356,84 80 78,37% RS 45,80 0,90 1,00 1,13 0,83 0,83 RS 38,19
10 6356,84 90 84,15% RS 83,33 0,90 1,00 1,00 0,79 0,71 RS 59,42
CALCULOS AVALIATORIOS CAMPO DE ARBITRIO INTERVALO DE CONFIANCA
Numero de dados 10 Limite inferior RS 46,23 Limite inferior RS 47,17
Graus de liberdade 9 Média amostral RS 54,39 Média amostral RS 54,39
"T" de Student 80% bicaudal 1,383 Limite superior RS 62,54 Limite superior RS 61,60
Valor maximo RS 78,43
Valor minimo RS 30,27 AMPLITUDE DO INTERVALO DE CONFIANCA 26,52% RESUMO
Desvio-padrao RS 16,49 Valor unitario RS 54,39
Coeficiente de variacao 30,32% TESTE CHAUVENET Area equivalente (m?) 3.028,43
Valor critico 1,96 RESULTADO Valor locacao RS 164.700,00
dmax/s 1,458 permanece
dmin/s 1,462 permanece

APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA.
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PRECOS PEDIDOS X ESTIMADOS
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VALOR DE
ARRENDAMENTO REFERENCIA  AREA (m2) Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 Ano 6 Ano 7 Ano 8 Ano 9 Ano 10
UNITARIO

Contrato de arrendamento com base em valores de mercado RS 54,39 3.028,43 RS 988.222,36 RS 1.976.444,72 RS 1.976.444,72 RS 1.976.444,72 RS 1.976.444,72 RS 1.976.444,72 RS 1.976.444,72 RS 1.976.444,72 RS 1.976.444,72 RS 1.976.444,72

DESPESAS R$ - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -

RESULTADO OPERACIONAL R$  988.222,36 R$ 1.976.444,72 RS 1.976.444,72 RS 1.976.444,72 R$ 1.976.444,72 R$ 1.976.444,72 RS 1.976.444,72 RS 1.976.444,72 RS 1.976.444,72 RS 1.976.444,72

APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA. 5/13



Taxa de retorno a.a.

5,7% 6,7% 7,7% 8,7% 9,7%

Fluxo de caixa descontado

RS 13.813.900,00 RS 13.143.700,00 RS 12.519.900,00 RS 11.938.600,00 RS 11.396.400,00

Valor residual

RS 34.613.742,89  R$ 29.455.211,90 RS 25.634.821,26 RS 22.691.673,01 RS 20.354.734,49

Valor residual descontado

RS 19.865.000,00 RS 15.385.500,00 RS 12.197.500,00 RS 9.844.000,00 RS 8.057.600,00

VALOR OPERACIONAL

R$ 33.678.900,00 RS 28.529.200,00 RS 24.717.400,00 RS 21.782.600,00 R$ 19.454.000,00

APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA.
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RELATORIO DE ELEMENTOS

ELEMENTO

APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA.

ENDERECO AREA (m?) DESCRIGAO VALOR ANUNCIADO LINK DO ANUNCIO
s ; " s . https://www.vivareal.com.br/imovel/ponto
Rua Conde de Bonfim, 204 540,0 Loja j:?z:::l dzarr:alo;:?r:::(;:::alda]d:ogn;ztigg?j;e?neetpr ZSZ:;nndZOPZ::th R$ 40.000,00 comercial-tijuca-zona-norte-rio-de-janeiro-
. 540m2-aluguel-RS40000-id-2583194395/
Loja disponivel para locagao, dividida em 3 andares, sendo 280 mde térreo, https://www.vivareal.com.br/imovel/ponto
Praga Saenz Pefa 720,0 280 m2 no segundo andar e 160 m2 no terceiro. Possui cozinha e banheiros R$ 50.000,00 comercial-tijuca-zona-norte-rio-de-janeiro-
masculino e feminino 720m2-aluguel-RS50000-id-2582849829/
Loja disponivel para locagao, na praga Saenz Pena, de frente para a rua e https://www.vivareal.com.br/imovel/ponto
Rua Uruguai, 267 400,0 ) s P < ’r()xir’;a gao metrd ’ P RS 22.000,00 comercial-tijuca-zona-norte-rio-de-janeiro-
P . 400m2-venda-RS$3200000-id-2616741162/
. ; - - . . https://www.vivareal.com.br/imovel/ponto
2
Rua Haddock Lobo, 227 529,0 Loja disponivel pr:rf l:lcéa:ﬁa;é f;zzjldz:smsgoli :eb:azg;?ro: sobreloja de 340 RS 15.000,00 comercial-tijuca-zona-norte-rio-de-janeiro-
’ peoes, : 529m2-aluguel-R$15000-id-2593355550/
Loja na Tijuca, medindo aproximadamente 799 m? com localizagao
privilegiada e total infraestrutura para abrigar diversos segmentos Loja / Saldo / Ponto Comercial mobiliado,
Rua Conde de Bonfim, 149 800,0 empresariais tais como: academias, restaurantes, farmacias, mercado entre RS 45.532,00 798 m? na Zona Norte em Tijuca, Rio de

outros. Regido de alto fluxo de clientes e abundancia de transporte pUblico.
A loja possui 18 vagas.

Janeiro - ZAP Iméveis (zapimoveis.com.br)
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RELATORIO DE ELEMENTOS

ELEMENTO FOTO ENDERECO AREA (m2) DESCRIGAO VALOR ANUNCIADO LINK DO ANUNCIO
Loja disponivel para locagao, reformada e com banheiros, armarios para N :
funcionarios, e escada caracol que leva ao segundo pavimento. Antigo https://www.vivareal.com.br/imovel/ponto
6 - Rua Conde de Bonfim, 460 419,0 ponto onde se: localizava a loja Multicoisas, a 300 metros da praca Saenz RS 15.000,00 comercial-tijuca-zona-norte-rio-de-janeiro-
=3 Penz. ’ 419m2-aluguel-RS15000-id-2616265302/
J
https://www.vivareal.com.br/imovel/ponto
7 e Praga Saenz Pefa 660,0 Loja disponivel para locagao, com 330 m? de loja e 330 m2 de estoque. RS 47.000,00 comercial-tijuca-zona-norte-rio-de-janeiro-
—— - 660m2-aluguel-RS47000-id-2571522395/
Loja disponivel para locagao, onde funcionava o antigo cinema Tijuca
Palace. Sao dois pavimentos com entrada larga e escada grande para o
— segundo andar. Parte inferior com salas espacosas dos dois lados, hall de
i entrada amplo, pé direito alto, janelas dos dois lados e area de circulagao https://www.vivareal.com.br/imovel/ponto
8 I Rua Conde de Bonfim, 214 1291,0 aberta. Entrada pela galeria, letreiro de frente para rua e painel de RS 80.000,00 comercial-tijuca-zona-norte-rio-de-janeiro-
divulgacao na parte interna, além de possibilidade de acesso futuro pela 1291m2-venda-RS16000000-id-2567986271/
— = — rua de tras. Localizagao privilegiada, 4 minutos andando da Estacao de
- - Metrd Saens Pena, Extra Supermercado, Selfit Tljuca e todo o farto
comércio da regiao.
|
| Loja para locagao na praga saens pena ,ao lado do shopping 45, possui https://www.vivareal.com.br/imovel/ponto
9 Pr. Saenz Pefia, 45 1200,0 o ’ R M ’ RS 30.000,00 comercial-tijuca-zona-norte-rio-de-janeiro-
| mezanino que acompanha a moldura da loja e porao amplo. 1200m2-aluguel -RS20000-id-2565873707/
O OV E]
|
https://www.vivareal.com.br/imovel/ponto
10 Praca Saenz Pefa, 5 720,0 Loja disponivel para locagao, dividida em 3 andares, totalizando 720 m2. RS 40.000,00 comercial-tijuca-zona-norte-rio-de-janeiro-
720m2-aluguel-RS40000-id-2561271423/

APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA.
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GRAU DE FUNDAMENTAGAO NO CASO DE UTILIZAGAO DO TRATAMENTO POR FATORES

- GRAU
ITEM DESCRICAO m m I PONTOS
1 Caracterizacio do imével avaliando Completa quanto'a todos os fatores Completa quanto aos fatores utilizados Adociio de situacio paradigma 1
analisados no tratamento
Quantidade minima de dados de
2 . - 12 5 3 2
mercado efetivamente utilizados
Apresentacao de informacoes relativas a ~ . ~ . ~ . - .
L Apresentacao de informacoes relativas a Apresentacao de informacoes relativas a
e o todas as caracteristicas dos dados L -
3 Identificacao dos dados de mercado . - todas as caracteristicas dos dados todas as caracteristicas dos dados 2
analisados, com foto e observacoes . .
. ’ analisados correspondentes aos fatores utilizados
feitas pelo autor do laudo
4 Intervalo admsswel de ajuste para o 0,80 2 1,25 0,50 a 2,00 0,40 2 2,50 2
conjunto de fatores
GRAU ATINGIDO: 7
GRAU I

No caso de utilizacao de menos de cinco dados do mercado, o intervalo admissivel de ajuste é de 0,80 a 1,25, pois é desejavel que, com nimero menor de dados de mercado, a amostra seja menos heterogénea.

GRAUS 1l Il I

Pontos minimos 10 6 4

Itens 2 e 4 no Grau lll, e os demais, no  Itens 2 e 4 no minimo no Grau Il, e os

Itens obrigatoérios . . .
minimo, no Grau Il demais, no minimo, no Grau |

Todos, no minimo, no Grau |

GRAU DE PRECISAO NO CASO DE UTILIZACAO DO TRATAMENTO POR FATORES

GRAU

DESCRIGAO m T |

Amplitude do intervalo de confianca
de 80% em torno da estimativa de <=30% <=40 % <=50 %
tendéncia central

GRAU ATINGIDO: GRAU Il

APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA.
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Na tabela a seguir, identificam-se trés campos (Graus Ill, Il e 1). Para atendimento a cada exigéncia do Grau |, havera 1 ponto; do Grau Il, 2 pontos; do Grau Ill, 3 pontos.

Identificagcdo de valor e indicadores de viabilidade

PARA IDENTIFICAGAO DE VALOR

ITEM ATIVIDADE
GRAU Ill GRAU II GRAU | PONTOS
7511 Anélise operacional Ampla, com os elementos operacionais Simplificada, com base nos Sintética, com a apresentacao dos 1
o do empreendimento devidamente explicitados indicadores operacionais indicadores basicos operacionais
- PN b: alise d - - ol
Analise das séries historicas Com’ z}se em ana 1se”o Processo Com base em analise deterministica Com base em analise qualitativa
7.5.1.2 . estocatico para as variaveis-chave, . P -
do empreendimento’ . P para prazo minimo de 24 meses para um prazo minimo de 12 meses
em um periodo minimo de 36 meses
7.5.1.3 . Anlah?e setorial e be estr}Jtura, conjuntura, Da conjuntura Sintética da conjuntura 1
diagnéstico de mercado tendéncias e conduta
7.5.1.4 Taxa de desconto Fundamentada Justificada Arbitrada 2
7.5.1.5.1 Escolha de modelo Probalistico Deterministico associado aos cenarios Deterministico 1
7.5.1.5.1 Estrutura basica do fluxo de caixa Completa Simplificada Rendas liquidas 1
7.5.1.5.2 Cenarios fundamentados Minimo de 5 Minimo de 3 Minimo de 1 3
75153 Analise de sensibilidade Simulagdes com apreser?tiacao S1mulac§o4com ldentlflga’gao Simulagao Unica com variacao }
do comportamento grafico de elasticidade por variavel em torno de 10%
7.5.1.5.4 Analise de risco Risco fundamentado Risco justificado Risco arbitrado 1
1 S6 para empreendimento em operagao. 10

Enquadramento dos laudos segundo seu grau de fundamentagao
(para identificacéo de valor)

GRAUS n Il 1
Pontos Maior ou igual a 22 de13a21 de7a12
Restrices Maximo de 3 itens em graus inferiores, Maximo de 4 itens em graus inferiores Minimo de 7 itens atendidos

admitindo-se no maximo um item no Grau |

ou nao atendidos

GRAU DE FUNDAMENTAGAO
ATINGIDO

GRAU |

APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA.
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AMOSTRA T STUDENT

4 1,533
5 1,476
6 1,44
7 1,415
8 1,397
9 1,383
10 1,372
11 1,363
12 1,356
13 1,35
14 1,345
15 1,341
16 1,337
17 1,333
18 1,33
19 1,328
20 1,325
21 1,323
22 1,321
23 1,319
24 1,318
25 1,316
26 1,315
27 1,314
28 1,313
29 1,311
30 1,31
40 1,303
60 1,296
120 1,289
infinito 1,282

APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA. 11/13



APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA.

CRITERIO DE CHAUVENET -

d/s CRITICA
n d/s
5 1,65
6 1,73
7 1,80
8 1,86
9 1,92
10 1,96
12 2,03
14 2,10
16 2,16
18 2,20
20 2,24
22 2,28
24 2,31
26 2,35
30 2,39
40 2,50
50 2,58
100 2,80
200 3,02
500 3,29
5x103 3,89
5x10* 4,42
5x10° 4,89
5x10° 5,33
5x107 5,73
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AREA VALOR DE VALOR DE VALOR DE
IMOVEL EQUIVALENTE | () o js) MERCADO DE LIQUIDAGCAO

(m2) VENDA (RS) FORCADA
LOJA 19 3028,43 164.700,00  24.717.400,00 16.637.000,00
TOTAL 3.028,43 164.700,00  24.717.400,00  16.637.000,00

APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA.
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OBJETOS

= Loja na Av. Nossa Senhora de Copacabana, n° 622/620 e na Rua Figueiredo Magalhaes, n°® 236/248, Copacabana, Rio de Janeiro-RJ.

GRAU DE FUNDAMENTACAO
Grau Il conforme NBR 14653-1 e 14653-2.
GRAU DE PRECISAO

Grau Il conforme NBR 14653-1 e 14653-2.



1. METODOLOGIA DE AVALIAGAO

Foi utilizada uma abordagem mista, considerando o Método Comparativo Direto de Dados de Mercado (MCDDM) e o Método da Capitalizacdo de Renda.

Primeiramente foi feita uma pesquisa de mercado para estimar o valor de locacdo praticado na regido, levantado através de ofertas de imoveis comerciais

similares aos objetos de avaliacdo. O resultado deste levantamento foi utilizado como input em uma projecao de Fluxo de Caixa, que simula o prazo de contrato

de locacao e que quando descontado a valor presente por uma taxa de desconto adequada ao mercado, resulta no valor justo da propriedade.

1.1. METODO COMPARATIVO DIRETO DE DADOS DE MERCADO - LOCACAO
DEFINICAO

Esse método define o valor do imével mediante a comparacdo com dados

mercadoldgicos de propriedades semelhantes.

Primeiramente, é realizada uma pesquisa, buscando-se a composicdo de
uma amostra representativa de dados de mercado de imdveis com
caracteristicas, tanto quanto possivel, similares as do avaliando, com uso
de toda a evidéncia disponivel. Essa etapa, que envolve estrutura e
estratégia de pesquisa, inicia-se pela caracterizacdo e delimitacdo do
mercado em analise, com o auxilio de teorias e conceitos existentes ou
hipoteses advindas de experiéncias adquiridas pelo avaliador sobre a

formacao do valor.

Na estrutura de pesquisa, elegem-se as varidveis que, a principio, sao
relevantes para explicar a formacao de valor, e estabelecem-se as supostas
relacdes entre elas e com a variavel dependente. Os elementos pesquisados
sdo, entao, submetidos a uma homogeneizacao técnica, feita com auxilio de
fatores de ponderacdo empirica consagrados, que visam a ponderacao das

caracteristicas e dos atributos dos dados pesquisados.

IDENTIFICACAO DAS VARIAVEIS DO MODELO
Variavel dependente

Para a especificacdao correta da variavel dependente, é necessaria uma
investigacdo no mercado em relacdo a sua conduta e as formas de expressao
dos precos (preco total ou unitario, moeda de referéncia, formas de
pagamento), bem como a observacao da homogeneidade nas unidades de

medida.
Variaveis independentes

As variaveis independentes referem-se as caracteristicas fisicas (area e
frente), localizacion