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INSTRUMENTO PARTICULAR DE PROTOCOLO E JUSTIFICACAO DE INCORPORAGAO DE ACOES

DA CALGADOS VICENZA S.A. PELA AREZZO INDUSTRIA E COMERCIO S.A.

Pelo presente instrumento particular e na melhor forma de direito, as partes,

CALGCADOS VICENZA S.A., sociedade por a¢des, com sede na Cidade de Igrejinha, no Estado
do Rio Grande do Sul, na Rua Arthur Fetter, 233, Bairro Bom Pastor, CEP 95650-000, ins-
crita no Cadastro Nacional de Pessoas Juridicas do Ministério da Economia (“CNPJ/ME”)
sob o n.292.505.916/0001-11, com os seus atos constitutivos arquivados perante a Junta
Comercial, Industrial e Servicos do Estado do Rio Grande do Sul (“Jucisrs”) sob o NIRE
43.300.071.031, representada neste ato na forma de seu estatuto social (“Vicenza” ou

“Incorporada”); e

AREZzO0 INDUSTRIA E COMERCIO S.A., sociedade andnima, com sede na Cidade de Belo Hori-
zonte, no Estado de Minas Gerais, na Rua Fernandes Tourinho 147, sala 402, bairro Sa-
vassi, CEP 30112-000, com seus atos constitutivos arquivados perante a Junta Comercial
de Minas Gerais (“Jucemg”) sob NIRE 31.300.025.91-8, inscrita no CNPJ sob o n.°
16.590.234/0001-76, registrada perante a Comissdo de Valores Mobilidrios (“CVM”)
como companhia aberta categoria “A”, representada neste ato na forma de seu estatuto

social(“Arezzo” ou “Incorporadora”);

Vicenza e Arezzo, em conjunto, doravante designadas simplesmente “Partes” e, individual-

mente, “Parte”.

PREAMBULO

(i)

(ii)

CONSIDERANDO QUE a Arezzo é uma companhia aberta categoria “A” com ag6es negocia-
das no segmento especial do mercado de a¢des da B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo (“B3”)

denominado Novo Mercado, sob o cédigo de negociagdo (ticker) “ARZZ3”;

CONSIDERANDO QUE a Arezzo desenvolve atividades de modelagem e comércio de sapatos
e calcados de qualquer natureza e espécie e a industrializagdo e a comercializacdo de
artigos e vestuario de qualquer natureza e uso, dentre outras atividades, nos termos de

seu objeto social (“Negdcios Arezzo”);
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(iii)

(iv)

(v)

(vi)

(vii)

CONSIDERANDO QUE a VICENZA é uma companhia fechada cujo capital social, nesta data, no
valor de RS 25.500.000,00 (vinte e cinco milhdes e quinhentos mil reais), estd dividido
em 25.500.000 (vinte e cinco milhdes e quinhentas mil) agdes ordindrias, nominativas e

sem valor nominal (“Ag¢des Vicenza”);

CONSIDERANDO QUE a Vicenza tem por objeto a industria de calgados e bolsas, beneficia-

mento de calgados e comércio varejista de calgados e bolsas (“Negécios Vicenza”);

CONSIDERANDO QUE, em 16 de janeiro de 2023, a Arezzo celebrou com Ariovaldo Cecco-
nello Furlanetto (“Ariovaldo”) e Rosi Izabel Furlanetto (“Rosi” e, em conjunto com Ario-
valdo, os “Acionistas Vicenza”), Unicos acionistas da Vicenza o “Contrato de Compra e
Venda, Incorporacdo de A¢Ges e Outras Avencgas”, com a interveniéncia e anuéncia da
Vicenza (“Contrato”), que disciplina, sujeito a certos termos e condi¢Ges, a combinacado

dos Negdcios Arezzo e dos Negécios Vicenza (“Combinagido de Negocios”);

CONSIDERANDO QUE, nos termos do Contrato, a Combinacdo de Negdcios sera efetivada

por meio:

(a) da aquisicdo, pela Arezzo, de 15.300.000 (quinze milhGes e trezentas mil) acGes
ordinarias, nominativas e sem valor nominal, livres e desembaracadas de quais-
quer Onus, representativas de 60,00% (sessenta por cento) do capital social to-
tal e votante da Vicenza (“Ag¢Oes Transferidas”), pelo preco total de
RS 103.800.000,00 (cento e trés milhdes e oitocentos mil reais) (“Pre¢o de Com-
pra”), nos termos do artigo 481 e seguintes da Lei n.2 10.406, de 10 de janeiro
de 2002 (“Cddigo Civil”); e

(b) daincorporagdo, pela Arezzo, das 10.200.000 (dez milhGes e duzentas mil) agdes
ordinarias, nominativas e sem valor nominal de emissdo da Vicenza, livres e de-
sembaragadas de quaisquer Onus, representativas de 40% (quarenta por cento)
do capital social total e votante da Vicenza (“Ag¢06es Incorporadas”), com a emis-
sdo de novas ag¢des ordindrias, nominativas, escriturais e sem valor nominal pela
Arezzo, a serem integralizadas com as A¢des Incorporadas, nos termos do artigo
252 da Lei n.2 6.404, de 15 de dezembro de 1976 (“Lei das S.A.”);

CONSIDERANDO QUE, nos termos do Contrato, a aprovagdo da Incorporagdo de AgGes (con-
forme definida na Clausula 2.1(ii) abaixo) esta sujeita a aprovacdo pela assembleia geral

das Partes;
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(viii)

CONSIDERANDO QUE, na Data de Fechamento, a Vicenza se tornard subsidiaria integral da
Arezzo e as bases acionarias da Vicenza e da Arezzo serdo unificadas por meio da emis-
sdo de novas a¢Oes ordinarias, nominativas, escriturais e sem valor nominal pela Arezzo
aos Acionistas Vicenza, na proporcao das respectivas participacdes no capital social da
Vicenza, representativas, na Data de Fechamento (conforme definida na Clausula 17.6
abaixo), da participacao final dos Acionistas Vicenza (conforme indicada na Clausula 5.3

e observado o disposto na Clausula 9.1 abaixo) no capital social total da Arezzo.

RESOLVEM firmar, nos termos dos artigos 224, 225 e 252 da Lei das S.A. e das normas constantes
da Resolugdo CVM n.2 78, de 29 de marco de 2022 (“RCVM 78”), o presente “Instrumento Parti-

cular de Protocolo e Justificagcdo de Incorporacao de A¢Ges da Calcados Vicenza S.A. pela Arezzo

Industria e Comércio S.A.”, observados os termos, clausulas e condi¢gdes adiante consubstancia-

dos (“Protocolo e Justificagdao”):

CLAUSULA 1.2

INTERPRETACAO E DEFINICOES

1.1.

Interpretagdo. Os titulos e cabecalhos deste Protocolo e Justificacdo servem meramente

para referéncia e ndo devem limitar ou afetar o significado atribuido a Clausula a que

fazem referéncia.

1.1.1. Os termos “inclusive”, “incluindo”, “particularmente” e outros termos seme-
Ihantes serdo interpretados como se estivessem acompanhados do termo

“exemplificativamente”.

1.1.2. Sempre que exigido pelo contexto, as definicbes contidas neste Protocolo e
Justificagdo aplicar-se-do tanto no singular quanto no plural e o género mas-

culino incluirad o feminino e vice-versa.

1.1.3. Referéncias a qualquer documento ou outros instrumentos incluem todas as
suas alteragdes, substituicdes, consolidacdes e respectivas complementa-

¢Oes, salvo expressamente disposto de forma diferente.
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1.2.

1.1.4.

1.1.5.

Referéncias a disposicGes legais serdo interpretadas como referéncias as dis-
posicOes respectivamente alteradas, estendidas, consolidadas ou reformula-

das na data deste Protocolo e Justificagao.

Eventuais omissdes, lacunas, obscuridades ou duvidas que ndo possam ser
dirimidas por este Protocolo e Justificacdo deverdo ser sanados com a apli-

cacdo das regras de interpretacdo constantes do Contrato.

Definigbes. Os termos iniciados com letras mailsculas constantes deste Protocolo e Jus-

tificacdo terdo os significados a eles atribuidos neste instrumento ou no Contrato, con-

forme aplicdvel. Adicionalmente, os termos iniciados em letras maiusculas elencados

abaixo terdo a seguinte defini¢do:

(i)

(ii)

(iii)

Fechamento. Significa a implementacdo e consumacao da Operacdo, nos ter-

mos e condicdes estabelecidos neste Protocolo e Justificacdo e no Contrato;

Onus. Significa qualquer garantia real ou pessoal de qualquer tipo, incluindo
qualquer hipoteca, alienacado fiduciaria, penhor, caucdo, usufruto, qualquer
tipo de restri¢do judicial ou administrativa, bem como quaisquer direitos de
terceiros, arrendamento, licenciamento, acordo de voto, opc¢ado, direito de
primeira oferta, direito de preferéncia, ou quaisquer outras restri¢des ou li-
mita¢des de qualquer natureza que possam afetar, restringir ou condicionar
a total propriedade e posse de determinado direito, bem ou ativo, bem como
guaisquer outros direitos ou reivindicacGes similares de qualquer natureza
relacionados a tais direitos, na medida em que tenham resultado similar
aqueles decorrentes dos institutos mencionados acima, decorrentes de le-

gislagdo brasileira ou estrangeira, conforme aplicavel;

Perda(s). significa todas as obrigacGes, responsabilidades, contingéncias,
perdas, danos, prejuizos, responsabilidade pecuniaria ou conversivel em pe-
cunia (inclusive juros, multa, correcdo monetaria, honorarios advocaticios ra-
zoaveis, despesas com peritos e custas judiciais), que se tornem exigiveis e
sejam decorrentes ou ndo de reclamacgdes, a¢cdes, processos, investigacoes,
reclamacgdes, decisdes transitadas em julgado (incluindo judiciais, adminis-
trativas ou arbitrais), multas, juros, penalidades, custos, despesas e imposi-
¢do de Onus (incluindo-se penhora de bens, ativos, direitos ou créditos, e/ou

limitacdo parcial ou total, temporaria ou definitiva, ao livre uso ou disposi¢do
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1.3.

de quaisquer montantes depositados em contas bancarias), insuficiéncia de
ativos, superveniéncias passivas, depdsitos e constri¢des judiciais, ainda que
seus efeitos se materializem apenas no futuro e independentemente do co-
nhecimento das Partes e de haver ou nao registro nos balancos e demons-
tracOes financeiras das sociedades. Exceto nas hipdteses especificas previs-
tas no Contrato, a definicdo de Perda ndo abrangerd danos indiretos, lucros

cessantes ou perda de oportunidade;

Negociagao. As Partes declaram e reconhecem que o teor deste Protocolo e Justificacdo
reflete o resultado das negociacdes havidas entre elas, tendo as clausulas constantes
deste Protocolo e Justificacdo sido redigidas pelas Partes conjuntamente, independente
do advogado ou representante que as transcreveu. As Partes declaram, ainda, terem
sido devida e suficientemente assessoradas por consultores externos e/ou internos e,

portanto, concordam plenamente com as disposi¢cdes deste Protocolo e Justificacdo.

CLAUSULA 2.2

OBJETO

2.1

Operagdo. Este instrumento de Protocolo e Justificacdo tem por objeto consubstanciar
as justificativas, os termos, clausulas e condi¢des da Combinacdo de Negdcios, que com-
preendera as seguintes etapas, todas interdependentes e vinculadas entre si, e que de-
verdo ser implementadas de forma sucessiva e conexa, cuja eficidcia e consumagao es-
tardo sujeitas as aprovagdes societdarias aplicaveis e ao implemento das Condi¢des Sus-
pensivas, conforme definidas abaixo (“Opera¢ao”):

(i) a aquisicdo, pela Arezzo, na Data de Fechamento, da totalidade das A¢Ges Trans-
feridas, livres e desembaracadas de quaisquer Onus, com todos e quaisquer di-
reitos e obrigagOes a elas inerentes, incluindo quaisquer direitos politicos e
econdmicos, pelo Preco de Compra a ser pago pela Arezzo nos termos do Con-

trato (“Compra e Venda das Ag¢des Transferidas”); e

(ii) a incorporacao, pela Arezzo, na Data de Fechamento, das A¢Ges Incorporadas,
nos termos do artigo 252 da Lei das S.A., com a consequente conversao da Vi-
cenza em subsididria integral da Arezzo, e a emissdo de novas ag¢des ordindrias,

nominativas, escriturais e sem valor nominal pela Arezzo (“Novas Agdes
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Arezzo”) a serem atribuidas aos Acionistas Vicenza na propor¢ao de sua partici-

pacdo no capital social da Incorporada (“Incorporagao de Agées”).

2.11 Embora as etapas previstas na Cladusula 2.1 acima ocorram de forma subse-
guente, uma a outra, todas fazem parte de um negdcio juridico Unico, sendo
premissa que cada uma das etapas ndo tenha eficacia, individualmente, sem
gue as demais também a tenham e sejam, em sua integralidade, implemen-
tadas. Dessa forma, a Operac¢do ndo podera ser parcialmente aprovada pelas

assembleias gerais das Partes ou parcialmente implementada.

CLAUSULA 3.2

MOTIVOS E FINS DA OPERACAO E CUSTOS

3.1

3.2

33

34

3.5

Motivos e Fins da Operac¢ao. A Combinacdo de Negdcios, por meio da Operacao, permi-
tira reforco de recursos empresariais e patrimoniais, possibilitando as partes ampliar seu

potencial de atuacdo no mercado de moda, vestuario e acessorios.

Livre negociacao. A relacao de substituicao foi negociada no Contrato, conforme des-
crito no predambulo deste Protocolo e Justificacdo, e livremente acordada entre a Arezzo
e os Acionistas Vicenza, que sao partes independentes e contaram com a assessoria dos

seus respectivos assessores na analise dos parametros financeiros da Operacao.

Interesse dos Acionistas e Beneficios para as Partes. A Operag¢ao também podera gerar
efeitos positivos consistentes no aumento da capacidade de atragdo de investimentos
por meio do mercado financeiro e de capitais e na melhoria da apreciacdo dos ativos

das Partes, propiciando a criagdo de valor aos acionistas.

Fatores de Risco. A efetivagdo da Operagdao ndo aumenta a exposigao de risco da Incor-
poradora ou da Incorporada, e ndo impacta de maneira relevante o risco dos acionistas,

dos investidores e dos terceiros interessados das Partes.

Estimativas de Custos. Estima-se que os custos e despesas totais para realizacao e efe-

tivacdo da Operacdo, incluindo os honorarios de assessores juridicos, de avaliadores e
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3.6

de auditores e os custos para realizacdo e publicacdo dos atos societdrios ndo devem

ultrapassar o montante de RS 1.300.000,00 (um milhdo e trezentos mil reais).

Opinidao dos administradores. Os administradores da Arezzo e da Vicenza opinam favo-
ravelmente a realizacdo da Operacao e recomendam sua aprovacao pelas assembleias
gerais extraordinarias da Arezzo e da Vicenza, cuja eficacia ficara condicionada a satis-
facdo (ou renuncia, se e conforme aplicavel nos termos do Contrato) de determinadas

Condigdes Suspensivas.

CLAUSULA 4.2

CAPITAL SOCIAL DAS PARTES ANTES DA OPERACAO

4.1

4.2

Composigao do capital social da VICENzA antes da Operacao. O capital social da Vicenza,
nesta data, totalmente subscrito e integralizado, é de R$ 25.500.000,00 (vinte e cinco
milhGes e duzentos e cinquenta mil reais) dividido em 25.500.000 (vinte e cinco milhdes
e duzentas e cinquenta mil) acdes ordinarias, nominativas e sem valor nominal, distri-

buidas entre os acionistas da seguinte forma:

N.2 de Ages

Ariovaldo 15.067.950 59,09%
Rosi 10.432.050 40,91%
Outros 0 0,000000%
AcgOes em tesouraria 0 0,000000%
Total 25.500.000 100%

Composi¢ao do capital social da AREzzO antes da Operagdo. O capital social da Arezzo,
nesta data, é de RS 1.671.715.566,61 (um bilh3o, seiscentos e setenta e um milhdes,
setecentos e quinze mil e sessenta e um centavos), dividido em 110.186.077 (cento e
dez milhdes, cento e oitenta e seis mil e setenta e sete) a¢des ordinarias, nominativas,

escriturais e sem valor nominal, distribuidas entre os acionistas da seguinte forma:
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acionista | _N.2deAgdes

Alexandre Café Birman 14.358.066 13,031
Anderson Lemos Birman 31.021.715 28,154
Outros 64.805.860 58,815
AgOes em tesouraria 436 0,001

CLAUSULA 5.2

CoMPOSICAO DO CAPITAL SOCIAL DAS PARTES DEPOIS DA OPERACAO

5.1.

5.2.

Composigao do capital social da Vicenza depois da Compra e Venda das Agdes Trans-
feridas. Na Data de Fechamento, depois da Compra e Venda das A¢des Transferidas e
antes da Incorporacao de Ac¢Ges, o capital social da Vicenza, totalmente subscrito e in-
tegralizado, no montante de RS 25.500.000,00 (vinte e cinco milhdes e duzentos e cin-
quenta mil reais), dividido em RS 25.500.000,00 (vinte e cinco milhdes e duzentas e cin-
guenta mil) agdes ordinarias, nominativas e sem valor nominal, sera distribuido entre os

acionistas da seguinte forma:

pcionista | 2 deasses

Arezzo 15.300.000 60,00%
Ariovaldo 6.027.180 24,00%
Rosi 4.172.820,00 16,00%
Outros 0 0,000000%
AgOes em tesouraria 0 0,000000%

Composigao do capital social da Vicenza depois da Incorporagao de A¢oes. Na Data de
Fechamento, apds a Incorporacgdo de A¢des, o capital social da Vicenza, totalmente subs-
crito e integralizado, no montante de RS 25.500.000,00 (vinte e cinco milh&es e quinhen-
tos mil reais) dividido em 25.500.000 (vinte e cinco milhdes e quinhentas mil) a¢des or-
dinarias, nominativas e sem valor nominal, distribuidas entre os acionistas da seguinte

forma, todas de titularidade da Arezzo, conforme segue:
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acionista | N deasses

Arezzo 25.500.000 100,000000%
Acdes em tesouraria 0 0,000000%
Outros 0 0,000000%

5.3. Composicao do capital social da Arezzo depois da Incorporacao de Ag¢des. O capital
social da Arezzo apurado na Data de Fechamento, nos termos da Clausula 17.6 abaixo,
devera ser aumentado, em razdo da Incorporacdo de Acgbes, no valor de
RS 66.513.200,00 (sessenta e seis milhdes, quinhentos e treze mil e duzentos reais), me-
diante a emissdo das Novas Ac¢Oes Arezzo. Na hipdtese do capital social da AREzzo na
presente data permanecer inalterado até a Data de Fechamento, e ndo ocorrer nenhum
ajuste na relagdo de substituicdo aqui prevista, o capital social da Arezzo passaria a ser
de RS 1.738.228.766,61 (um bilhdo, setecentos e trinta e oito milhdes, duzentos e vinte
e oito mil, setecentos e sessenta e seis reais e sessenta e um centavos), dividido em
110.989.206 (cento e dez milhGes, novecentos e oitenta e nove mil, duzentas e seis)
acOes ordinarias, nominativas, escriturais e sem valor nominal, distribuidas entre os aci-
onistas da seguinte forma:

Aconista | NedeAgdes|  %Total*
Alexandre Café Birman 14.358.066 12,936
Anderson Lemos Birman 31.021.715 27,950
Ariovaldo 474.569 0,428
Rosi 328.560 0,296
Outros 64.805.860 58,389
Ac¢Oes em tesouraria 0,001
———
Percentuaisaproximados
CLAUSULA 6.2

CoMPRA E VENDA DAS ACOES TRANSFERIDAS

6.1.

Compra e Venda das A¢oes Transferidas. Na Data de Fechamento, os Acionistas Vicenza
venderdo, alienardo e entregarao a Arezzo, e a Arezzo comprard, adquirird e recebera
dos Acionistas Vicenza, de forma irrevogavel e irretratdvel, as A¢des Transferidas, livres
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e desembaragadas de quaisquer Onus, com todos e quaisquer direitos e obrigacdes a
elas inerentes, inclusive quaisquer direitos politicos e econémicos, nos exatos termos e

condicbes previstos no Contrato.

6.2. Pre¢o de Compra. Como contrapartida pela aquisicdo das Acdes Transferidas, na Data
de Fechamento, a Arezzo pagara aos Acionistas Vicenza, na proporc¢do de sua participa-
¢do no capital social, o Preco de Compra previsto no Contrato.

CLAUSULA 7.2

INCORPORACAO DE ACOES

7.1 Incorporagao de Ag¢des. Na Data de Fechamento, uma vez verificado o implemento das
Condigdes Suspensivas, imediatamente depois da Compra e Venda das A¢des Transferi-
das, Arezzo realizara a Incorporacgdo de Ac¢Ges.

7.2 Subsididria integral. Como consequéncia da Incorporacao de Ac¢des, a Vicenza serd con-
vertida em subsididria integral da Arezzo, nos termos do artigo 252 da Lei das S.A.

CLAUSULA 8.2

DIREITO DE RETIRADA E VALOR DE REEMBOLSO

8.1

8.2

Direito de retirada dos acionistas da Vicenza. Tendo em vista que os Acionistas Vicenza,
por meio do Contrato, se obrigaram a votar afirmativamente para a aprovacdo da Incor-
poracao de Agbes, ndo havera acionista dissidente da deliberagao da assembleia geral
da Vicenza que aprovar a Incorporagdo de Agdes legitimado para exercer o direito de
retirada previsto nos artigos 137, 252, § 22 e 264, § 32, da Lei das S.A. Nao obstante nao
haver acionista dissidente, foram preparados os laudos de avaliacdo de cada uma das
Partes pelo critério do fluxo de caixa descontado para fins informacionais e comparati-

VoS previstos no art. 264 da Lei das S.A., conforme Clausula 102 abaixo.

Direito de retirada dos acionistas da AREzzo. Em regra, é assegurado direito de recesso
aos acionistas da Companhia dissidentes da deliberagao que aprovar incorporagao de
acoes, nos termos dos artigos 137 e 252, § 19, da Lei das S.A. Nao obstante, as a¢des da
Companhia preenchem os requisitos de liquidez e dispersdo no mercado, conforme pre-

vistos no artigo 137, Il, da Lei das S.A. Assim, os acionistas da Companhia que nao
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CLAUSULA 9.2

aprovarem a Incorporagdo de Ac¢Ges, seja por dissencdo, abstengdo ou ndo compareci-

mento, ndo terdo o direito de retirarem-se da Companhia.

8.2.1

8.2.2

Considera-se liquidez quando a espécie ou classe de acao, ou certificado que
a represente, integre indice geral representativo de carteira de valores mo-
biliarios admitido a negocia¢cdo no mercado de valores mobilidrios, no Brasil
ou no exterior, definido pela CVM (art. 137, 1l, “a” da Lei das S.A.), e disper-
sdo, quando o acionista controlador, a sociedade controladora ou outras so-
ciedades sob seu controle detiverem menos da metade da espécie ou classe
de acdo (art. 137, ll, “a” da Lei das S.A.).

No caso da Companhia, as a¢Ges de emissdo da Companhia integram o Ibo-
vespa e os acionistas controladores da Companhia sdo titulares de acdes de
emissdo da Companbhia representativas de menos da metade do capital social
da Companhia, preenchendo-se, assim, os requisitos de liquidez e dispersao
de mercado previstos no art. 137, Il da Lei das S.A.

RELACAO DE SUBSTITUICAO, NUMERO DE ACOES A SEREM ATRIBUIDAS AOS ACIONISTAS VI-
CENZA E TRATAMENTO DE FRACOES DE ACOES

9.1

9.2

Relagdo de Substituicdo. Com a efetivacdo da Incorporacdo de AcGes, na Data de Fecha-

mento, os Acionistas Vicenza receberdo 0,078738137 para cada 1 Agdo Incorporada de

sua titularidade incorporada na Data de Fechamento (“Relagdo de Substitui¢cdo”).

9.11

9.1.2

Premissas para cdlculo da Relagdo de Substituicdo. A relagdo de substituicdo

foi livremente negociada entre a Arezzo e os Acionistas Vicenza.

Ajustes na Relagdo de Substitui¢do. A Relagdo de Substituicdo ndo sera pas-
sivel de ajuste, exceto se o nimero de a¢des representativas do capital social
da Vicenza, a época da assembleia geral que deliberar sobre a Incorporagao
de Ac¢des, ndo for igual ao nimero de a¢Ges que compdem o capital social da

Vicenza nesta data.

Numero de Novas Ac¢oes Arezzo. Com a efetivacdo da Incorporacgdo de Acdes, na Data

de Fechamento, a Arezzo emitira em favor dos Acionistas Vicenza um total de 803.129

Novas AgOes Arezzo.
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9.2.1 Definicdo do numero final de Novas Agées Arezzo. Nao obstante o disposto
na Cldusula 9.2, a quantidade final de Novas Ac¢des Arezzo correspondera ao
produto da multiplicacdo: (1) da Relacdo de Substituicdo; pela (2) quantidade
efetiva de Ag¢bes Incorporadas na Data de Fechamento.

9.3 Inexisténcia de a¢6es canceladas pela Vicenza. A Operacao sera realizada sem o cance-
lamento de ac¢Oes pela Vicenza.

9.4 FragOes de acdes da Vicenza. Como a Operacdo serd realizada sem o cancelamento de
acoes pela Vicenza, ndo haverd fracoes de acdes da Incorporada.

9.5 Emissao de novas agoes pela Arezzo. Na Data de Fechamento, a Arezzo emitira as Novas
AcOes Arezzo, a serem subscritas pela Vicenza em favor dos Acionistas Vicenza na pro-
porcdo de suas respectivas participacdes no capital social da Vicenza na Data de Fecha-
mento, e integralizadas mediante a incorporacdo das A¢des Incorporadas.

9.6 FragoOes de Agbes da Arezzo. Eventuais fragcdes de acGes da Arezzo serdo desconsidera-
das.

CLAUSULA 10.2

CALCULO DA RELAGCAO DE SUBSTITUICAO PARA FINS COMPARATIVOS

10.1

Calculo da relagao de substituicao para fins comparativos. Consoante disposto no art.
264 da Lei das S.A. e no art. 82 da RCVM 78, para fins informacionais e comparativos, foi
calculada a relagdo de substituicdo das a¢des da Vicenza por agdes da Arezzo com base
no critério de fluxo de caixa descontado, uma vez este critério ndo foi utilizado como
determinante para estabelecer a relagdo de substitui¢do proposta. A relagao de substi-
tuicdo comparativa é o resultado da divisdo (a) do valor por agdo da Vicenza calculado
pelo critério de fluxo de caixa descontado, considerando-se o atual nimero de a¢gdes em
gue se divide o capital da Vicenza, (b) pelo valor por acdo da Arezzo calculado pelo cri-

tério de fluxo de caixa descontado, conforme segue:

Vicenza Arezzo

Fluxo de Caixa Descontado

_ 66.513.200,00 9.033.000.000,00
(RS mil) (A)*



DocusSign Envelope ID: 1B55B60F-D51C-407C-BF4A-A6777B89C0C1

10.2

10.3

10.4

Quantidade de acdes (B) 25.500.000 110.989.206

Fluxo de Caixa Descontado

d 30 (A) / (B)* 2,6083607843137 81,979504543029
aacdo

Relagdo de substituicao

Vicenza/Arezzo*

# Valor apresentado com
doze casas decimais e trun- 0,031817230423

cado.

* Os valores correspondem ao menor valor do intervalo de avaliagdo encontrado nos laudos.

Empresa Avaliadora e Laudo de Avaliagao por Fluxo de Caixa Descontado. Em cumpri-
mento ao disposto no art. 264 da Lei das S.A. as Partes contrataram a Deloitte Touche
Tohmatsu Consultores Ltda. (“Empresa Avaliadora”) para a avaliacdo da Vicenza e da
Arezzo pelo critério do fluxo de caixa descontado, em 31 de dezembro de 2022 (“Laudo
FCD”), os quais serdo oportunamente divulgados na pagina da Arezzo na internet e por

meio do Sistema Empresas.NET, nos termos das normas aplicaveis.

Declara¢dao da Empresa Avaliadora. Nos termos da legislagdo vigente, a Empresa Avali-
adora declarou: (i) ndo ser titular, direta ou indiretamente, de qualquer valor mobiliario
ou derivativo referenciado em valor mobilidrio de emissdo da VICENZA ou da AREZzO; (ii)
nao ter conhecimento de conflito de interesses, direto ou indireto que lhe diminua a
independéncia necessaria ao desempenho de suas fungdes; e (iii) que a VICENZA, a
AREZz0, seus controladores, socios, acionistas ou administradores, de nenhuma forma:
(a) direcionaram, limitaram, dificultaram ou praticaram quaisquer atos que tenham ou
possam ter comprometido o acesso, a utilizagdo ou o conhecimento das informacdes,
bens, documentos ou metodologias de trabalho relevantes para a qualidade de suas
respectivas conclusdes, (b) restringiram, de qualquer forma, a sua capacidade de deter-
minar as conclusdes apresentadas de forma independente, ou (c) determinaram as me-

todologias utilizadas para a elaboragao do Laudo FCD.

Relagdo de substituicdo para fins comparativos — Vicenza. Caso a relagao de substitui-

¢do fosse calculada com base no critério do fluxo de caixa descontado, tendo-se por base
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o atual nimero de acGes em que se divide o capital social da Vicenza, conforme indicado
na Cldusula 4.1 acima, os Acionistas Vicenza receberiam 0,031817230423 novas ac¢oes
ordindrias, nominativas, escriturais e sem valor nominal de emissao da Arezzo para cada
acao ordinaria, nominativa e sem valor nominal de emissao da Vicenza de sua titulari-
dade.

CLAUSULA 11.2

ACOES INCORPORADAS

11.1

AcgOes Incorporadas. Na Data de Fechamento, a AREZzZO ird incorporar as Ag¢des Incorpo-
radas, representativas de 40% (quarenta por cento) do capital social total e votante da
VICENZA, observado que a parcela restante do capital social e votante da VICENZA terd
sido, em momento imediatamente anterior, objeto da compra e venda mencionada na

Clausula 6.1 acima.

CLAUSULA 12.2

AVALIACAO DO VALOR ECONOMICO DAS ACOES INCORPORADAS

12.1

12.2

Empresa Avaliadora e Laudo de Avaliagao da Incorporagao. Consoante disposto no ar-
tigo 226 e no artigo 251, § 1.2, da Lei das S.A, as PARTES contrataram a EMPRESA AVALIA-
DORA também para elaborar o laudo de avaliagdo das A¢des Incorporadas constante do
Anexo 12.1, o qual serd oportunamente divulgado na pdgina da Arezzo na internet e por
meio do Sistema Empresas.NET, nos termos das normas aplicaveis (“Laudo de Avaliagdo

da Incorporagdo”).

Declara¢dao da Empresa Avaliadora. Nos termos da legislagdo vigente, a Empresa Avali-
adora declarou: (i) ndo ser titular, direta ou indiretamente, de qualquer valor mobilidrio
ou derivativo referenciado em valor mobilidrio de emissdo da Vicenza ou da Arezzo; (ii)
nado ter conhecimento de conflito de interesses, direto ou indireto que lhe diminua a
independéncia necessaria ao desempenho de suas funcoes; e (iii) que a Vicenza, a
Arezzo, seus controladores, sdcios, acionistas ou administradores, de nenhuma forma:
(a) direcionaram, limitaram, dificultaram ou praticaram quaisquer atos que tenham ou
possam ter comprometido o acesso, a utilizagdo ou o conhecimento das informagdes,
bens, documentos ou metodologias de trabalho relevantes para a qualidade de suas

respectivas conclusdes, (b) restringiram, de qualquer forma, a sua capacidade de
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12.3

124

12,5

12.6

12.7

12.8

determinar as conclusGes apresentadas de forma independente, ou (c) determinaram

as metodologias utilizadas para a elaboracdo do Laudo de Avalia¢do da Incorporagao.

Custos e despesas. A Arezzo arcara com todos os custos e as despesas relacionados com
a elaboracdo do Laudo de Avaliacdo da Incorporacao, incluindo os honorarios da Avali-

adora.

Ratificacdo da Contrata¢ao da Avaliadora. A assembleia geral extraordinaria da Arezzo
deverd ratificar a escolha da Empresa Avaliadora para elaboracdo do Laudo de Avaliacao
da Incorporacao relativo as A¢des Incorporadas.

Critério de avaliagdo. Fixou-se o critério do valor econémico para a avaliacdo das AcGes

Incorporadas, apurado pelo método do fluxo de caixa descontado.

Data-Base. Adotou-se como data-base para o Laudo de Avaliacdo da Incorporacdo o dia
31 de dezembro de 2022.

Valor atribuido. Conforme demonstrado no Laudo de Avaliacdo da Incorporacgdo, a Em-
presa Avaliadora concluiu, com base nos trabalhos efetuados, que o valor econémico
das Agoes Incorporadas, apurado pela metodologia de fluxo de caixa descontado a valor
presente, encontra-se no intervalo entre RS 66.513.200,00 (sessenta e seis milhdes, qui-
nhentos e treze mil e duzentos reais) e RS 72.454.000,00 (setenta e dois milhdes, qua-
trocentos e cinquenta e quatro mil), sendo que tais valores representam 40% (quarenta
por cento) dos valores apurados no Laudo de Avaliagdo da Incorporagdo para 100% da
Vicenza, uma vez que as Ag¢Bes Incorporadas representam 40% (quarenta por cento) do

numero de a¢des de emissdo da Vicenza.

Variagdes no valor das Ag¢oes Incorporadas. Ressalvado eventual direito de indenizagao
e direitos de ajuste previstos no Contrato, a Arezzo assumira o risco das variagdes no
valor das Ac¢des Incorporadas entre a Data-Base a Data de Fechamento, de modo que
eventuais variagdes, positivas ou negativas, no valor das Ag¢des Incorporadas, nao im-
pactardao o montante do capital social da Arezzo a ser aumentado, nem, tampouco, as

novas a¢oes da Arezzo a serem emitidas.
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CLAUSULA 13.2

TRATAMENTO DAS AGOES DE UMA DAS PARTES DE TITULARIDADE DA OUTRA PARTE

13.1 Tratamento das a¢Ges da Arezzo de titularidade da Vicenza. A Vicenza ndo é ou ser3,
na Data de Fechamento, titular de acdes de emissado da Arezzo.

13.2 Tratamento das a¢Oes da Vicenza de titularidade da Arezzo. As a¢Oes de emissdo da
Vicenza e de titularidade da Arezzo permanecerdo inalteradas.

CLAUSULA 14.2

AUMENTO DE CAPITAL, EMISSAO DE NOVAS ACOES E DIREITOS DAS NOVAS ACOES

14.1

14.2

14.3

14.4

14.5

Aumento de Capital na Arezzo. A Incorporacdo de A¢des Incorporadas acarretard o au-
mento do capital social da Arezzo no montante de RS 66.513.200,00 (sessenta e seis
milhGes, quinhentos e treze mil e duzentos reais), mediante a emissdo das 803.129 (oi-
tocentas e trés mil, cento e vinte e nove) Novas A¢Ges Arezzo, pelo preco de emissdo de
RS 82,81757974 por acdo, a serem subscritas nos termos da Cladusula 14.4, abaixo, e, na
Data de Fechamento, integralizadas por meio da Incorporagao de A¢Ges, nos termos do
artigo 252 da Lei das S.A. (“Aumento de Capital”).

Valor apurado e capital a integralizar. Em atendimento ao artigo 226 da Lei das S.A,, a
Empresa Avaliadora apurou que o valor das A¢des Incorporadas é, pelo menos, igual ao

valor do capital social da Arezzo a integralizar.

Reserva de capital. Eventual diferenga positiva entre a cotagdo de fechamento das
acdes da Arezzo na data de emissao das Novas A¢Oes Arezzo e o pre¢o de emissdo pre-
visto na Clausula 14.1 acima sera destinado a formacdo da reserva de capital da Arezzo,

nos termos do artigo 182, § 1.9, “a”, da Lei das S.A.

Subscrigao das novas a¢oes. Os administradores da Vicenza subscreverdo, por conta dos
Acionistas Vicenza, na proporgao de suas respectivas participagdes no capital social da
Vicenza, a totalidade das Novas A¢des Arezzo, que serdo integralizadas mediante a in-

corporacgao das acdes de emissao da Vicenza.

Atribuicdao e emissao das novas agdes. Nos termos do artigo 252, § 3.2 da Lei das S.A.,

na Data de Fechamento, os acionistas da Incorporada receberdo diretamente da Arezzo
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14.6

14.7

as Novas Ac¢Ges Arezzo, proporcionalmente a participa¢do de cada acionista no capital
social da Vicenza na Data de Fechamento, desconsideradas as a¢Ges de titularidade da
AREZZO0.

Direito de Preferéncia. Nos termos do § 1.2 do artigo 252 da Lei das S.A., os acionistas
da Arezzo ndo terdo direito de preferéncia para subscrever o aumento de capital aqui

descrito.

Direito das Novas Ac¢Oes Arezzo. As Novas Acdes Arezzo atribuidas aos Acionistas Vi-
cenza em decorréncia da Incorporacao de Acbes terdo os mesmos direitos e beneficios
atribuidos as demais acdes ordindrias de emissdo da Arezzo, fazendo jus, inclusive, a

toda e qualquer distribuicdo de lucros que porventura seja realizada apds sua emissao.

CLAUSULA 15.2

EXISTENCIA DA INCORPORADA

15.1 Existéncia da Incorporada. A Operacdo nao resultara na extingcdo da Vicenza, que conti-
nuara existente, sem qualquer solug¢ao de continuidade.
CLAUSULA 16.2

ATOS SOCIETARIOS DAS PARTES

16.1

Assembleia geral extraordinaria da Vicenza. A assembleia geral extraordinaria da Vi-

cenza devera deliberar sobre as seguintes matérias, sem prejuizo da inclusdo de outras

matérias:

(i) a aprovacao do Protocolo e Justificacao;

(ii) a ratificacdo da nomeacdo e contrata¢do da Empresa Avaliadora para elabo-
racdo do Laudo de Avaliacdo da Incorporagao;

(iii) o Laudo de Avalia¢do da Incorporagao;

(iv) a aprovacdo da Incorporacdo de Agles, cuja eficacia estara subordinada ao

implemento (ou renuncia, conforme aplicavel) das Condi¢des Suspensivas e

ao advento da Data de Fechamento; e
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16.2

(v)

a autorizacdo para os administradores, uma vez verificada a implementacao
(ou rendncia, conforme aplicavel) das Condi¢Ges Suspensivas, praticarem to-
dos os atos necessdrios a efetivacdo das deliberagdes acima, nos termos
deste Protocolo e Justificacdo, incluindo, sem limitacdo, a subscricdo do au-
mento de capital da Arezzo a ser integralizado mediante a incorporacdo das

Acoes Incorporadas.

Assembleia geral extraordinaria da Arezzo. A assembleia geral extraordinaria da AREZZO

serad convocada, instalada e realizada para deliberar sobre as seguintes matérias, sem

prejuizo da inclusdo de outras matérias:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

(v)

(vi)

a aprovacao do Protocolo e Justificacdo;

a ratificacdo da nomeacdo e contratacdo da Empresa Avaliadora para elabo-
racao do Laudo de Avaliacdo da Incorporacao;

o Laudo de Avalia¢do da Incorporacao;

aIncorporacao de A¢Ges, cuja eficdcia estard subordinada ao implemento (ou
renuncia, conforme aplicavel) das Condi¢des Suspensivas e ao advento da
Data de Fechamento;

a aumento de capital social e a emissdo das Novas Ac¢des Arezzo, a serem
integralizadas mediante a incorporacdo das A¢bes Incorporadas, cuja eficacia
estara subordinada ao implemento (ou renuncia, conforme aplicavel) das

Condigdes Suspensivas e ao advento da Data de Fechamento;

a alteragdo do art. 59, caput, do estatuto social da Arezzo, para ajustar o valor
do capital social e 0 nimero de a¢des ordinarias representativas do capital
social, refletindo o aumento e a emissdo de acdes decorrente da Incorpora-
¢do de Agles, cuja eficdcia estara subordinada ao implemento (ou renuncia,
conforme aplicével) das Condi¢Ges Suspensivas e ao advento da Data de Fe-

chamento; e
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16.3

16.4

16.5

16.6

(vii) a autorizacdo para os administradores da Arezzo praticarem todos os atos
necessdrios a efetivacdo das deliberagbes anteriores, incluindo a declaragao
da verificacdo das CondicGes Suspensivas (ou renuncia a elas, conforme o

caso) e da eficacia da Incorporacdo de A¢Ges e do Aumento de Capital.

Coordenagao das assembleias gerais. As deliberacdes a serem tomadas nas assembleias
gerais extraordinarias das Partes serdo interdependentes, sendo a assembleia da Vi-
cenza realizada antes da assembleia da Arezzo e observada a ordem prevista nesta Clau-

sula.

Reunido do Conselho de Administra¢ao da Arezzo. Na Data de Fechamento, o Conselho
de Administracdo da Arezzo se reunira para deliberar sobre a confirmacdo de que todas

as CondigGes Suspensivas foram verificadas ou renunciadas, conforme o caso.

Assembleia Geral da Vicenza. Na Data de Fechamento, a assembleia geral extraordina-
ria da Vicenza deverd deliberar sobre a confirmacado de que todas as Condicdes Suspen-

sivas foram verificadas ou renunciadas, conforme o caso.

Filiais. A Operacdo ndo afetara a existéncia das filiais da VICENZA e da AREZZO, que conti-

nuardo a funcionar e a desenvolver suas atividades normalmente.

CLAUSULA 17.2

CONDICOES SUSPENSIVAS

17.1

CondigOes Suspensivas. As eficacias da Compra e Venda das Ac¢des Transferidas e da
Incorporagdo de A¢des e, por consequéncia, a consumacao da Operacgdo, estardo subor-
dinadas, nos termos do artigo 125 e 126 do Cédigo Civil, ao implemento, cumulativo, ou
renuncia, quando aplicével, das seguintes condi¢des suspensivas (“Condigbes Suspensi-
vas”), adicionalmente as devidas aprovagGes pela Assembleia Geral Extraordinaria da
Vicenza e pela Assembleia Geral Extraordindria da Arezzo mencionadas nas Clausulas

16.1 e 16.2 deste Protocolo e Justificacdo:

(i) inexisténcia de qualquer Lei proibindo, suspendendo, alterando ou limi-
tando, de qualquer forma, a consumacgao das operag¢des previstas no Con-

trato e em seus Anexos;
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17.2

17.3

17.4

(ii)

(iii)

(iv)

(v)

(vi)

17.11

os Acionistas Vicenza deverdo ter cumprido todas as suas obriga¢Oes de
acordo com o Contrato, bem como a Vicenza devera ter conduzido as suas
respectivas atividades em seu Curso Normal durante o Periodo de Transicao,
observado o disposto na Cldusula 5.2 do Contrato;

as declaracgGes prestadas pelos Acionistas Vicenza nos termos do Clausula 7.1

do Contrato deverdo ser verdadeiras e atualizadas, nos termos do Contrato;

nado deverd ter ocorrido, a partir da data de assinatura do Contrato, qualquer
alteracdo que constitua um Evento Material Adverso;

a Arezzo devera ter cumprido todas as suas obrigacGes de acordo com o Con-

trato; e

as declaracdes prestadas pela Arezzo nos termos do Clausula 7.2 do Contrato
deverdo ser verdadeiras e atualizadas.

Ressalta-se que, dentre as Condig¢des Suspensivas, inclui-se a necessidade de
aprovacdo definitiva do Conselho Administrativo de Defesa Economica —
CADE a consumacado da Operacdo. A esse respeito, vale notar que, conforme
comunicado ao mercado divulgado pela Companhia em 22 de fevereiro de
2023, em 10 de margo de 2023 transitou em julgado a decisdao do CADE que
aprovou, sem restricdes, por meio do Despacho SG 232/23, a consumacdo
da Operacao.

Implemento das CondigGes Suspensivas. As CondicGes Suspensivas serdo consideradas

implementadas na data em que todos os eventos previstos na Cldusula 17.1 sejam veri-

ficados cumulativamente.

Verificagdo e/ou rentincia das Condi¢des Suspensivas. Cabera ao conselho de adminis-

tracdo da AREZzZO e a assembleia geral da VICENZA confirmar o implemento da totalidade

das Condig¢des Suspensivas e/ou renunciar aquelas Condi¢Bes Suspensivas que nado te-

nham sido verificadas, caso aplicavel.

Data Limite para implemento das Condigdes Suspensivas. Caso nao se verifique o im-

plemento das Condi¢Ges Suspensivas, na forma prevista na Clausula 17.1.1, até 120

(cento e vinte) dias contados da assinatura do Contrato, a Operagdo podera ser resolvida
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17.5

17.6

por qualquer das Partes, ficando sem efeito todas as disposi¢cdes contidas neste Proto-
colo e Justificacdo e todas as decisdes assembleares relativas a Operacdo, salvo se o

Contrato tiver seu prazo prorrogado.

Cooperagdo Mutua e Unicas Condig¢des. As Partes deverdo envidar os seus respectivos
melhores esforcos e cooperar mutuamente no intuito de implementar as Condig¢Ges Sus-
pensivas o mais rapido possivel, incluindo assinar todos os documentos, praticar todos
os atos e tomar todas as providéncias necessarias ou razoavelmente solicitadas por qual-
quer das Partes para implementacdao das CondicOes Suspensivas. A Parte que causar a
ndo observancia ou o ndo implemento de qualquer uma das Condi¢Ges Suspensivas nao
poderd alegar este fato de forma a impedir a implementacdo do Fechamento se a outra
Parte renunciar a implementac¢do da Condi¢do Suspensiva ndo observada ou ndo imple-

mentada.

Data de Fechamento. A Compra e Venda das A¢bes Transferidas e a Incorporacdo de
Acdes produzirao efeitos de forma sequencial, nessa ordem, na data em que for confir-
mado o implemento ou renuncia (conforme aplicavel) da totalidade das Condi¢des Sus-
pensivas e os demais atos previstos no Contrato forem implementados (“Data de Fecha-

mento”).

CLAUSULA 18.2

DEMAIS CONDICOES APLICAVEIS A OPERACAO E DISPOSICOES GERAIS

18.1

18.2

18.3

Demonstragdes financeiras e demonstracdes financeiras pro-forma. Nos termos do ar-
tigo 16 da RCVM 78, ndo é aplicavel a divulgacdo das demonstragdes financeiras para
fins da operacdo e das demonstracgdes financeiras pro-forma, nos termos do Capitulo 11l
da RCVM 78, uma vez que a Operagdo representara uma dilui¢do inferior a 5% (cinco

por cento) aos demais acionistas da AREZzO.

Pratica de atos. Na Data de Fechamento, os administradores da Arezzo e da Vicenza
deverao praticar todos os atos, registros e averbac¢des que se fizerem necessarios a per-
feita regularizagdo, formalizacdo e efetivacdo da Operacdo e do estabelecido no pre-

sente Protocolo e Justificacdo e no Contrato.

Negodcios dependentes. Os eventos descritos no presente Protocolo e Justificagdo, bem

como as demais matérias conexas submetidas as assembleias gerais extraordindarias das
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184

18.5

18.6

18.7

18.8

Partes sdo negdcios juridicos reciprocamente dependentes, sendo intencdo das Partes
gue um negdcio ndo tenha eficacia e seja efetivado sem que os demais também a te-

nham.

Custos e despesas. Cada Parte deve arcar com suas respectivas despesas, diretas ou
indiretas, decorrentes da celebracdo deste Protocolo e Justificagdo e da consumacao da
Operacao, incluindo, sem limitacdo, despesas com publicagdes, assessores juridicos e

financeiros, registros e averbagGes necessarios.

Tributos. Cada uma das Partes deverd recolher e pagar pontualmente todos os tributos
incidentes em razdo da Operacdo e para os quais seja definida como contribuinte ou

responsavel tributaria pela legislacdo tributaria.

18.5.1 Tributos recolhidos na fonte. Eventual imposto de renda incidente na Opera-
cdo sera suportado pelos seus respectivos contribuintes, assim entendidos
aqueles que eventualmente auferirem algum ganho de capital em decorrén-

cia da Operacao.

Aprovagoes. Este instrumento de Protocolo e Justificacdo contém as condicGes exigidas
pela Lei das S.A. e pela regulamentacdo aplicavel da CVM para a proposta de Incorpora-
¢do de Agles e devera ser submetido a apreciagdo e aprovagdo das assembleias gerais
extraordinarias da Arezzo e da Vicenza.

Sobrevivéncia de cldusulas. Caso alguma cldusula, disposi¢do, termo ou condicdo deste
instrumento de Protocolo e Justificagdo venha ser considerada invalida ou inexequivel,
as demais cldusulas, disposi¢des, termos e condi¢Ges ndo afetados permanecerdo vali-
das e em pleno vigor. Ocorrendo o disposto nesta Clausula, as Partes desde ja se com-
prometem a negociar, no menor prazo possivel, em substituicdo a cldusula invalidada, a
alteracdo, neste Protocolo e Justificagdo, de termos e condig¢des validos que reflitam os
termos e condig¢des da clausula invalidada, observados a intencdo e o objetivo das Partes

guando da negociacdo da clausula invalidada e o contexto em que se insere.

Obrigac¢oes no Contrato. Todas as obrigacGes previstas no Contrato, incluindo as obri-
gacOes de indenizagdo estabelecidas de parte a parte por Perdas decorrentes das hipo-
teses ali previstas permanecem integralmente validas e exigiveis de acordo com os seus
termos, ndo sendo alteradas em razao da celebragao deste instrumento de Protocolo e

Justificacdo.
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18.9

18.10

18.11

18.12

18.13

Rentncia e ndo exercicio. O ndo exercicio, ou o atraso no exercicio, por qualquer das
Partes, dos direitos a elas respectivamente conferidos nos termos deste Protocolo e Jus-
tificacdo, ndo serd interpretado como renuncia em relacao a tal direito. Toda e qualquer
renuncia aos direitos estabelecidos neste Protocolo e Justificagdo somente serd valida

guando entregue por escrito e assinada pela Parte renunciante.

Cess3o. E vedada a cessdo de quaisquer dos direitos e obriga¢des pactuados no presente
Protocolo e Justificacdo sem o prévio e expresso consentimento, por escrito, de cada
uma das PARTES.

Titulo executivo. O presente Protocolo e Justificacdo, assinado juntamente com 2 tes-
temunhas, servird como titulo executivo extrajudicial na forma da legislacdo processual
civil, para todos os efeitos legais, reconhecendo as Partes desde ja que, independente-
mente de quaisquer outras medidas cabiveis, as obrigacdes assumidas nos termos deste
Instrumento estdo sujeitas a execucdo especifica, nos termos da legislacdo processual

civil.

Execugdo especifica. As PARTES obrigam-se a cumprir, formalizar e desempenhar suas
obrigacGes sempre com estrita observancia dos termos e condi¢des estabelecidos no
presente Protocolo e Justificacdo. Nesse sentido, as PARTES, neste ato, reconhecem e
acordam que todas as obrigagdes assumidas ou que possam vir a ser imputadas nos
termos do presente Protocolo e Justificagdo estdo sujeitas a execugdo especifica nos
termos da legislacdo processual civil, sem prejuizo de, cumulativamente, serem cobra-
das perdas e danos em decorréncia do inadimplemento das obriga¢Ges pactuadas neste
Protocolo e Justificacdo. As PARTES expressamente admitem e se obrigam ao cumpri-
mento especifico de suas obrigagdes e a aceitar ordens judiciais, arbitrais ou quaisquer

outros atos semelhantes.

Resolugdo Arbitral de Conflitos. Todo e qualquer litigio, controvérsia, questdo, duvida
ou divergéncia relativo direta ou indiretamente a este Protocolo, inclusive relativo a sua
existéncia, validade, eficacia, cumprimento, interpretacdo ou rescisdo e suas conse-
quéncias (“Conflito”), envolvendo todas ou algumas das Partes ("Partes Envolvidas")
sera definitivamente resolvida por arbitragem, nos termos da Lei n.2 9.307/1996 e de
acordo com as disposi¢des adiante. Previamente a arbitragem, as Partes Envolvidas no
Conflito envidardo seus melhores esfor¢os para soluciona-lo amigavelmente, com boa-

fé e segundo seus interesses mutuos.
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18.12.1.

18.12.2.

18.12.3.

18.12.4.

18.12.5.

Cdmara. A arbitragem sera conduzida perante e administrada pela Camara
de Arbitragem do Mercado (“CAM”) de acordo com as normas procedimen-
tais inseridas no seu regulamento em vigor no momento da instauracao da
arbitragem (“Regulamento”), exceto no que este for modificado pelas dispo-

sicOes a seguir ou vier a ser alterado por acordo entre as Partes.

Tribunal Arbitral. O Conflito sera decidido por um Tribunal Arbitral composto
por 3 arbitros, nomeados de acordo com o regulamento da CAM (“Tribunal
Arbitral”).

Sede. A sede da arbitragem serd a cidade de S3o Paulo, Estado de S3o Paulo,
Brasil, onde sera proferida a sentenca arbitral. A lingua da arbitragem serd o
portugués, e a arbitragem serd de direito, aplicando-se as regras e principios
do ordenamento juridico da Republica Federativa do Brasil, sendo vedado o

julgamento por equidade.

Tutelas de Urgéncia. Antes da constituicdo do Tribunal Arbitral, qualquer das
Partes Envolvidas podera requerer ao Poder Judicidrio uma tutela de urgén-
cia, sendo certo que o eventual requerimento de tal tutela ao Poder Judicia-
rio ndo afetard a existéncia, validade e eficacia da conveng¢ao de arbitragem,
nem representara uma dispensa com relagado a necessidade de submissao do
Conflito a arbitragem. Depois a constituicdo do Tribunal Arbitral, os requeri-
mentos de tutela de urgéncia deverdo ser dirigidos ao Tribunal Arbitral, po-
dendo os arbitros, inclusive, rever, manter ou modificar as decisdes eventu-
almente proferidas pelo Poder Judicidrio antes da constituicdo do Tribunal
Arbitral.

Foro. As partes elegem o foro da cidade de S3o Paulo, Estado de Sdo Paulo,
renunciando expressamente a qualquer outro foro, por mais especial ou pri-
vilegiado que seja, para a propositura de demandas relativas:

(i) a instituicdo da arbitragem (art. 72 da Lei n.2 9.307/1996);

(ii) a concessao de medidas de urgéncia (cautelares ou antecipatdrias)

anteriormente a instituicdo da arbitragem;
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18.12.6.

18.12.7.

18.12.8.

18.12.9.

(iii) ao cumprimento da sentenca arbitral, assegurada, todavia, a prerro-
gativa de escolha do exequente, nos termos do art. 516, paragrafo

Unico, do Cddigo de Processo Civil;

(iv) a anulagdo da sentenga arbitral (art. 32 da Lei n.2 9.307/1996);

(v) a execucdo de titulo extrajudicial, assegurada, todavia, a prerroga-
tiva de escolha do exequente, nos termos do art. 781 do Cédigo de

Processo Civil; e

(vi) a conflitos que, pela lei brasileira, ndo possam ser submetidas a arbi-

tragem.

Honordrios dos drbitros, Custos e Despesas da arbitragem. Todos os custos e
despesas préprios do processo arbitral, no que se incluem taxas, honorarios
dos arbitros e eventuais honorarios periciais, serdo divididos e pagos equita-
tivamente pelas partes durante o procedimento.

Honordrios Contratuais, Custos e Despesas de outra natureza. Cada uma das
Partes Envolvidas arcard, sem direito a ressarcimento ou reembolso pela
Parte Envolvida contrdria, com os honorarios contratuais de seus respectivos
advogados e de eventuais assistentes técnicos ou pareceristas, bem como
com custos e despesas de outra natureza, tais como fotocdpias, impressoes,

tradugdes e deslocamentos.

Sucumbéncia. Observado o disposto acima, a sentenca arbitral fixara hono-
rarios de sucumbéncia e determinard a responsabilidade das Partes Envolvi-
das pelo pagamento ou ressarcimento dos honordrios dos arbitros e das des-
pesas do procedimento arbitral, observados os principios da sucumbéncia

(total ou parcial), proporcionalidade e razoabilidade.

Sentenca Arbitral. A sentenca arbitral sera final, irrecorrivel — ressalvados os
pedidos de correcdo e esclarecimentos do art. 30 da Lei n.2 9.307/1996 — e
resolvera definitivamente o Conflito entre as partes objeto da arbitragem e,
tal como quaisquer ordens ou medidas determinadas pelo Tribunal Arbitral,

vinculard as Partes e seus sucessores.
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18.12.10. Sigilo. As PARTES deverdo manter em sigilo todas e quaisquer informacgées ou
documentacdo relacionadas a arbitragem, que n3do seja de dominio publico,

mesmo apds seu encerramento, exceto em casos em que:

(i) qualquer divulgacado seja exigida pela Lei Aplicdvel ou por ordem de
qualquer autoridade judicial, arbitral ou administrativa (ou ainda

por divulgacdes feitas a pedido de autoridades governamentais);

(ii) haja necessidade de divulgacdo para protecao de direito de Parte
Envolvida; casos em que a divulgacdo deve dar-se apenas na me-
dida da necessidade;

(iii) seja necessaria para a tomada de alguma medida judicial; ou

(iv) seja necessdria para a obtencdo de aconselhamento legal, regula-

tério, financeiro, contabil ou similares.

18.12.10.1. Todas e quaisquer controvérsias relativas a confidenciali-

dade deverdo ser decididas pelo Tribunal Arbitral.

E, POR ESTAREM ASSIM JUSTAS E CONTRATADAS, as Partes celebram o presente Protocolo e Justifica-

¢do na presenca das 2 testemunhas abaixo identificadas.

(Assinaturas na proxima pdgina.)

(Restante da pdgina intencionalmente deixado em branco.)
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(Esta pdgina de assinaturas é parte integrante do Instrumento Particular de Protocolo e Justifi-
cagdo de Incorporagdo de A¢bes da Calcados Vicenza S.A. pela Arezzo Industria e Comércio S.A.)

S3o Paulo, 28 de abril de 2023.

CALCADOS VICENZA S.A.

Nome: Ariovaldo Cecconello Furlanetto Nome: Rosi Izabel Furlanetto

Cargo: ¢y io Cargo:  s4cia

AREZzO INDUSTRIA E COMERCIO S.A.

Nome: Alexandre café Birman Nome: Rafael Sachete da Silva
Cargo: Cargo:
g CEO g CFO
Testemunhas:
DocuSigned by: Docusigned by:
@W‘Mﬂu‘ Droney Thiago Volpi de Araujo
8F011CD5880D459
N——DOE2131742E04FS8...
Nome: Amanda Brenner Nome:

Thiago Vvolpi de Araujo
RG: 6073108851 RG: 1106712076

. 01679582 .
CPF/ME: 01679582089 CPF/ME: (46.503.090-42
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INSTRUMENTO PARTICULAR DE PROTOCOLO E JUSTIFICACAO DE INCORPORAGAO DE ACOES DA CALGADOS ViI-
CENZA S.A. PELA AREZZO INDUSTRIA E COMERCIO S.A.

ANEXO 12.1

LAUDO DE AVALIACAO DAS ACOES DE EMISSAO DA CALCADOS VICENZA S.A. A SEREM INCORPORADAS PELA
AREZZO INDUSTRIA E COMERCIO S.A.

[segue nas proximas pdginas]
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Calcados Vicenza Ltda.

Relatorio de Avaliacdo
Econémico-Financeira da Calcados
Vicenza Ltda.

Data-base: 31 de dezembro de 2022

Deloitte Touche Tohmatsu Consultores Ltda.

Confidencial

© 2023. Para mais informacgdes, contate a Deloitte Global. Calgados Vicenza Ltda.
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Deloitte Touche Tohmatsu Consultores Ltda.
Av. Dr. Chucri Zaidan, n°® 1240

40 ao 120 andares - Golden Tower
04711-130 - Sdo Paulo - SP

Brasil

06 de abril de 2023 Tel: + 55 (11) 5186-1000

www.deloitte.com.br

N

A
Arezzo Industria e Comércio S.A.

At.: Srs. Adriano Strider Nunes e Elaine Lucia dos Anjos

Ref.: Relatorio de Avaliacao Econémico-Financeira da Calcados Vicenza Ltda.

Prezados Senhores,

Conforme solicitado por V.Sas. procedemos ao servico de Avaliacdo EconOmico-Financeira das operacées da Calgados Vicenza Ltda.
("Empresa” ou “Vicenza"), na data-base 31 de dezembro de 2022. Entendemos que o propdsito deste trabalho é subsidiar a Administracado
da Arezzo Industria e Comércio S.A. (“Arezzo”) no processo de aprovacdo da transacao proposta de aquisicdo da Vicenza pela Arezzo
(“Transacao”), em atendimento aos requisitos do Art. N° 252 da Lei das S.A.s e do Art. N° 264 da Lei das S.A.s (Lei n°® 6.404/76).

Nenhum outro objetivo pode ser subentendido ou inferido, bem como, este documento se destina ao uso restrito de V.Sas. para a finalidade
descrita acima exclusivamente.

Metodologia

Na avaliacdo da Vicenza foi adotado o Income Approach (Método da Renda), baseado na metodologia do Fluxo de Caixa Futuro Descontado
a Valor Presente. Esta metodologia de avaliacdo baseia-se no conceito de que o valor econdmico de um negdcio em operacdo esta
diretamente relacionado ao valor presente dos fluxos de caixa liquidos gerados pela rentabilidade de suas operacbes no futuro.

Confidencial
© 2023. Para mais informacgdes, contate a Deloitte Global. Calgados Vicenza Ltda. 1
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Deloitte Touche Tohmatsu Consultores Ltda.

RESULTADO DA AVALIAGAO

Com base no escopo de nossas anadlises, pesquisas, metodologia adotada, premissas, consideracdes e informacdes obtidas durante a
execugao dos trabalhos, conforme detalhado neste Relatério, o valor econ6mico da Vicenza, na data-base 31 de dezembro de 2022,
encontra-se dentro do intervalo apresentado a sequir:

(R$ Mil)
Taxa de Desconto 15,44% 15,09% 14,74%
Fluxo de Caixa a Valor Presente 63.696 64.964 66.263
(+) Perpetuidade? 92.072 98.103 104.669
Valor Operacional da Empresa 155.768 163.067 170.932
(+/-) Ajustes Econdmicos 10.515 10.374 10.203
Valor Econémico 166.283 173.441 181.135

1A formula de calculo da perpetuidade esta demonstrada no Anexo IV.

Permanecemos a inteira disposicdo de V.Sas. para quaisquer esclarecimentos adicionais.

Atenciosamente,

DELOITTE TOUCHE TOHMATSU Consultores Ltda.

DocuSigned by:

(Mou/u/(a biiba Prads (/{amownofo

BOFBFET802D441B

Marcela Yamamoto

Socia

Confidencial
© 2023. Para mais informacgdes, contate a Deloitte Global. Calgados Vicenza Ltda. 2
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Notas Importantes

Confidencial
© 2023. Para mais informacgdes, contate a Deloitte Global.

Calgados Vicenza Ltda.
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Notas Importantes

Consultores”) foi contratada pela Administracdo da Arezzo
Indlstria e Comércio S.A. (“Arezzo” ou “Cliente”) para
preparar o presente relatério de avaliacdo econdmico-
financeira ("Relatorio”) da Calcados Vicenza Ltda. (“*Vicenza”
ou "Empresa”), na data-base 31 de dezembro de 2022. Este
Relatdrio tem como objetivo fornecer a Administracdo da
Arezzo subsidios no processo de aprovagdo da transagao
proposta de aquisicio da Vicenza pela Arezzo
(“Transacao”), em atendimento aos requisitos do Art. N° 252
da Lei das S.A.s e do Art. N° 264 da Lei das S.A.s (Lei n©
6.404/76).

Na execucgao do trabalho, utilizamos como base, entre outras,
as seguintes informagdes ou documentos disponibilizados pela
Administracdo da Arezzo e/ou dados publicos de mercado:
(i) dados historicos e operacionais da Empresa; (ii)
Demonstragdes Financeiras da Vicenza, nao auditadas, para
os periodos findos em 31 de Dezembro de 2020, 31 de
Dezembro de 2021 e 31 de Dezembro de 2022; (iii)
informagdes publicas a respeito do mercado de atuacdo da
Empresa; (iv) Balancetes analiticos da Vicenza para os
periodos findos em 31 de Dezembro de 2020, 31 de Dezembro
de 2021 e 31 de Dezembro de 2022; (v) Plano de negdcios e
projecdes financeiras da Vicenza preparadas pela
Administracado da Arezzo; e (vi) discussbes com a
Administracao da Arezzo em relacao ao desempenho passado
e as expectativas futuras sobre os negdcios da Vicenza. O
detalhamento dos documentos analisados estad descrito no
capitulo “Documentos Recebidos”.

Confidencial
© 2023. Para mais informacgdes, contate a Deloitte Global.

1. A Deloitte Touche Tohmatsu Consultores Ltda. (“Deloitte 3. Nosso trabalho ndo incluiu a verificagdo independente dos

dados e das informacgdes fornecidas pela Administracdo da
Arezzo ou das informacdes fornecidas pela Administracao da
Vicenza e ndo se constituiu em uma auditoria conforme as
normas de auditoria geralmente aceitas. Sendo assim, nao
estamos expressando nenhuma opinido sobre tais informacgdes
ou sobre as demonstragdes financeiras da Vicenza.

As estimativas e projecbes discutidas com a Administracdo da
Arezzo, especialmente aquelas cuja ocorréncia dependem de
eventos futuros e incertos, refletem a sua melhor avaliacdo a
respeito do desempenho da Vicenza e do seu respectivo
mercado de atuacao no futuro.

E importante enfatizar que a Deloitte Consultores ndo é
responsavel e ndo fornece garantias quanto a efetivagdo das
projecées e estimativas apresentadas neste Relatério, pois
estas estdo consubstanciadas em  perspectivas da
Administracao da Arezzo em relacdo ao desempenho futuro
da Vicenza.

Este Relatério ndo representa uma proposta, solicitacédo,
aconselhamento ou recomendacao por parte da Deloitte
Consultores de investimento, incorporagao, compra ou venda
de agdes da Vicenza, sendo essa decisao de responsabilidade
Unica e exclusiva da Administracdo da Arezzo, de seus
acionistas e dos acionistas da Vicenza.

Calgados Vicenza Ltda. 5
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Notas Importantes

As Administragdes e acionistas da Arezzo e da Vicenza
devem realizar suas proprias analises a fim de estabelecerem
suas proprias opinides sobre os riscos e beneficios da
potencial Transagdo, incluindo a analise sobre a eventual
relacdo de troca de agbes, sobre o valor econdmico da
Vicenza, bem como sobre as interpretacSes juridicas e
societdrias dos resultados desse trabalho no contexto da
legislagdo vigente. Dessa forma, a Deloitte Consultores, seus
socios e colaboradores ndo se responsabilizam por perdas
diretas ou indiretas, nem por lucros cessantes eventualmente
decorrentes do uso deste Relatério.

Este Relatério foi preparado com o objetivo de fornecer a
Administracdo da Arezzo subsidios no processo de aprovacgao
da transacao proposta de aquisicao da Vicenza pela Arezzo
(“Transacao”), em atendimento aos requisitos do Art. N° 252
da Lei das S.A.s e do Art. N° 264 da Lei das S.A.s (Lei n©
6.404/76). Exceto para o proposito supracitado, este
Relatorio ndo se destina a circulacdo geral, tampouco pode
ser reproduzido ou utilizado com outro propdsito sem nossa
prévia autorizacdo por escrito. Ndo assumimos nenhuma
responsabilidade ou contingéncias por danos causados ou por
eventual perda incorrida por nenhuma parte envolvida, como
resultado da circulagao, publicagdo, reproducao ou uso deste
documento com outra finalidade diferente do definido neste
Relatoério e em nossa proposta técnica e comercial.

Confidencial
© 2023. Para mais informacgdes, contate a Deloitte Global.

10.

As partes que acessarem esse Relatério, que ndo nossos
contratantes, sdo denominadas como “Usuarios” e esses ndao
poderdo utilizar o resultado de nosso trabalho (Relatério) para
seus beneficios proprios, tomada de decisdo ou qualquer
outra finalidade. E responsabilidade dos nossos contratantes
dar ciéncia aos Usuarios sobre as restricoes de uso do
Relatdrio e as condicdes de confidencialidade determinadas
em nossa Proposta.

Reservamo-nos o direito de, mas ndo nos obrigamos a,
revisar todos os calculos incluidos ou referidos neste
Relatdrio, se julgarmos necessario, e de revisar nossa
estimativa quanto ao valor econ6mico das operacles
consolidadas da Vicenza, caso tenhamos conhecimento
posterior de informagdes ndo disponiveis por ocasido da
emissdo deste Relatorio.

Calgados Vicenza Ltda. 6
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Notas Importantes

11. Nossa estimativa de valor é baseada, predominantemente,
nas condicbGes econOmicas, mercadoldgicas, dentre outras,
vigentes na data-base. Tais condi¢des podem mudar de forma
significativa em um periodo de tempo relativamente curto, no
cenario atual de pandemia do COVID19. A situagdo e
circunstancias continuam evoluindo e ainda existem muitas
incertezas quanto aos efeitos da pandemia do COVID19 sobre
0s negocios da Vicenza e sobre as economias local e global,
sendo a que a situacdo continuard mudando constantemente.
Nosso trabalho é baseado em informacGes publicas
disponiveis e outras informacGes fornecidas pela
Administracdo da Arezzo, em relagdo a expectativa dos
efeitos que a pandemia tera sobre as operagdes da Vicenza.
Dessa forma, ndo € possivel que nosso trabalho de valuation
da Vicenza identifique e quantifique todos os impactos das
incertezas e implicagdes relacionadas a pandemia de
COVID19. Eventuais mudancas nas condicoes de mercado
podem afetar substancialmente as operagdes da Vicenza e
consequentemente nossa estimativa quanto a seu valor
econbmico. Exceto quando previamente acordado, a Deloitte
Consultores ndo atualizara o trabalho desenvolvido por conta
de eventos e informagdes subsequentes.

Confidencial
© 2023. Para mais informacgdes, contate a Deloitte Global. Calgados Vicenza Ltda. 7
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Informacoes sobre o Avaliador

Confidencial
© 2023. Para mais informacgdes, contate a Deloitte Global.
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Informacodes sobre o Avaliador

A Deloitte

A historia da Deloitte se confunde
com a dos principais movimentos do
ambiente de negdcios ao longo de
mais de um século e meio. Willian
Welch Deloitte abre seu escritoério
em Londres em 1845 e inaugura as
bases da moderna profissdao de
auditoria.

A Deloitte completou um século de
atuacao no Pais em 2011. Seus
cerca de 5.500 profissionais sao
reconhecidos pela integridade,
competéncia e habilidade em
transformar seus conhecimentos em
solucdes para seus clientes. Suas
operagodes cobrem todo o territério
nacional, a partir de escritdrios em
Sédo Paulo, Belo Horizonte, Brasilia,
Campinas, Curitiba, Fortaleza,
Joinville, Porto Alegre, Rio de
Janeiro, Recife, Salvador e Ribeirao
Preto.

O propésito da Deloitte — making
impacts that matter — nos remete a
prioridade dos nossos profissionais,
que é fazer o que realmente é
importante, em trés dimensoes: os
nossos clientes, os nossos proprios
profissionais e a sociedade como um
todo.

Confidencial

© 2023. Para mais informacgdes, contate a Deloitte Global.

Global

Auditoria

Desde 1845

150 paises

312.000 profissionais
Receita de US$ 46 Bi

Financial
Advisory

! Finance
Risk T

Advisory

Risco Estratégico & de Reputacdo

Risco Regulatorio Global Business Tax S : -
Risco Financeiro A Brazil fa‘i
Risco Operacional \’
Risco Cibernético

Desde 1911

12 escritorios
5.500 profissionais

Calgados Vicenza Ltda.
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DocusSign Envelope ID: 1B55B60F-D51C-407C-BF4A-A6777B89C0C1

Informacodes sobre o Avaliador
Financial Advisory - Valuation & Modeling

Nosso grupo de Valuation&Modeling conta com cerca de 100 profissionais especializados em avaliacao de empresas,
modelagem financeira de negdcios para tomada de decisdo, avaliacdo de ativos intangiveis, tais como: marcas,
carteiras de clientes, patentes, dentre outros, avaliagdo de ativos tangiveis, tais como: maquinas e equipamentos,
edificacOes, terrenos, empreendimentos imobiliarios, etc.

Nossos clientes sdo empresas nacionais e internacionais dos mais diversos segmentos de industria.

Credenciais recentes de Avaliacdo de Empresas

Ano Empresa Trabalho

2022 Arezz0 S.A. Avaliagao da Sunset para atendimento ao Art. 252 e do Art. 8 da Lei das S.A. (Lei n°
6.404/76)

2022 Tupy S.A. Avaliacdao da MWM Brasil para atendimento ao Art. 256 da Lei das S.A. (Lei n® 6.404/76)

Avaliagao da Celg Transmissao S.A. para atendimento ao Art. 256 e Art. 8 da Lei das S.A.

2021 EDP Energias do Brasil S.A. (Lei n® 6.404/76)
N . . o
2021 SLC Agricola S.A. Avaliagao da Terra Santa para atendimento ao Art. 252 da Lei das S.A. (Lei n
6.404/76)
2020 Arezz0 S.A. Avaliagao da Reserva para atendimento ao Art. 252 e do Art. 8 da Lei das S.A. (Lei n©
6.404/76)
2020 Fras-le S.A. Avaliacdo da Nakata Automotivos S.A. para atendimento a lei 6.404/76 (Lei das S.A.)

Processo interno de revisio do Relatério

O processo interno de elaboracdo e aprovacao do Relatério incluiu a conducdo dos trabalhos por um time compreendendo consultor(es) e
diretor, sob a coordenacgdo geral de um sécio, que conduziram entrevistas com a Administracdao da Arezzo. O trabalho final foi revisado por
um segundo socio ndo envolvido na execucdao dos trabalhos e na preparacdo do Relatério, bem como a revisdo do modelo financeiro. A
aprovacao interna deste Relatorio incluiu a revisdo metodolégica e de calculos pela lideranca da equipe envolvida no trabalho. A versao
preliminar do Relatério foi submetida a aprovacdao da Administracdo da Arezzo antes da sua emissao em formato final.

Confidencial
© 2023. Para mais informacgdes, contate a Deloitte Global. Calgados Vicenza Ltda. 10



DocusSign Envelope ID: 1B55B60F-D51C-407C-BF4A-A6777B89C0C1

Informacodes sobre o Avaliador
Profissionais responsaveis pelo trabalho

Sécia - Avaliacao Economico-Financeira
Email: myamamoto@deloitte.com

Experiéncia profissional

Marcela é soécia da area de Financial Advisory da
Deloitte de S3ao Paulo. Ela iniciou sua carreira na
area de auditoria, atuando em servicos de auditoria
externa, tendo participado de processos de IPO e
Due Diligence. Na area de Corporate Finance,
participou de servigos de avaliacdo de negdcios em
processo de fusdo, aquisicdao, avaliacdo de ativos
intangiveis (PPA - purchase price allocation),
elaboracdo de estudos de viabilidade, Due Diligence
de modelos financeiros para a captacdo de
financiamentos, modelagem financeira para suporte
a concessdes e privatizagbes (Bid Support
Advisory) e processos de reestruturacdo de divida
em conjunto com a area de Reorganizacdo da
Deloitte.

Formacgao

+ Bacharel em Administracdao de Empresas pela
Fundagao Getulio Vargas (EAESP);

+ Pdés-graduada em Economia pela Fundacao
Getulio Vargas (EAESP); e

+ Moddulo de mestrado em Economia na Erasmus
University de Rotterdam.

Confidencial
© 2023. Para mais informacgdes, contate a Deloitte Global.

Diretor — Avaliagao Economico-Financeira
Email: felipesilva@deloitte.com

Experiéncia profissional

Felipe Silva possui mais de treze anos de experiéncia
em avaliagdo de negédcios, finangas corporativas,
estudos de viabilidade e andlise de riscos de projetos.
Participou de projetos em avaliagdo de empresas para
fins de M&A, Oferta Publica de Aquisicdo (OPA),
desenvolvimento de modelos financeiros para estudos
de viabilidade econémico-financeira e analise
estocasticas para projetos estratégicos. Atuou em
servigos para diversos setores da economia, com
destaque para Infraestrutura, Manufatura, Mineracdo e
Instituigdes Financeiras.

Formacao

« Bacharel em Engenharia Mecénica pela Universidade
Estadual Paulista (UNESP); e

+ Pds-graduado em Gestao de Finangas pelo Instituto
de Ensino e Pesquisa - Insper (Ibmec-SP).

Calgados Vicenza Ltda. 11
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DocusSign Envelope ID: 1B55B60F-D51C-407C-BF4A-A6777B89C0C1

Breve pescricao das Empresas € da

Transacao Proposta

Arezzo Industria e Comércio S.A.

Fundada em 1972, a Arezzo é uma empresa brasileira que atua
no setor de calgados, bolsas e acessérios femininos. Com
presenca nacional, a Arezzo fornece seus produtos por meio de
190 lojas proprias, 823 franquias, 7.953 clientes multimarcas em
mais de 1.700 cidades.

A Arezzo atua nacionalmente através das marcas Arezzo, Schutz,
Anacapri, Alexandre Birman, Fiever, Alme, Vans, AR&CO, TROC,
Baw, My Shoes e Carol Bassi e no e-commerce a ZZ Mall
conforme detalhado a seguir. Além disso, a Empresa conta com
uma presenca internacional através da comercializagdo dos
produtos Schutz e Alexandre Birman.

* Arezzo: primeira e principal marca da Arezzo, atendendo a
mulheres de todas as idades.

e Schutz: criada em 1995, a marca busca atender a mulher
contemporanea.

+ Anacapri: focada em sapatos flats (sem salto), criada em 2008.

+ Alexandre Birman: a marca visa fornecer calgados femininos de
luxo desde 2009.

- Fiever: criada em 2015 como uma alusdo a marca FIVE (52
marca da Arezzo) e FEVER (febre em inglés) focada no publico
jovem.

+ Alme: uma marca ESG (Environmental, Social and Governance)
criada em 2018 visando atender a demanda por calcados
confortaveis para todas as ocasides.

« Vans: desde 2019, a Arezzo anunciou um acordo com a Vans
para distribuir com exclusividade os produtos no Brasil.

Confidencial
© 2023. Para mais informacgdes, contate a Deloitte Global.

AR&CO: criado no ano de 2006 o grupo reserva que agrega as
marcas Reserva, Reserva Mini, Oficina, Reserva Go, Reserva Ink,
Reversa, Simples Reserva e Unbrand Reserva comercializa seu
vestuario em 83 lojas proprias e 45 franqueadas espalhadas pelo
pais e em um quiosque de shopping, além do e-commerce.

TROC: fundada em 2016 por Luanna Toniolo e adquirida pela
Arezzo em Novembro de 2020 a TROC é um breché online que
atua para ressignificar a cultura de consumo e gerar impacto
positivo, fomentando a moda circular.

ZZ Mall: primeira plataforma 100% digital da Arezzo, contando
com site, APP, revista digital MAGAZZINE entre tantos outros
produtos e servicos.

Baw Clothing: uma DNVB (digitally native vertical brand) com
modelo de negdcios 100% digital e D2C (direct to consumer) que
nasceu em 2014 no Bom Retiro, Sdo Paulo.

My Shoes: em setembro de 2021, a Arezzo adquiriu a My Shoes,
marca de calcados e bolsas com conteldo de moda e perfil
acessivel focada nas classes B- e C+.

Carol Bassi: marca com foco em pecas atemporais e versateis
para o publico feminino que leva o nome da estilista e influencer
digital Anna Carolina Bassi.

Calgados Vicenza Ltda. 13
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Breve pescricao das Empresas € da

Transacao Proposta

Calgados Vicenza Ltda.

Fundada em 1992 por Ariovaldo Furlanetto, com sede na cidade
de Igrejinha/RS, a Vicenza atua no segmento de industrializagao,
comercializagdao e exportacao de calgados.

Atualmente, a Vicenza conta com aproximadamente 400 lojas
multimarcas presentes em todos os estados do Brasil, uma
producdo propria de aproximadamente 1.800 unidades por dia e
cerca de 500 funcionarios. Além disso, dispGe de uma presenca
internacional com 15 anos de experiéncia em exportagoes.

O foco de vendas da Vicenza sdo as classes A e B, através de
uma oferta de calcados que entregam moda e qualidade.

Ademais, a Empresa conta com um canal de vendas digital (e-
commerce) lancado em 2015, que representa 11% do seu
faturamento. De acordo com dados divulgados pela Arezzo, a
Vicenza apresentou um ritmo de crescimento de 30% nos
ultimos anos, com receita bruta de aproximadamente R$ 80
milhdes, e EBITDA de, aproximadamente, R$11 milhdes em 2022.

Confidencial
© 2023. Para mais informacgdes, contate a Deloitte Global.

Descricao da Transacgao Proposta

Em linha com a estratégia da Arezzo de complementar seus
negocios no setor de moda e varejo, ampliar sua oferta de
produtos e expandir seu portfélio de marcas buscando consolidar-
se como uma house of brands, em 17 de janeiro de 2023 a
Arezzo comunicou ao mercado, através de Fato Relevante, a
assinatura de um Contrato de Compra e Venda, Incorporagao de
AcgOes e Outras Avencgas para aquisicdao da Vicenza.

A Transagao tem como objetivo os seguintes ganhos de sinergia
referentes a incorporacdo da Empresa: i) formacdo de sucessores
com foco em P&D de produtos de alta qualidade; ii) utilizacdo da
estrutura corporativa e modelo tributario da Arezzo; e iii)
capacidade de sourcing da Arezzo para suportar o crescimento.

Nos termos de contrato, apds a transformacdo do tipo societario
da Vicenza para sociedade an6nima, a operagao ocorrera da
seguinte forma:

+ Arezzo comprara 60% do capital social total e votante da
Vicenza pelo preco total de R$ 103,8 milhdes. O valor da
aquisicao podera ser ajustado;

+ As aclOes remanescente de 40% do capital social total e votante
da Vicenza serao incorporadas pelo Cliente, com a emissdo de
803.129 novas agoes ordinarias, normativas, escriturais e sem
valor nominal; e

+ Para a aquisicdo da Vicenza estda previsto um pagamento
adicional de Earn-out no valor de R$ 5.000.000,00.

Sendo assim, apods a efetivacdo da aquisicdo, a Vicenza passara a
ser integralmente detida pela Arezzo.

Calgados Vicenza Ltda. 14
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Breve Descricao da Empresa e da Transacao Proposta
Demonstracao do Resultado

Demonstracido do Resultado nio auditado da Vicenza Sumario das informagdes financeiras histéricas

(R$ mil) A receita da Vicenza ¢é gerada pela venda de calgados no
mercado interno e no mercado externo. No mercado interno, os
resultados da Empresa siao impactados pela sazonalidade das
vendas, uma vez que no ultimo trimestre do ano ha um volume

:/‘ecce't_a B:“ta 37.362 59':81560/ 77';8;/ maior de vendas em funcdo, principalmente, das festividades e
o rescimento e n - das promocdes de final de ano, como black Friday e promocdo de
Dedugdes (3.721) (5.549) (7.674) natal. Enquanto no mercado externo, o volume maior de vendas
% Receita Bruta ~10,0% “9:4% 9,9% compreende-se no periodo entre junho e setembro, devido a
Receita Operacional Liquida 33.640 53.668 70.005 dependéncia das tendéncias do mercado externo.
% Crescimento n.a. 59,5% 30,4% . .
O crescimento da receita entre 2020 e 2022 reflete 0 aumento
Custos e Despesas Operacionais (22.802) (37.122) (52.766) continuo da operagéo da Vicenza
% Receita Liquida -67,8% -69,2% -75,4%
EBITDA 10.839 16.546 17.239 Os aumentos dos custos de producao referem-se ao crescimento
% Margem EBITDA 32 2% 30.8% 24 6% de gastos com o time de produgdo, como salarios e material de
— — consumo. O aumento relativo dos custos em relacdao a Receita
'RDeprﬁC'jgaF‘?eAmf’rt'zagao (61(2; S%; g::; Liquida em 2022 refletiu o aumento de precos da matéria-prima,
. Resultado rFinanceiro n . . . . . o
principalmente o couro, principal matéria-prima utilizada na
Lucro / (Prejuizo) Antes do Imposto 10.217 15.107 15.648 produgéo dos calgados.
% Receita Liquida 30,4% 28,1% 22,4%
cresciment espe comerciais esta trel
. Imposto de Renda/Contribuigdo Social (1.778) (1.882) (2.647) o S o das d Spesas . 0 ais S go ~a adas ao
R o S 1 4 1o 5o 16,00 aumento de gastos com marketing para consolidagao da marca,
B - : : : aumento de pagamentos de comissbes aos vendedores e aumento
Lucro / (Prejuizo) Liquido do Exercicio 8.439 13.225 13.001 de fretes sobre vendas, os quais suportaram o crescimento da
% Receita Liquida 25,1% 24,6% 18,6%

receita nos Ultimos anos.

Fonte: Administragdo da Arezzo.

Confidencial
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Breve Descricao da Empresa e da Transacao Proposta
Demonstracao do Resultado

Demonstracao do Resultado nao auditado da Vicenza

(R$ mil)
EBITDA 10.839 16.546 17.239
% Margem EBITDA 32,2% 30,8% 24,6%
Ajustes Gerenciais (4.710) (4.999) (5.447)
EBITDA Ajustado * 6.129 11.547 11.792
% Margem EBITDA Ajustado 18,2% 21,5% 16,8%

Fonte: Administragdo da Arezzo.

1EBITDA Ajustado conforme ajustes gerenciais pela Administragdo da Arezzo.

Confidencial
© 2023. Para mais informacgdes, contate a Deloitte Global.

Sumario das informacgoes financeiras histéricas (cont.)

O EBITDA Ajustado reflete a “normalizacdo” das seguintes
despesas: lojas virtuais, despesas comerciais, marketing, mercado
externo, producdo, desenvolvimento e remuneracdao dos
vendedores. Para a analise econ6mico-financeira da Vicenza, foi
utilizado o EBITDA Ajustado.

Até dezembro de 2022, a Vicenza estava sob o regime de
tributacdo do Lucro Presumido, de modo que o percentual de
sobre o EBIT é inferior a 34%.

Calgados Vicenza Ltda. 16
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Breve Descricao da Empresa e da Transacao Proposta
Balanco Patrimonial

Balango Patrimonial ndo auditado da Vicenza

(R$ mil)
Disponibilidades 5.603 7.785 1.772 Empréstimos e financiamentos 2.916 1.577 5.016
Duplicatas a receber 7.145 9.484 13.105 Fornecedores 2.208 2.901 3.301
Adiantamentos 501 549 238 Obrigag0es trabalhistas 96 236 299
Impostos a recuperar 1.728 709 1.066 Provisdes trabalhistas 243 444 582
Estoque 6.906 11.034 18.110 Obrigagbes sociais e tributarias 637 743 923
Outros ativos 131 120 80 Outros passivos 717 3.184 955
Total do ativo circulante 22.013 29.681 34.370 Total do passivo circulante 6.817 9.086 11.074
Investimentos 107 107 107
Total do realizavel a longo prazo 107 107 107
Imobilizado Liquido 4.348 6.155 3.715 Capital Social 110 110 110
Consorcios 286 331 217 Resultado do exercicio 8.439 13.225 13.001
Lucro/ (prejuizos) acumulados 11.389 13.852 14.223
Total do permanente 4.634 6.486 3.932 Patrimonio Liquido 19.937 27.187 27.334
Ativo total 26.754 36.273 38.408 Passivo Total 26.754 36.273 38.408

Fonte: Administragdo da Arezzo.

Confidencial
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Metodologia de Avaliacao

Confidencial
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Metodologia de Avaliacao

Aplicacao

Enfoques

Principais
Vantagens

Principais
Desvantagens

Confidencial

Adotado quando ha expectativas de
continuidade do empreendimento,
visando seu potencial de gerar lucros
futuros.

» Fluxo de caixa futuro, gerado pelas
operacoes da empresa, descontados
a valor presente;

Capitalizacao dos lucros, onde os
lucros histéricos normalizados sdo
capitalizados por indice (taxa de
capitalizagao).

« Os aspectos relevantes e intrinsecos
ao negocio sao considerados;

. Méto<_:|o aceito mundialmente como
0 mais completo e adequado.

« Alto grau de subjetividade nas
premissas e projegoes;

« Calculo de taxa de desconto
apropriada;

- Valor residual relevante
(perpetuidade).

© 2023. Para mais informacgdes, contate a Deloitte Global.

Adotado na avaliacdo de empresa
“holding” (nd@o operacional) ou
empresa incapaz de gerar retorno,
devendo o negocio ser liquidado.

. Avaliagao dos ativos e passivos a
valor de realizacdo ou mercado,
ajustando o patrimonio liquido da
empresa.

- Simplicidade na aplicagao.

« N&o reflete o potencial de valor do
negocio;

. Dificuldade em se avaliar os ativos
intangiveis.

Adotado quando ha expectativas de
continuidade do empreendimento,
visando seu potencial de gerar lucros
futuros.

« Multiplos de mercado, obtidos no B
mercado de capitais (ex. Prego da agao
por lucro);

« Mdltiplos de transacoes realizadas no
passado, de empresas que possam ser
comparaveis, obtendo o preco pago
por vendas, EBITDA, etc.

. Obtencdo de parametros de mercado;

« Melhor indicativo de valor quando é
adquirido o controle acionario.

. Indisponibilidade de dados publicos;

. Dificuldade na analise da
comparabilidade dos dados coletados;

. Dificuldade na definicdo da amostra.

Calgados Vicenza Ltda. 19
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Metodologia de Avaliagao

Fluxo de Caixa Futuro Descontado a Valor Presente

Considerando o objetivo do estudo, as expectativas de geracao de
lucros e caixa no futuro e ainda que os acionistas da Empresa nao
tém intencdo de encerrar suas atividades operacionais, foi adotado
na avaliagdo da Vicenza o Income Approach, baseado na
metodologia do fluxo de caixa futuro descontado a valor presente,
conforme apresentado a seguir:

\ 4

BUSINESS PLAN

Experiéncia
Operagdes
Expertise - (-)
(+)
Andlise Historica (=)
)
Pesquisa Mercado Investimentos 8

Conhecimento

A

Confidencial
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Projecoes

Este método considera que o valor econ6mico de um negdcio esta
diretamente relacionado ao valor presente dos fluxos de caixa
liquidos gerados pela lucratividade de suas operacbes no futuro.

Ano n

Projecoes

Projecoes Ano 2

Valor Residual

Ano 1

Receita Operacional Liquida
Custos e Despesas
Depreciagdo e Amortizagao
EBITDA

IR e CSLL

Investimentos

Necessidade de Capital de Giro

Baseado na perpetuidade
do ultimo fluxo de caixa
projetado ou em multiplo
de saida.

Fluxo de Caixa Livre
Antes da Divida

Taxa de Desconto

Valor Econdmico Operacional
(Enterprise Value)

Divida Liquida

Valor Econdmico da Empresa
(Equity Value)

Calgados Vicenza Ltda. 20
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Documentos Recebidos

Confidencial
© 2023. Para mais informacgdes, contate a Deloitte Global.
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Documentos Recebidos

Durante o processo de avaliagdo, baseamos as estimativas e
projecdes em informagodes publicas e em informagdes fornecidas
pela Administracdo da Arezzo. Essas informagdes e documentos
fornecidos pela Administracdo da Arezzo incluem, dentre outros,
0s seguintes:

- Demonstracdes Financeiras da Vicenza, ndo auditadas, para os
periodos findos em 31 de dezembro de 2020, 31 de dezembro
de 2021 e 31 de dezembro de 2022.

+ Balancete analitico da Vicenza para os periodos findos em 31
de dezembro de 2020, 31 de dezembro de 2021 e 31 de
dezembro de 2022.

+ Plano de negdcios e projecGes financeiras da Vicenza
preparadas pela Administracdao da Arezzo, em linha com o
business plan preparado para balizar a oferta da Transacao,
incluindo a identificagdo das sinergias especificas da Arezzo e
sinergias disponiveis a participacdo de mercado.

+ Saldo contabil dos ativos imobilizados na data-base, bem como
as respectivas taxas de amortizacao e depreciacdo da Vicenza.

+ Abertura do saldo de empréstimos e financiamentos e
respectivas taxas de juros na data-base da Vicenza.

- InformacgOes sobre a natureza das contas de ativos e passivos
da Vicenza.

+ Relatério Preliminar de Due Diligence, contendo analises de
informagdes contabeis, gerenciais e financeiras da Vicenza,
elaborado pela Deloitte Touche Tohmatsu Consultores Ltda.,
para os periodos findos em 31 de dezembro de 2020, 31 de
dezembro de 2021 e 31 de outubro de 2022.

Confidencial
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» Informacdes sobre a estrutura pretendida para a Transacgao,
composicdo do preco proposto e Fato Relevante divulgado pela
Administracdo da Arezzo em 17 de janeiro de 2023.

» Interpretagdo juridica dos assessores legais da Arezzo acerca
dos requisitos para aprovacao da Transacao, em atendimento a
Lei das S.A.s e regulamentagbes vigentes.

As informagdes e documentos publicos consultados incluem, dentre
outros, os seguintes:

+ Banco Central do Brasil (BACEN) para obter as projecdes de
indicadores macroecondmicos.

+ Banco de dados Deloitte Consultores e outras informagdes
publicas.

Além da utilizagdo dos documentos e das informacgGes
mencionados anteriormente, realizamos discussdes com a
Administracdo da Arezzo, buscando informagdes que permitissem
melhorar nosso entendimento processo operacional da Vicenza,
bem como discutir as principais premissas e consideragdes que
balizaram as projecdes e resultados da avaliacao.

Calgados Vicenza Ltda. 22
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Taxa de Desconto

Confidencial
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Taxa de Desconto

Notas:
WACC* = Ke(E/(E+D)) + Kd(1-tributos)(D/(D+E)) a. Representa o retorno requerido pelo investidor para
CAPM** = Rf + B(ERP) + CRP + SP + CSRP . . ’ . . .
investimentos em titulos conceitualmente sem risco (Risk
i i 0, - n . .
lfé(:ﬂ%r:ﬂii:;g((g)p) 230 E‘;; Free). Foi adotado como pardmetro de taxa livre de risco a
’ o s - . 7, - R ;s . 7 yLs
Beta B 0,97 (o) meédia aritmeética historica dos ultimos 12 meses das taxas
Risco Pais (CRP) 3,03% (d) oferecidas pelo Governo norte-americano (7-Bond norte-
a i 0, . .
gli‘scr'crl)lgs%eelgif'il'?om(ez:nshspt)ja Empresa (SP) ity ((%) americano de 20 anos). Fonte: Capital IQ, U.S. Department of
' the Treasury e Analises Deloitte.
Custo do Capital Préprio (CAPM) Nominal - US$ 15,40%
Taxa de Inflacio Projetada (US$) 2,66% () b. Representa o retorno acima da taxa livre de risco que o
Taxa de Inflagdo Projetada (R$) 3,15% (h) investidor exige para investir (estar exposto ao risco) no
Custo do Capital Préprio Nominal (Ke) - R$ 15,95% mercado de_capitais (EquitAy Risk P,re_mium_)_, devido a seu rifco
Custo do Capital de Terceiros Nominal (Kd)*** - R$ 4,63% (i) inerente. Foi adotado o premio medio verificado para as agoes
de grandes empresas americanas desde 1926. Fonte: Analises
Participagdo do Capital Préprio (E) 92,4% (j) Deloitte
Participagdo do Capital de Terceiros (D) 7,59% (3) )
WACC Nominal - R$ 15,09% c. Representa a medida do risco da empresa ou do setor em
*Custo Médio Ponderado de Capital andlise. Para o , c_élculo do Beta, foi utilizado o Beta
**Modelo de Precificagdo de Ativos de Capital desalavancado medio de empresas que atuam no mesmo
***Liquido de Imposto de Renda e Contribuicdo Social segmento da Vicenza, com base na estrutura de capital destas

empresas e taxas de imposto de renda vigentes nos respectivos
paises de origem. Esse Beta médio foi realavancado utilizando-
se a estrutura de capital média do mercado e a taxa média de
Imposto de Renda (IR) e Contribuicdo Social sobre o Lucro
Liguido (CSLL) vigente no Brasil. Fonte: Capital IQ e Analises
Deloitte.

d. Representa o prémio adicional exigido pelo investidor para
investir no Brasil (Country Risk Premium). Foi adotada como
prémio a média aritmética dos ultimos 12 meses do indice
EMBI+Br (Emerging Markets Bond Index Plus). Fonte:
Ipeadata.
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Taxa de Desconto

Notas (Cont.):

e.

Representa o prémio adicional exigido pelo investidor
institucional conforme o tamanho da empresa (Size Premium).
Foi adotado o prémio médio verificado para as acoes
(valorizacdo e dividendos pagos) de micro empresas
americanas desde 1926. Fonte: Analises Deloitte.

Representa os riscos ndo capturados pelo Beta ou pelo prémio
pelo tamanho da empresa. A estimativa do risco especifico é
um julgamento do avaliador e se baseia na analise dos fatores
em conjunto que impactam a avaliagdo. Desta forma, o prémio
de 0,5% foi adicionado a taxa de desconto a fim de capturar os
efeitos das incertezas associadas ao crescimento operacional
esperado para o business ao longo do periodo projetivo.

. Representa o indice projetado de inflagdo anual de longo prazo

norte-americano calculado com base na expectativa embutida
de inflagdo nos titulos de longo prazo (T-Bond norte-americano
de 20 anos) oferecidos pelo Governo norte-americano, que
possuem rendimento indexado ao CPI (Consumer Price Index).
Fonte: Capital IQ, U.S. Department of the Treasury e Analises
Deloitte.

. Representa a taxa de inflacao brasileira anual de longo prazo,

estimada de acordo com expectativas de mercado publicadas
no Relatério Focus publicado pelo Banco Central do Brasil
(Bacen). Fonte: Banco Central do Brasil em 31/12/2022.

O custo de capital de terceiros nominal da Vicenza foi
calculado com base no seu custo médio de captagao, liquido de
IR/CSLL. Fonte: Administracdo da Arezzo e Analises Deloitte.

Confidencial
© 2023. Para mais informacgdes, contate a Deloitte Global.

j

@

Para o calculo da alavancagem financeira, foi considerada a
média aritmética da relacdao debt/equity para uma amostra de
Empresas comparaveis do mesmo segmento. Fonte: Capital IQ
e Analises Deloitte.
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Premissas e Projecoes
Premissas Gerais

Principais Premissas

A seguir, estdo apresentadas as principais premissas adotadas no « As premissas macroeconOmicas adotadas nas projecdes estdao
presente estudo: apresentadas a seqguir:

« A data-base da avaliacdo é 31 de dezembro de 2022.

+ Os valores estao expressos em milhdes de Reais (R$ milhdes),

exceto quando outra unidade for indicada. IPCA ! 531% 3.65% 3.25% 3.15% 3.15%
« As projecOes foram realizadas em termos nominais em Reais, Cambio BRL/EUR 2 5,24 5,42 5,65 5,94 5,97
ou seja, contemplam expectativas inflacionarias no periodo Inflagio EURO 2 6.40% 2.30% 2.00% 1.90% 1.90%
projetivo. ' ' ' ' '
+ Foi considerado um horizonte projetivo compreendido entre * Banco Central do Brasil em 31/12/2022.
1° de janeiro de 2023 e 31 de dezembro de 2032. 2 Economist Intelligence Unit em 31/12/2022.
- Para o calculo do valor residual, foi considerado o valor « A partir de 2028, foi considerada a manutengdo dos valores
presente da perpetuidade do fluxo de caixa projetado para o projetados para 2027.

ultimo ano, ajustado para os niveis requeridos de capital de giro
e CAPEX, considerando-se um crescimento nominal de 5,2%
a.a.

- As projecboes foram realizadas com base nas perspectivas da
Administracao da Arezzo, em relagao ao desempenho futuro
das operacgdes consolidadas da Vicenza e nas informagoes
gerenciais e contdbeis da Empresa, disponibilizadas pela
Administracao da Arezzo.

- Esta avaliagcdo considera apenas a projecdao dos resultados
operacionais (modelo “Debt-Free”), sendo que ativos e passivos
nao operacionais foram ajustados ao valor das operacoes
(Enterprise Value).
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Premissas e Projecoes
Receita Bruta

Receita Bruta

A receita bruta da Vicenza pode ser segregada entre as seguintes
linhas de atuacao:

* Multimarcas: A Empresa estava presente em
aproximadamente 370 pontos em 2022 e tem a expectativa de
alcancar a presenca em aproximadamente 530 pontos em
2032, sendo a expansao concentrada até 2027, quando atingira
a marca de 500 lojas. As novas lojas tem um curva de
maturacdo semelhante ao historico. O ticket médio foi
projetado considerando-se a projecao de inflagdo e um ganho
real, refletindo os investimentos em marketing e despesas
comerciais, bem como a expansao da presenga da marca.

* Lojas Proprias: A expectativa da Administracdo da Arezzo é de
inaugurar o segmento de lojas proprias na Vicenza abrindo
gradualmente dez lojas 2026, tendo sido a premissa de
maturacdo baseada na média de maturagcdo das lojas de
segmentos semelhantes da Arezzo. Assim como no canal
multimarcas, o ticket médio das foi projetado considerando-se
a projecao de inflagdo somada a um ganho real, refletindo os
investimentos em marketing e despesas comerciais bem como
expansao da presenca da marca.

*» E-commerce: Expectativa de uma alavancagem nos canais
digitais da Vicenza, saindo de um patamar de trafego de,
aproximadamente, 2 milhdes acessos em 2022 para um trafego
de aproximadamente 17 milhGes acessos até 2032. O
percentual de conversdo esperado pela Administracao da
Arezzo para a Vicenza em 2023 é de 0,82%, dado os esforcos
em marketing e no aumento do volume de acessos espera-se
um patamar de 0,87% de conversao a partir 2024. O ticket
médio desta linha de receita foi reajustado pelo crescimento da
inflacao projetada.
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+ Mercado Externo: A Empresa estima elevar os niveis de receita
com suas operacdes no exterior considerando um ganho real de
ao longo da projecao, somado a expectativa de inflagdo da
zona do euro de longo prazo.

O grafico a seguir apresenta a Receita Bruta projetada da
Vicenza:

Receita Bruta (R$ milhdes)
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Premissas e Projecoes
Deducoes e Receita Liquida

Dedugodes

Até o final de 2022, a Vicenza apurava o PIS e COFINS pelo
regime cumulativo, uma vez que a Empresa estava sob o regime
do Lucro Presumido. Considerando-se as receitas projetadas, a
Vicenza devera migrar para o regime de Lucro Real a partir de
2023, impactando o PIS e COFINS (regime ndo-cumulativo).

Dessa forma, as dedugdes projetadas refletem a migracdao do
regime cumulativo para o ndo cumulativo, bem como a mudanca
projetada do mix de canais de vendas.

O grafico a seguir apresenta as Dedugdes projetadas da Vicenza:

Deducdes (R$ milhdes)
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Receita Liquida

Com base nas pr