PRIMEIRO ADITAMENTO AO PROTOCOLO E JUSTIFICAGAO DE INCORPORAGAO
DAS AGOES DE EMISSAO DA BRF S.A. PELA MARFRIG GLOBAL FOODS S.A.

Pelo presente instrumento particular, os administradores das sociedades abaixo qualificadas, bem
como as referidas sociedades:

(1)

()

MARFRIG GLOBAL FOODS S.A., companhia aberta, com sede social na cidade de Sao
Paulo, Estado de Sao Paulo, na Avenida Queiroz Filho, n° 1.560, Bloco 5 (Torre Sabia),
3° andar, Sala 301, Vila Hamburguesa, CEP 05319-000, inscrita no Cadastro Nacional da
Pessoa Juridica do Ministério da Fazenda (“CNPJ/MF”) sob n° 03.853.896/0001-40, neste
ato representada na forma de seu estatuto social (“Marfrig”); e

BRF S.A., companhia aberta, com sede social na cidade de ltajai, Estado de Santa
Catarina, na Rua Jorge Tzachel, 475, Bairro Fazenda, CEP 88301-600, inscrita no
CNPJ/MF sob o n° 01.838.723/0001-27, neste ato representada na forma de seu estatuto
social (‘BRF” €, em conjunto com a Marfrig, “Companhias” ou “Partes”);

CONSIDERANDO QUE:

(A)

(B)

(©€)

em 15 de maio de 2025, as Partes celebraram o “Protocolo e Justificagdo de Incorporagao
das Acgbes de Emissdo da BRF S.A. pela Marfrig Global Foods S.A.” (“Protocolo e
Justificagado”), de acordo com o disposto nos artigos 224, 225 e 252 da Lei n° 6.404, de 15
de dezembro de 1976 (“Lei das Sociedades por Agdes”), que regula os termos e
condi¢des da incorporagao, pela Marfrig, da totalidade das agdes de emissdo da BRF nao
detidas pela Marfrig (“Incorporacéo de Ag¢des”);

as Partes desejam aditar o Protocolo e Justificagdo para contemplar, como condigédo
aplicavel a consumacgéo da Incorporacéo de Agdes, a aprovagéo da Incorporagao de Agdes
pelo Conselho Administrativo de Defesa Econémica — CADE;

em reunides realizadas na presente data, os conselhos de administragdo das Companhias
aprovaram a celebragao deste instrumento pelas Companhias;

RESOLVEM, tendo entre si certo e ajustado, celebrar o presente “Primeiro Aditamento ao Protocolo
e Justificagido de Incorporagéo das Agdes de Emissédo da BRF S.A. pela Marfrig Global Foods S.A.”
(“Aditamento”), nos termos e condi¢des abaixo.
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Definigoes

Os termos iniciados em letra mailuscula neste Aditamento terdo os mesmos significados que
Ihes foram atribuidos no Protocolo e Justificagdo, exceto se de outra forma expressamente
previsto neste Aditamento.

Aditamento

As Partes acordam alterar a Clausula 8.1 do Protocolo e Justificagdo, que passara a vigorar
nos seguintes termos:

“8.1. Condigbes. A eficacia da Incorporacdo de Acbes estara sujeita as seguintes
condigbes (em conjunto, “Condig¢ées”):

(i) desde 15 de maio de 2025 e até a Data de Fechamento (inclusive), ndo
podera ser verificada a ocorréncia de guerra, conflitos armados, desastres
naturais e/ou outros eventos (e.g., calamidades sanitarias; incéndios em
unidades fabris) que impactem de forma adversa e relevante a capacidade



2.2

4.2

produtiva e/ou de comercializagdo (incluindo exportagcdo) de alguma
das Companhias; e

(i) todos os atos necessarios a conclusdo da Incorporagdo de Agbes e
consumacdo das operagbes contempladas neste Protocolo e Justificagdo
deverdo ter sido aprovados pelo Conselho Administrativo de Defesa
Econbémica — CADE, na medida em que tal aprovagdo seja necessaria, na
forma e nos termos da legislagéo e da regulamentagéo vigentes.

8.1.1 Desde que permitido pela legislagdo e pela regulamentagdo aplicaveis, as
Companhias poderdo, de comum acordo, renunciar, por escrito, as Condigées.”

Em razdo da alteracdo constante da Clausula 2.1 acima, as Partes acordam alterar as
referéncias ao termo “Condicdo” constante do Protocolo e Justificacdo para o termo
“Condigdes”, conforme definigdo constante deste Aditamento.

Consolidagao

Em decorréncia das alteragdes ora acordadas, o Protocolo e Justificagdo passa a vigorar
na forma do Anexo (A) a este Aditamento.

Disposi¢coes Gerais

As disposi¢cdes da Clausula 9 (Disposicées Gerais) do Protocolo e Justificagdo serdo
aplicaveis a este Aditamento, mutatis mutandis.

As Companhias reconhecem e concordam que (i) este Aditamento é assinado de forma
digital, sendo tal assinatura aceita e admitida como valida pelas Companhias; e (ii) conforme
disposto na Medida Proviséria n® 2.200-2, de 24 de agosto de 2001, o presente Aditamento
conforme assinado eletronicamente é admitido pelas Companhias como auténtico, integro
e valido, ainda que por meio de plataforma de assinatura eletrdnica ndo credenciada pela
Infraestrutura de Chaves Publicas Brasileira (ICP-Brasil) e sem certificado de assinatura
digital. Para todos os fins, sera considerada como data de celebracao deste Aditamento a
data abaixo indicada, ainda que qualquer das Companhias venha a assinar eletronicamente
este Aditamento em data posterior, por qualquer motivo. Nesta hipdtese, tal(is)
Companhia(s), desde logo, concorda(m) com a retroagao dos efeitos deste Aditamento para
a data abaixo indicada.

EM TESTEMUNHO DO QUE, as Partes assinam este Aditamento eletronicamente, juntamente com
as 2 (duas) testemunhas abaixo assinadas.

Sao Paulo, 26 de maio de 2025.
(Pagina de assinaturas a seguir.)

(Restante da pagina intencionalmente deixado em branco.)
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Anexo (A)

Protocolo e Justificagdo Consolidado

PROTOCOLO E JUSTIFICAGAO DE INCORPORAGAO DAS AGOES DE EMISSAO DA
BRF S.A. PELA MARFRIG GLOBAL FOODS S.A.

Pelo presente instrumento particular, os administradores das sociedades abaixo qualificadas, bem
como as referidas sociedades:

(1)

()

MARFRIG GLOBAL FOODS S.A., companhia aberta, com sede social na cidade de Sao
Paulo, Estado de Sao Paulo, na Avenida Queiroz Filho, n° 1.560, Bloco 5 (Torre Sabia),
3° andar, Sala 301, Vila Hamburguesa, CEP 05319-000, inscrita no Cadastro Nacional da
Pessoa Juridica do Ministério da Fazenda (“CNPJ/MF”) sob n° 03.853.896/0001-40, neste
ato representada na forma de seu estatuto social (“Marfrig”); e

BRF S.A., companhia aberta, com sede social na cidade de ltajai, Estado de Santa
Catarina, na Rua Jorge Tzachel, 475, Bairro Fazenda, CEP 88301-600, inscrita no
CNPJ/MF sob o n° 01.838.723/0001-27, neste ato representada na forma de seu estatuto
social (“BRF” e, em conjunto com a Marfrig, “Companhias” ou “Partes”);

CONSIDERANDO QUE:

(A)

(B)

(©)

(D)

(E)

(F)

a Marfrig € uma companhia aberta, com registro de emissor de valores mobiliarios,
categoria “A”, perante a Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM”), listada na B3 S.A. —
Brasil, Bolsa, Balcao (“B3”), cujas agdes estdo admitidas a negociacdo no segmento da B3
denominado “Novo Mercado” (“Novo Mercado”);

a BRF é uma companhia aberta, com registro de emissor de valores mobilidrios,
categoria “A”, perante a CVM, listada na B3, cujas ac¢des estdo admitidas a negociagcédo no
Novo Mercado;

a Marfrig detinha, em 15 de maio de 2025, 849.526.130 a¢des ordindrias de emisséo da
BRF, representativas de, aproximadamente, 53,09% do capital social votante da BRF (isto
é, sem considerar a¢gdes mantidas em tesouraria pela BRF);

em 24 de abril de 2025, foi aprovado pelo conselho de administragdo da Marfrig (“Conselho
Marfrig”) a constituicdo do comité especial independente da Marfrig, bem como a eleigédo
de seus membros, que se caracterizam como membros independentes do Conselho Marfrig
(“Comité Independente Marfrig”);

em 25 de abril de 2025, foi aprovado pelo conselho de administragcdo da BRF (“Conselho
BRF” e, em conjunto com o Conselho Marfrig, “Conselhos de Administragdao”) a
constituicdo do comité especial independente da BRF (“Comité Independente BRF” e, em
conjunto com o Comité Independente Marfrig, “Comités Independentes”), bem como a
eleicao de seus membros, nos termos do Parecer de Orientagdo CVM n° 35, de 1° de
setembro de 2008 (“Parecer de Orientagcdo CVM 35”); e

em reunides realizadas em 15 de maio de 2025, apds conclusdo da negociagao, entre os
Comités Independentes, da Relagdo de Substituicdo (conforme definido na Clausula 3.1
abaixo), que resultou na recomendacéao favoravel aos termos e condi¢gées aqui descritos,
os Conselhos de Administracdo aprovaram a celebragdo deste instrumento pelas
Companhias, bem como a sua submiss&o aos acionistas das Companhias;



RESOLVEM, tendo entre si certo e ajustado, celebrar o presente “Protocolo e Justificagdo de
Incorporagéo das Acdes de Emissdo da BRF S.A. pela Marfrig Global Foods S.A.” (“Protocolo e
Justificagdo”), de acordo com o disposto nos artigos 224, 225 e 252 da Lei n° 6.404, de 15 de
dezembro de 1976 (“Lei das Sociedades por Agdes”), visando regular os termos e condigdes
aplicaveis a Incorporagéo de Agdes (conforme definido na Clausula 1.1 abaixo), sujeito a verificagao
(ou renuncia, conforme o caso) das Condigées (conforme definido na Clausula 8.1 abaixo) e ao
advento da Data de Fechamento (conforme definido na Clausula 8.2 abaixo).
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2.2

23

Objeto

Incorporacdo de Acdes. Sujeito aos termos e condigées previstos neste Protocolo e
Justificagdo, submete-se aos acionistas das Companhias a proposta de incorporagao, pela
Marfrig, da totalidade das agbes de emissao da BRF nao detidas pela Marfrig na Data de
Fechamento, tendo como contrapartida a entrega aos acionistas da BRF (com excegéo a
Marfrig) de acdes ordinarias de emissdo da Marfrig, de acordo com a Relagdo de
Substituicdo, com a consequente transferéncia da base acionaria da BRF para a Marfrig
(“Incorporacgao de Ag¢oes”). Em decorréncia da Incorporacédo de Agdes, a BRF passara a
ser uma subsidiaria integral da Marfrig.

Justificagao

A Incorporagéo de Agdes visa a criagdo de uma empresa global de alimentos com base em
uma plataforma multiproteinas, forte presenca nos mercados doméstico e internacional,
diversificagdo de portfdlio, escala, eficiéncia e sustentabilidade, conferindo beneficios
significativos para as ambas as Companhias, seus acionistas, clientes, fornecedores,
colaboradores e demais stakeholders, gerando sinergias operacionais, financeiras e
estratégicas.

Adicionalmente, as Companhias entendem que a Incorporagdo de Agdes permite a
simplificacdo e a otimizagéo da estrutura administrativa e societaria do grupo econémico ao
qual as Companhias pertencem, eliminando ou reduzindo custos redundantes, bem como
aprimorando ou facilitando acesso ao capital necessario para o desenvolvimento de seus
planos de negdcios.

Nesse sentido, as Companhias vislumbram significativo valor estratégico agregado a
Incorporagcdo de Ag¢des, impulsionando a consolidagdo global de seus negodcios e
fortalecendo suas marcas por meio de uma plataforma multiproteina robusta, incluindo,
entre outros, (i) a solidificagao da presenga das Companhias como uma for¢ga dominante no
mercado global de alimentos; (ii)a expansdo estratégica para novos mercados,
maximizando oportunidades de crescimento e sinergias comerciais, incluindo iniciativas de
cross-selling; (iii) o aumento da escala e diversificagdo das suas operagdes, aprimorando a
resiliéncia e mitigando riscos decorrentes da sazonalidade do setor e das variaveis
macroecondémicas.

Termos e Condi¢bes da Incorporacao de Agoes

Relacao de Substituicdo. Em decorréncia da Incorporacao de Agoes, os acionistas da BRF
(com excecdo a Marfrig) receberdo 0,8521 acdes ordinarias de emissao da Marfrig para
cada 1 (uma) acao ordinaria de emissdo da BRF detida na Data de Fechamento (“Relagao
de Substitui¢ao”).




Comités Independentes. Considerando que a Incorporacdo de Agbes € uma
operagao envolvendo sociedade controladora, a Marfrig, e sociedade controlada, a
BRF, em atencdo ao Parecer de Orientacdo CVM 35, foi constituido o Comité
Independente BRF, que teve por fungdo negociar a Relagdo de Substituicdo e
demais termos e condi¢gdes da operagao envolvendo as Companhias e submeter
sua recomendacdo ao Conselho BRF. Adicionalmente, o Comité Independente
Marfrig foi responsavel pela proposi¢do inicial e pela posterior negociagdo da
Relagdo de Substituicdo com o Comité Independente BRF. Nesse sentido, a
Relagdo de Substituicdo foi exaustivamente negociada entre os Comités
Independentes, levando em consideragado o valor justo das Companhias, e sua
recomendagdo aos respectivos Conselhos de Administragao foi aprovada por
ambos os Comités Independentes em reunides realizadas em 15 de maio de 2025.
Ao emitir a recomendacao favoravel a transagdo, os Comités Independentes
consideraram, com a colaboragao de seus assessores externos, uma variedade de
fatores, de forma que a Relagao de Substituicdo nao foi determinada com base em
um unico critério, mas em uma variedade de critérios combinados.

Fragbes de A¢bes. Eventuais fragbes de agdes ordinarias de emissdo da Marfrig
decorrentes da Incorporacdo de Agdes serdao agrupadas em numeros inteiros para,
em seguida, serem alienadas no mercado a vista administrado pela B3 apos a
consumagao da Incorporacdo de Acgdes, nos termos de comunicagdo a ser
oportunamente divulgada ao mercado pela Marfrig. Os valores auferidos na referida
venda serao disponibilizados liquidos de taxas aos antigos acionistas da BRF que
fizerem jus as respectivas fragdes, proporcionalmente a sua participagdo em cada
acgao alienada.

Distribuigées Permitidas. A negociacao e fixagdo da Relagdo de Substituicao levou
em consideragao a distribuicdo de dividendos e/ou juros sobre capital préprio no
montante bruto de (i) R$3.520.000.000,00 (trés bilhdes e quinhentos e vinte milhdes
de reais) pela BRF; e (ii) R$2.500.000.000,00 (dois bilhées e quinhentos milhdes de
reais) pela Marfrig, em ambos os casos, a ser deliberada ap6s o pagamento do
exercicio do direito de retirada por eventuais Acionistas Dissidentes (conforme
definido na Clausula 6.1.1 abaixo) e até a Data de Fechamento (inclusive) (em
conjunto, “Distribui¢cdes Permitidas”), observado o disposto na Clausula 3.1.5
abaixo.

Nao serdo emitidas pela Marfrig, em decorréncia da Incorporagao de Agdes, acbes
correspondentes as agdes eventualmente mantidas em tesouraria pela BRF, as
quais serao canceladas pela BRF até a Data de Fechamento.

Ajustes. A Relagao de Substituicdo sera ajustada exclusivamente (i) em caso de
desdobramento, grupamento ou bonificagdo de a¢des de emissado de qualquer das
Companhias; e/ou (ii) de acordo com a metodologia constante do Anexo 3.1.5 deste
Protocolo e Justificagdo. Em conformidade com a metodologia descrita no
Anexo 3.1.5, qualquer desembolso incorrido pelas Companhias com o exercicio do
direito de retirada reduzira as Distribuicdes Permitidas em montante equivalente,
aplicado proporcionalmente as duas Companhias.

A substituicdo das agdes de emissédo da BRF subjacentes as American Depositary
Shares representativas de agbes ordinarias de emissdao da BRF no ambito da
Incorporagdo de Agdes sera realizada de acordo com os termos do respectivo
contrato de depdsito (deposit agreement).



3.2

3.3

3.4

Capital Social da BRF. Na data deste Protocolo e Justificagédo, o capital social da BRF ¢é de
R$13.653.417.953,36 (treze bilhdes, seiscentos e cinquenta e trés milhdes, quatrocentos e
dezessete mil, novecentos e cinquenta e trés reais e trinta e seis centavos), dividido em
1.682.473.246 (um bilhao, seiscentos e oitenta e dois milhdes, quatrocentas e setenta e trés
mil, duzentas e quarenta e seis) agdes ordinarias, todas nominativas, escriturais e sem valor
nominal, das quais 849.526.130 (oitocentas e quarenta e nove milhdes, quinhentas e vinte
e seis mil, cento e trinta) ja sdo detidas pela Marfrig e 82.162.633 (oitenta e dois milhdes,
cento e sessenta e duas mil, seiscentas e trinta e trés) estavam mantidas em tesouraria
pela BRF em 15 de maio de 2025 e, portanto, ndo fardo jus ao recebimento de agdes de
emissao da Marfrig em razéo da Incorporagédo de Agdes, nos termos das Clausulas 3.1 e
3.1.4 acima.

Incorporacdo de Acdes a Valor de Mercado. A Incorporacédo de Ac¢des acarretara um
aumento do patriménio liquido da Marfrig no montante de R$14.933.103.366,87 (quatorze
bilhdes, novecentos e trinta e trés milhdes, cento e trés mil, trezentos e sessenta e seis
reais e oitenta e sete centavos), suportado pelo valor atribuido as agdes de emissdo da BRF
a serem incorporadas pela Marfrig (isto €, sem considerar as agdes de emissdo da BRF
mantidas em tesouraria e as agbes de emissao da BRF detidas pela Marfrig), com base no
Laudo de Avaligdo Incorporagao de Agdes (conforme definido na Clausula 4.2 abaixo) e
considerando a eliminagao do investimento detido pela Marfrig na BRF, sendo certo que o
montante de (i) R$4.977.203.352,18 (quatro bilhdes, novecentos e setenta e sete milhdes,
duzentos e trés mil, trezentos e cinquenta e dois reais e dezoito centavos) sera destinado a
conta de capital social da Marfrig; e (ii) 0 montante remanescente sera destinado a conta
de reserva de capital da Marfrig.

Aumento do Capital Social da Marfrig. Na data deste Protocolo e Justificagdo, o capital
social da Marfrig é de R$10.491.577.961,00 (dez bilhdes, quatrocentos e noventa e um
milhdes, quinhentos e setenta e sete mil, novecentos e sessenta e um reais), dividido em
857.928.119 (oitocentos e cinquenta e sete milhdes, novecentas e vinte e oito mil, cento e
dezenove) ac¢des ordinarias, todas nominativas, escriturais e sem valor nominal. Em razao
da destinagéo a conta de capital social da Marfrig prevista na Clausula 3.3 acima, na Data
de Fechamento, o capital social da Marfrig passara a ser de R$15.468.781.313,18 (quinze
bilhdes, quatrocentos e sessenta e oito milhdes, setecentos e oitenta e um mil, trezentos e
treze reais e dezoito centavos), sendo certo que a quantidade de agdes a serem emitidas
pela Marfrig observara a Relagédo de Substituicao.

3.41 Sem prejuizo de eventuais ajustes a Relagdo de Substituicdo a serem realizados
nos termos da Clausula 3.1.5 acima e observado o disposto na Clausula 3.4.3
abaixo, a Incorporacdo de Agbes compreendera a emissdo pela Marfrig de
639.743.458 (seiscentos e trinta e nove milhdes, setecentas e quarenta e trés mil,
quatrocentas e cinquenta e oito) agdes ordinarias, a serem subscritas pelos
diretores da BRF, por conta dos entao acionistas da BRF (com excec¢do a Marfrig)
na Data de Fechamento, nos termos do artigo 252, paragrafo 2°, da Lei das
Sociedades por Agoes.

3.4.2 Em razdo do aumento do capital social e da emissdo de agbes pela Marfrig nos
termos das Clausulas 3.4 e 3.4.1 acima, o artigo 5°, caput, do estatuto social da
Marfrig passara a vigorar com a seguinte redacgao, sujeito a eventuais ajustes nos
termos da Clausula 3.1.5 acima:

“Artigo 5° O capital social da Companhia, totalmente subscrito e
integralizado, é de R$15.468.781.313,18 (quinze bilhbes, quatrocentos e
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sessenta e oito milhGes, setecentos e oitenta e um mil, trezentos e treze
reais e dezoito centavos), dividido em 1.497.671.577 (um bilhao,
quatrocentos e noventa e sete milhées, seiscentas e setenta e uma mil,
quinhentas e setenta e sete) acbes ordinarias, todas nominativas, escriturais
e sem valor nominal.”

3.4.3 Em caso de ajustes a Relagéo de Substituicdo nos termos da Clausula 3.1.5 acima,
competira ao Conselho Marfrig aprovar, ad referendum da primeira assembleia geral
da Companhia que venha a ser realizada apés a Data de Fechamento, nova
alteragao do caput do artigo 5° do estatuto social da Companhia, para fins de
consignacdo da quantidade de agbes em que se dividira o capital social da
Companhia em decorréncia da Incorporacdo de Agdes, conforme delegagdo de
poderes ao Conselho Marfrig a ser deliberada pela AGE Marfrig (conforme definido
na Clausula 7.1(ii)).

Direito das Acbes. As acOes ordinarias a serem emitidas pela Marfrig em decorréncia da
Incorporacdo de Acgbes atribuirdo aos seus titulares os mesmos direitos e vantagens
atualmente decorrentes das agdes ordinarias de emissao da BRF, nao resultando, portanto,
a emissao e subscrigdo daquelas agdes em qualquer modificacdo aos direitos de voto,
dividendos ou quaisquer outros direitos politicos ou patrimoniais atualmente decorrentes da
titularidade de agdes ordinarias de emissao da BRF, participando integralmente de todos
0os seus beneficios, inclusive dividendos e remuneragbes de capital que vierem a ser
declarados pela Marfrig apds a Data de Fechamento.

Auséncia de Participacdo Reciproca. No contexto da Incorporagdo de Ag¢des, ndo sera
constituida participagéo reciproca entre as Companhias tendo em vista que (i) a BRF nao
detinha, em 15 de maio de 2025, nem detera, na Data de Fechamento, quaisquer agdes de
emissao da Marfrig; e (ii) as eventuais agbes de emissdo da BRF mantidas em tesouraria
serdo canceladas até a Data de Fechamento e, portanto, n&o fardo jus ao recebimento de
acoes de emissdo da Marfrig.

Auséncia de Sucessdo. A Incorporacao de Agdes nao resultara na absorgao, pela Marfrig,
de quaisquer bens, direitos, haveres, obrigagdes ou responsabilidades da BRF, que
mantera na integra a sua personalidade juridica, ndo havendo, portanto, sucesséao entre as
Companhias.

Avaliagao e Variagdes Patrimoniais

Empresa Avaliadora. As administragdes das Companhias contrataram a Apsis Consultoria
e Avaliagbes Ltda., sociedade limitada, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 08.681.365/0001-30
e no Conselho Regional de Contabilidade do Estado do Rio de Janeiro sob o n° 005112/0O-
9, com sede social na cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Rua do
Passeio, n° 62, 6° andar, Centro, CEP 20021-290 (“Empresa Avaliadora”), para elaborar
os Laudos de Avaliagao (conforme definido na Clausula 4.5 abaixo).

411  Ratificagdo da Nomeagdo da Empresa Avaliadora. Nos termos do artigo 252,
paragrafo 1°, da Lei das Sociedades por Agbes, a nomeagao da Empresa Avaliadora
serd submetida a ratificacao pela AGE BRF (conforme definido na Clausula 7.1(i))
e pela AGE Marfrig.

41.2 Declaragbes da Empresa Avaliadora. A Empresa Avaliadora declarou que (i) de
acordo com as normas profissionais estabelecidas pelo Conselho Federal de
Contabilidade, nao tem conhecimento de conflito de interesse, direto ou indireto,
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tampouco de qualquer outra circunstancia que represente conflito de interesse em
relagcao aos servigos que foram por ela prestados e que estdo descritos no Laudo
de Avaliagao Incorporacéo de Agdes; e (ii) ndo tem conhecimento de nenhuma acgéo
do controlador ou dos administradores das Companhias com objetivo de direcionar,
limitar, dificultar ou praticar quaisquer atos que tenham ou possam ter comprometido
0 acesso, a utilizagdo ou o conhecimento de informacgdes, bens, documentos ou
metodologias de trabalho relevantes para a qualidade das suas respectivas
conclusdes. A Empresa Avaliadora foi selecionada para os trabalhos descritos neste
Protocolo e Justificagdo considerando a ampla e notéria experiéncia que tem na
preparagao de laudos e avaliagdes dessa natureza.

Laudo de Avaliacédo Incorporacdo de Acdes. A Empresa Avaliadora elaborou o laudo de
avaliagdo, a valor de mercado, das a¢bes de emissao da BRF a serem incorporadas pela
Marfrig, no dmbito da Incorporacdo de Ag¢des, conforme constante do Anexo 4.2 deste
Protocolo e Justificacao (‘Laudo de Avaliagdo Incorporagao de Agdes”).

421 Data-Base. A data-base utilizada para a elaboragcdo do Laudo de Avaliagao
Incorporagao de Agdes € o dia 14 de maio de 2025.

Valor Atribuido. O valor de mercado atribuido no Laudo de Avaliacao Incorporagao de Agbes
as agdes de emissédo da BRF a serem incorporadas pela Marfrig corresponde ao montante
total de R$15.406.097.591,16 (quinze bilhdes, quatrocentos e seis milhdes, noventa e sete
mil, quinhentos e noventa e um reais e dezesseis centavos) (ja ajustado para considerar a
eliminagao do investimento detido pela Marfrig na BRF).

Variacbes Patrimoniais. As variagbes patrimoniais apuradas na BRF serdo suportadas
exclusivamente pela BRF e refletidas na Marfrig em decorréncia da aplicagdo do método
de equivaléncia patrimonial.

Avaliacéo dos Patrimdnios Liquidos a Precos de Mercado. Nos termos do artigo 264 da Lei
das Sociedades por Agbes, as administragdes das Companhias contrataram a Empresa
Avaliadora para elaborar laudo de avaliagdo contendo o calculo da relagao de substituicao
das agbes detidas pelos acionistas nao controladores da BRF, com base no valor do
patriménio liquido das agcbes da Marfrig e da BRF, avaliados os dois patriménios segundo
0s mesmos critérios e em 31 de dezembro de 2024, a pregos de mercado, na forma do
Anexo 4.5 (‘Laudo de Avaliagdo 264" e, em conjunto com o Laudo de Avaliacdo
Incorporacao de A¢des, “Laudos de Avaliagao”).

451 Relagao do Laudo de Avaliagdo 264. Caso a relagao de substituicdo decorrente da
Incorporagdo de Agdes fosse calculada com base no Laudo de Avaliacdo 264,
seriam atribuidas 2,26148341591578 agbes ordinarias de emissdo da Marfrig para
cada 1 (uma) agao ordinaria de emissdo da BRF detida pelos acionistas da BRF
(exceto a Marfrig). Dessa forma, verifica-se que tal relagdo de substituicido seria
mais vantajosa aos acionistas da BRF quando comparada a Relagdo de
Substituigao.

452 Recesso a Pregcos de Mercado. Considerando o previsto na Clausula 4.5.1, sera
aplicavel o disposto no artigo 264, paragrafo 3°, da Lei das Sociedades por A¢des,
conforme previsto na Clausula 6.3.1 abaixo.

Custos e despesas. Os custos e despesas relacionados com a elaboragao dos Laudos de
Avalicao, incluindo os honorarios da Empresa Avaliadora, serao arcados pela Marfrig.




5.2

6.2

6.3

Demonstrag¢oes e Informagoes Financeiras

Demonstracdes Financeiras. Em atendimento ao disposto no artigo 6°, paragrafo 2°, da

Resolugdo da CVM n° 78, de 29 de marco de 2022 (“Resolugdao CVM 78”), foram
divulgadas pelas Companhias as suas respectivas demonstragdes financeiras referentes
ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2024, elaboradas de acordo com a
Lei das Sociedades por Agdes e com as normas da CVM, acompanhadas de relatério de
auditoria emitido pela Grant Thornton Auditores Independentes Ltda., sociedade limitada,
inscrita no CNPJ/MF sob o n® 10.830.108/0001-65 e no Conselho Regional de Contabilidade
do Estado de Sao Paulo (CRC/SP) sob o n° 2SP-025.583/0-1, com sede social na cidade
de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na Avenida Engenheiro Luiz Carlos Berrini, n°® 105,
CEP 04571-900, com registro de auditor independente perante a CVM (“Auditor
Independente”).

Informacdes Financeiras Pro Forma. Nos termos do artigo 7° da Resolugdo CVM 78, serao
divulgadas informacgdes financeiras pro forma da Marfrig, evidenciando os efeitos da
Incorporagao de Agdes, como se a Incorporagao de Acgdes tivesse sido consumada em 31
de dezembro de 2024 (“Informagdes Pro Forma”).

521 Base de Elaboragdo e Asseguracdo Razoavel. As Informagbdes Pro Forma foram
elaboradas de acordo com a Lei das Sociedades por Agbes e com as normas da
CVM e submetidas a asseguragdo razoavel pelo Auditor Independente, em
cumprimento a regulamentagao em vigor.

Direito de Retirada

Conforme disposto nos artigos 137 e 252, paragrafo 2°, da Lei das Sociedade por Agdes, a
Incorporacao de Agdes, caso aprovada, ensejara direito de retirada aos titulares de agdes
de emissédo das Companhias.

6.1.1 O direito de retirada sera assegurado aos acionistas de cada uma das Companhias
que (i) forem titulares de agdes de emissao da Marfrig ou da BRF, conforme o caso,
de forma ininterrupta, desde a data de divulgagao do primeiro fato relevante acerca
da Incorporacado de Agdes até a data de consumacéao da Incorporagao de Agoes;
(i) ndo votarem favoravelmente a Incorporagao de Agdes, se abstiverem de votar
ou ndo comparecerem a AGE Marfrig ou a AGE BRF, conforme o caso, que
deliberardo acerca da Incorporacao de Ac¢des; e (iii) manifestarem expressamente
sua intencao de exercer o direito de retirada, no prazo de 30 (trinta) dias contados
da data de publicacéo das atas da AGE Marfrig ou da AGE BRF, conforme o caso
(“Acionistas Dissidentes”).

Retirada da Marfrig. Nos termos da Lei das Sociedades por Acdes, os Acionistas
Dissidentes da Marfrig poderéo fazer jus ao direito de retirada pelo valor do patrimdnio
liguido por acdo de emissdo da Marfrig em 31 de dezembro de 2024, conforme
demonstragdes financeiras aprovadas pela assembleia geral ordinaria da Marfrig realizada
em 31 de margo de 2025, que corresponde a R$3,32 (trés reais e trinta e dois centavos)
por agao, sem prejuizo do direito de levantamento de balango especial, nos termos do artigo
45 da Lei das Sociedades por Agoes.

Retirada da BRF. Nos termos da Lei das Sociedades por Agdes, os Acionistas Dissidentes
da BRF poderao fazer jus ao direito de retirada pelo valor do patriménio liquido por agao de
emissdo da BRF em 31 de dezembro de 2024, conforme demonstra¢des financeiras
aprovadas pela assembleia geral ordinaria da BRF realizada em 31 de margo de 2025, que
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6.4

8
8.1

corresponde a R$9,43 (nove reais e quarenta e trés centavos) por agdo, sem prejuizo do
direito de levantamento de balango especial, nos termos do artigo 45 da Lei das Sociedades
por Agoes.

6.3.1  Sem prejuizo do disposto na Clausula 6.3 acima, conforme previsto no artigo 264,
paragrafo 3° da Lei das Sociedades por A¢des, os Acionistas Dissidentes da BRF
poderado optar entre (i) o valor de reembolso fixado nos termos do artigo 45 da Lei
das Sociedades por Agdes, que corresponde a R$9,43 (nove reais e quarenta e trés
centavos) por a¢do, na forma da Clausula 6.3 acima; ou (ii) o valor patrimonial por
acao de emissao da BRF, determinado com base no Laudo de Avaliagao 264, que
corresponde a R$19,89 (dezenove reais e oitenta e nove centavos) por agao.

Reconsideracdo. As Companhias reservam-se o direito de convocar assembleias gerais
das Companhias para ratificar ou reconsiderar a Incorporagédo de Agdes, se entenderem
que o pagamento do preco do reembolso das agdes aos Acionistas Dissidentes que
exerceram o direito de retirada colocara em risco a estabilidade financeira de qualquer das
Companhias, na forma do artigo 137, paragrafo 3°, da Lei das Sociedades por Agdes.

Aprovagoes Societarias

Assembleias Gerais. A consumacao da Incorporagédo de Agdes, que estara, ainda, sujeita
a verificagdo (ou renuncia, conforme o caso) das Condi¢gdes e ao advento da Data de
Fechamento, dependera da realizagdo dos seguintes atos, todos interdependentes, que
deverao ser coordenados a fim de ocorrerem todos na mesma data:

(i) assembleia geral extraordinaria da BRF para, nesta ordem, (a)aprovar este
Protocolo e Justificagdo; (b) aprovar a Incorporagdo de Agdes; (c) ratificar a
nomeacgao da Empresa Avaliadora; (d) aprovar o Laudo de Avaliagao Incorporagéo
de Agdes; (e) aprovar o Laudo de Avaliagao 264; e (f) autorizar os administradores
da BRF a praticarem todos os atos necessarios a consumagao da Incorporagao de
Acbes, incluindo, sem limitagdo, a subscrigao das agdes ordinarias a serem emitidas
pela Marfrig por conta dos acionistas da BRF (com excegéo a Marfrig) na Data de
Fechamento, nos termos do artigo 252, paragrafo 2°, da Lei das Sociedades por
Acgdes (“AGE BRF”); e

(ii) assembleia geral extraordinaria da Marfrig para, nesta ordem, (a) aprovar este
Protocolo e Justificagdo; (b) aprovar a Incorporagao de Agdes; (c)aprovar o
aumento do capital social da Marfrig, a respectiva emissao de agdes ordinarias pela
Marfrig, bem como a consequente alteracdo e consolidacdo do estatuto social da
Marfrig, com delegagdo ao Conselho Marfrig dos poderes para confirmar a
quantidade efetiva de agcbes a serem emitidas pela Marfrig, em caso de ajustes a
Relagdo de Substituicdo; (d) ratificar a nomeagdo da Empresa Avaliadora;
(e) aprovar o Laudo de Avaliagao Incorporagao de Agodes; (f) aprovar o Laudo de
Avaliagdo 264; e (g) autorizar os administradores a praticarem todos os atos
necessarios a consumagao da Incorporacao de Ac¢des (“AGE Marfrig”).

Condigdes; Fechamento

Condicdes. A eficacia da Incorporagéo de Agdes estara sujeita as seguintes condi¢des (em
conjunto, “Condigoes”):

(iii) desde 15 de maio de 2025 e até a Data de Fechamento (inclusive), ndo podera ser
verificada a ocorréncia de guerra, conflitos armados, desastres naturais e/ou outros
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8.2

eventos (e.g., calamidades sanitarias; incéndios em unidades fabris) que impactem
de forma adversa e relevante a capacidade produtiva e/ou de comercializagcédo
(incluindo exportagdo) de alguma das Companhias; e

(iv) todos os atos necessarios a conclusao da Incorporagdo de Ag¢des e consumagao
das operagbes contempladas neste Protocolo e Justificagcdo deverdo ter sido
aprovados pelo Conselho Administrativo de Defesa Econémica — CADE, na medida
em que tal aprovacéo seja necessaria, na forma e nos termos da legislacéo e da
regulamentacao vigentes.

8.1.1 Desde que permitido pela legislacdo e pela regulamentacdo aplicaveis, as
Companhias poderao, de comum acordo, renunciar, por escrito, as Condigoes.

Fechamento. Uma vez aprovada a Incorporagao de Acgdes pela AGE BRF e pela AGE

Marfrig, as Companhias e suas respectivas administragées deverao praticar todos os atos
e medidas necessarias para a implementagao da Incorporagédo de Ag¢des, incluindo, sem
limitagdo, com relagdo a verificagdo ou renuncia das Condigbes, conforme aplicavel,
competindo as Companhias divulgar ao mercado, nos termos da legislagdo e da
regulamentacéo aplicaveis, a data em que a Incorporagao de A¢des sera, para todos os fins
e efeitos, considerada consumada (“Data de Fechamento”).

Disposi¢coes Gerais

Retencao do IRRF. No dmbito da Incorporagao de A¢des, as Companhias reservam-se o

direito de: (i) fazer a retencdo do imposto de renda retido na fonte (“IRRF”) relativo ao
eventual ganho de capital devido em decorréncia da Incorporacédo de A¢des do acionista
ndo residente da BRF (“INR”) que n&o apresentar, diretamente ou por meio de seus agentes
de custddia, até a data e de acordo com os procedimentos fixados em aviso aos acionistas
a ser divulgado oportunamente (“Data-Base IRRF”), a comprovagdo documental do custo
meédio de aquisicdo das suas agdes de emissao da BRF que demonstrem a inexisténcia de
ganho de capital tributavel; e (ii) cobrar ou compensar o montante do IRRF eventualmente
retido pelas Companhias em nome do INR com quaisquer créditos detidos pelas
Companhias, conforme aplicavel, contra o INR, incluindo, sem limitagdo, o valor de
quaisquer dividendos e/ou juros sobre o capital proprio (incluindo, sem limitacédo, as
Distribuicbes Permitidas) e outros proventos que venham a ser distribuidos, declarados e/ou
pagos pelas Companhias, conforme aplicavel, a qualquer tempo, mesmo antes da Data de
Fechamento.

9.1.1 A Marfrig, na qualidade de incorporadora das agdes de emissao da BRF, utilizara
as informagdes fornecidas pelos INRs (diretamente ou por meio de seus agentes de
custddia) para o calculo do ganho de capital, sendo o INR responsavel pela
veracidade e completude dessas informagdes.

9.1.2 As Companbhias (i) considerarao igual a zero o custo de aquisi¢cdo para os INRs que
ndo encaminharem o custo de aquisicdo até a Data-Base IRRF; e (ii) aplicara a
aliquota de 25% (vinte e cinco por cento) sobre ganhos dos INRs que deixarem de
informar até a Data-Base IRRF o seu domicilio fiscal.

9.1.3 As Companhias ndo serao responsaveis, em nenhuma hipétese, perante os INRs,
por quaisquer ajustes posteriores e/ou restituicdo ou reembolso de eventuais
valores pagos a maior, desde que observadas as regras aqui previstas.
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9.2

9.3

9.4

9.5

9.6

9.7

9.8

9.9

9.10

9.11

Divulgacdo de Documentos. O presente Protocolo e Justificagdo foi e os demais
documentos aplicaveis a Incorporacao de A¢des serao disponibilizados aos respectivos
acionistas das Companhia, na sede social de cada uma das Companhias e nos websites
das Companhias, da CVM e da B3, em atendimento a regulamentacgéo aplicavel.

Remuneracao Baseada em Acdes. No contexto da Incorporagao de Agdes, as Companhias
irdo oportunamente definir o tratamento a ser conferido as acdes e opgdes de compra de
acdes outorgadas e/ou concedidas pela BRF no ambito de seus planos de remuneragéo
baseada em acgoes.

Negécios Dependentes. Os eventos descritos neste Protocolo e Justificagdo, bem como as
demais matérias conexas submetidas a AGE Marfrig e a AGE BRF s&o negécios juridicos
reciprocamente dependentes, sendo intengdo das Companhias que um negdcio nao tenha
eficacia sem que os demais também a tenham.

Pratica de Atos. Na Data de Fechamento, os administradores das Companhias deverao
praticar todos os atos, registros, averbagdes e publicagdes que se fizerem necessarios a
perfeita regularizagao, formalizagao e efetivagdo do estabelecido no presente Protocolo e
Justificacao.

Alteracées. Nenhuma alteragdo a qualquer um dos termos ou condigbes estabelecidos
neste Protocolo e Justificacdo tera qualquer efeito, a menos que seja feita por escrito e
assinada pelas Partes.

Cessao. Nenhuma Parte podera ceder ou de outra forma transferir, direta ou indiretamente,
qualquer direito ou obrigagao decorrente deste Protocolo e Justificagdo ou a ele relacionado
sem o consentimento prévio por escrito das outras Partes. Qualquer suposta ou tentativa
de cessao contraria aos termos deste instrumento sera nula e invalida e nao tera efeito.

Efeito Vinculante. O presente Protocolo e Justificagao € irrevogavel e irretratavel, sendo que
as obrigagdes ora assumidas pelas Companhias obrigam também seus sucessores a
qualquer titulo.

Anexos. Todos os anexos constituem parte integrante deste Protocolo e Justificagdo. Em
caso de divergéncia entre este Protocolo e Justificagdo e qualquer anexo, as disposicoes
deste Protocolo e Justificacado prevalecerao.

Beneficio das Partes. Este Protocolo e Justificagdo destina-se exclusivamente ao beneficio
das Partes e nenhuma disposicao devera ser considerada como conferindo a qualquer outra
pessoa qualquer demanda, causa de pedir, recurso ou outro direito de qualquer natureza.

Independéncia das Clausulas e Prevaléncia

9.11.1 Caso qualquer uma das disposi¢des deste Protocolo e Justificagdo seja considerada
invalida ou inaplicavel por um tribunal ou qualquer outra autoridade competente, tal
disposicdo sera considerada como tendo sido excluida deste Protocolo e
Justificacdo e as demais disposi¢cdes permanecerao em pleno vigor e efeito. Nesse
caso, as Companhias deverao negociar de boa-fé a fim de acordarem os termos de
uma disposicao satisfatoria, que substituira a disposigdo considerada invalida e/ou
inaplicavel.

9.11.2 Ao negociar, as Companhias deverao se esforgar para chegar a um acordo sobre
uma disposi¢cao que seja a mais proxima possivel das intengdes originais das
Companhias. Caso as Companhias ndo cheguem a um acordo sobre essa nova
disposicao, a invalidade ou inaplicabilidade de uma ou mais disposi¢cbes deste
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9.12

9.13

9.14

9.15

9.16

9.17

Protocolo e Justificagdo nido afetara a validade ou aplicabilidade deste Protocolo e
Justificagdo como um todo, a menos que a disposi¢ao invalida ou inaplicavel fosse
de tal importancia essencial para este Protocolo e Justificagdo que se possa
razoavelmente presumir que as Partes ndo teriam celebrado este Protocolo e
Justificagdo sem essas disposi¢des invalidas ou inaplicaveis.

Renuncia e Tolerancia. As Companhias reconhecem que, salvo disposigao expressa, por
escrito, em contrario neste Protocolo e Justificagdo: (i) o exercicio parcial, o ndo exercicio,
a concessao de prazo, a tolerancia ou o atraso com relagao a qualquer direito concedido a
qualquer uma delas por este Protocolo e Justificagdo e/ou pela legislagdo ou pela
regulamentagdo aplicaveis n&o constituirdA novagdo ou renuncia a tal direito, nem
prejudicara seu exercicio no futuro; (ii) a rentncia a qualquer direito sera interpretada
restriivamente, e ndo sera considerada como uma renuncia a qualquer outro direito
concedido por este Protocolo e Justificagdo ou pela legislagdo ou pela regulamentagéo
aplicaveis a qualquer uma Companhias; e (iii) quaisquer renuncias somente seréo
concedidas por escrito.

Titulo Executivo. O presente Protocolo e Justificagao, devidamente assinado, servira como
titulo executivo extrajudicial na forma da legislagao processual civil, para todos os efeitos
legais, reconhecendo as Companhias desde ja que, independentemente de quaisquer
outras medidas cabiveis, as obrigacbes assumidas nos termos deste Protocolo e
Justificagdo estao sujeitas a execugao especifica, nos termos da legislagédo processual civil.

Execucéo Especifica. As Companhias obrigam-se a cumprir, formalizar e desempenhar
suas obrigagdes sempre com estrita observancia dos termos e condigdes estabelecidos no
presente Protocolo e Justificagdo. Nesse sentido, as Companhias, neste ato, reconhecem
e acordam que todas as obrigagbes assumidas ou que possam vir a ser imputadas nos
termos do presente Protocolo e Justificagdo estdo sujeitas a execugdo especifica nos
termos da legislacéo processual civil, sem prejuizo de, cumulativamente, serem cobradas
perdas e danos em decorréncia do inadimplemento das obrigagcdes pactuadas neste
Protocolo e Justificagdo. As Companhias expressamente admitem e se obrigam ao
cumprimento especifico de suas obrigagdes e a aceitar ordens judiciais, arbitrais ou
quaisquer outros atos semelhantes.

Custos e Despesas. Salvo se expressamente previsto de outra forma neste Protocolo e
Justificagdo, todos os custos e despesas legais e outros incorridos em relagdo a este
Protocolo e Justificagdo e a Incorporagdo de Agbes serdo pagos pela Companhia que
incorrer em tais custos e despesas.

Lei Aplicavel. Este Protocolo e Justificacdo sera interpretado e regido pelas leis da
Republica Federativa do Brasil.

Resolucao de Disputas. As Companhias concordam que qualquer disputa resultante deste
ou relacionada a este Protocolo e Justificagcdo, incluindo sem limitagdo disputa relativa a
sua existéncia, validade, eficacia, interpretacdo, execugao ou término, que nao possa ser
solucionada amigavelmente dentro de um prazo improrrogavel de 30 (trinta) dias corridos,
sera dirimida por arbitragem a ser administrada pela Camara de Arbitragem do Mercado da
B3 (“Camara de Arbitragem”), de acordo com seu regulamento em vigor na data de
instauragao da arbitragem, servindo este item como clausula compromissoria para efeito do
que dispde o artigo 4°, paragrafo 1°, da Lei n°® 9.307, de 23 de setembro de 1996. A
administragdo e o correto desenvolvimento do procedimento arbitral, da mesma forma,
caberdo a Camara de Arbitragem. As Companhias reconhecem que a obrigacao de buscar
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uma resolugado amigavel ndo impede o imediato requerimento da arbitragem se qualquer
das Companhias entender que o acordo nao é possivel.

9.17.1 O ftribunal arbitral sera composto por 3 (trés) arbitros (“Tribunal Arbitral”), sendo
um deles nomeado pela(s) Companhia(s) com intengdo de instituir, outro pela(s)
outra(s) Companhia(s) e o terceiro arbitro, que atuara como presidente do Tribunal
Arbitral, pelos arbitros nomeados pelas Companhias. No caso de uma das
Companhias ndo nomear um arbitro ou no caso de os arbitros nomeados nao
chegarem a um consenso quanto ao terceiro arbitro, caberd ao Presidente da
Camara de Arbitragem a sua nomeagao no menor prazo possivel.

9.17.2 As Companhias reconhecem que qualquer ordem, decisdo ou determinagao arbitral
sera definitiva e vinculativa, constituindo titulo executivo judicial vinculante das
Companhias e de seus sucessores, que se obrigam a cumprir o determinado na
sentencga arbitral, independentemente de execucéo judicial.

9.17.3 Nao obstante o disposto acima, cada Companhia permanece com o direito de
requerer medidas judiciais para (i) obter quaisquer “medidas de urgéncia” que se
fagcam necessarias previamente a constituicdo do Tribunal Arbitral, e tal medida nao
sera interpretada como uma renuncia ao procedimento arbitral pelas Companhias;
(ii) executar qualquer decisado arbitral, incluindo o laudo arbitral final; e (iii) para
garantir a instauragao do Tribunal Arbitral. Para tanto, as Companhias elegem o foro
da Comarca de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, com renuncia a qualquer outro,
por mais privilegiado que seja.

9.17.4 A sede da arbitragem sera a cidade de Sao Paulo, Estado de S&o Paulo.
9.17.5 A arbitragem sera realizada em lingua portuguesa.

9.17.6 A disputa sera decidida de acordo com as leis brasileiras, sendo vedado o
julgamento por equidade.

9.17.7 A arbitragem sera sigilosa. As Companhias se obrigam a nao divulgar informacdes
e documentos da arbitragem. A divulgacéo podera ser realizada se (i) o dever de
divulgar decorrer da lei; (ii) for determinada por autoridade administrativa ou judicial;
ou (iii) for necessaria para a defesa dos interesses da Companhia.

9.18 Assinatura Eletrénica. As Companhias reconhecem e concordam que (i) este Protocolo e
Justificagdo é assinado de forma digital, sendo tal assinatura aceita e admitida como valida
pelas Companhias; e (ii) conforme disposto na Medida Proviséria n° 2.200-2, de 24 de
agosto de 2001, o presente Protocolo e Justificagdo conforme assinado eletronicamente é
admitido pelas Companhias como auténtico, integro e valido, ainda que por meio de
plataforma de assinatura eletrénica ndo credenciada pela Infraestrutura de Chaves Publicas
Brasileira (ICP-Brasil) e sem certificado de assinatura digital. Para todos os fins, sera
considerada como data de celebracao deste Protocolo e Justificagao a data abaixo indicada,
ainda que qualquer das Companhias venha a assinar eletronicamente este Protocolo e
Justificagdo em data posterior, por qualquer motivo. Nesta hipoétese, tal(is) Companhia(s),
desde logo, concorda(m) com a retroagéo dos efeitos deste Protocolo e Justificagdo para a
data abaixo indicada.

EM TESTEMUNHO DO QUE, as Partes assinam este Protocolo e Justificacdo eletronicamente,
juntamente com as 2 (duas) testemunhas abaixo assinadas.

* * *
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Férmula

R =B2 + M2, onde:

Anexo 3.1.5

Metodologia de Ajustes a Relacido de Substituicao

“R” significa a Relagéo de Substitui¢ao;

“B1” significa o preco base por acdo de emissdo da BRF, equivalente a R$23,32
(vinte e trés reais e trinta e dois centavos) por agao;

“M1” significa o prego base por agdo de emissao da Marfrig, equivalente a R$27,73
(vinte e sete reais e setenta e trés centavos) por agéo;

“B2” significa o preco ajustado por agcdo de emissdo da BRF, calculado de acordo
com a seguinte férmula: B1 — DB, onde:

“DB” significa declaragdes e/ou distribuigdes de dividendos e/ou juros sobre
capital préprio (no montante bruto) pela BRF por agado de emissdo da BRF
e que venham a ser aprovadas entre 15 de maio de 2025 e a Data de
Fechamento, calculado de acordo com a seguinte formula: VB + AB, onde:

o

“VB” significa o valor bruto em reais das distribuigbes a titulo de
dividendos e/ou juros sobre capital préprio declarados pela BRF que
venham a ser aprovadas entre 15 de maio de 2025 e a Data de
Fechamento; e

“AB” significa o numero total de agbes de emisséo da BRF existentes
na Data de Fechamento (e, portanto, ndo canceladas entre 15 de
maio de 2025 e a Data de Fechamento) decrescido do niumero de
agcbes eventualmente mantidas em tesouraria na referida data
(incluindo em decorréncia de eventual exercicio do direito de retirada
por Acionistas Dissidentes da BRF).

“M2” significa o preco ajustado por acdo de emissao da Marfrig, calculado de acordo
com a seguinte formula: M1 — DM, onde:

“DM” significa declaragdes e/ou distribuicdes de dividendos e/ou juros sobre
capital proprio (no montante bruto) pela Marfrig por agdo de emissao da
Marfrig e que venham a ser aprovadas entre 15 de maio de 2025 e a Data
de Fechamento, calculado de acordo com a seguinte formula: VM + AM,

onde:

o

“VYM” significa o valor bruto em reais das distribuicdes a titulo de
dividendos e/ou juros sobre capital proprio declarados pela Marfrig
que venham a ser aprovadas entre 15 de maio de 2025 e a Data de
Fechamento; e

“AM” significa o numero total de acbes de emissdo da Marfrig
existentes na Data de Fechamento (e, portanto, ndo canceladas
entre 15 de maio de 2025 e a Data de Fechamento) decrescido do
numero de agdes eventualmente mantidas em tesouraria na referida
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data (incluindo em decorréncia de eventual exercicio do direito de
retirada por Acionistas Dissidentes da Marfrig).
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2 Exemplos
21 Exemplo 1
. Premissas:

- distribuicdo e/ou declaragdo de dividendos e/ou juros sobre capital proprio
no montante bruto equivalente as Distribuicbes Permitidas (isto é,
R$3.520.000.000,00 pela BRF e R$2.500.000.000,00 pela Marfrig); e

- sem qualquer exercicio de direito de retirada
. Relacao de Substituigdo: 0,8521x

. Demonstragéo:

1) ZeroAgdes Compradas no Direito de Recesso; Dividendos Declarados BRFS3 = R$3,52 bi e Dividendos Declarados MRFG3 = R$2,5bi

1.A. Prego Ajustado BRF

B1 PregoBase BRF R$ / Agdo [ 23.32 |
DB Distribuigées BRF (VB+ AB) R$ / Agdo [ 2.20 |
VB Valor Total Distribuigées BRF RS mm | 3,520,000,000 |
AB  Acbes BRF (CVM as of May, 05th) # Acbes | 1,600,310,613 |
(+) Agdes Total Closing # Agdes 1,682,473,246
(-) Agbes Tesouraria Closing # Agdes 82,162,633
B2 PregoAjustado BRF (B1- DB) R$ / Agdo [ 2112 |

1.B. Preco Ajustado Marfrig

M1 PregoBase Marfrig R$ / Agdo [ 27.73 |
DM Distribuigées Marfrig (VM + AM) R$ / Agdo [ 2.94 |
VM Valor Total Distribuigées Marfrig R$ mm [ 2,500,000,000 |
AM Agdes Marfrig # Acoes [ 849,322,198 |
(+) Agbes Total Closing # Agdes 857,928,119
(-) Agbes Tesouraria Closing # Agdes 8,605,921
M2 PregoAjustado Marfrig (M1- DM) R$ / Agdo [ 24.79 |

1.C. Relagaode Substituigdo BRF/ Marfrig

R Relagiode Substituigo (B2 + M2) Agbes MRFG3 | Agdes BRFS3 | 0.8521

18



2.2 Exemplo 2

. Premissas:

- sem qualquer distribuicdo e/ou declaragdo de dividendos e/ou juros sobre
capital proéprio; e

- exercicio do direito de recesso por Acionistas Dissidentes da BRF titulares
de 208.718.214 agdes, considerando o valor de reembolso decorrente do
Laudo de Avaliagao 264 (isto €, R$19,89 por agdo)

. Relagao de Substituigdo: 0,8410x

. Demonstragéo:

2) Aproximadamente 208,8 mm agdes compradas no Direito de Recesso; Zero Dividendos Declarados BRFS3 e MRFG3

2.A. Principais Premissas

Prego Recesso BRFS3 R$ /| Agao 19.89
Valor Total Desembolsado Direito de Recesso R$ mm 4,151405,270
Agbes Adquiridas Direito de Recesso # Acdes 208,718,214
2.B. Preco Ajustado BRF
Bl PregoBase BRF R$ / Agio [ 23.32 |
DB Distribuigdes BRF (VB+ AB) R$ / Agio [ -- |
VB Valor Total Distribuigdes BRF R$ mm [ -- |
AB Agdes BRF # Agdes [ 1,391,592,399 |
(+)Acdes Total Closing # Agoes 1682,473,246
(- ) Agdes Tesouraria Closing # Acdes 290,880,847
B2 PregoAjustado BRF (B1- DB) R$ / Agéo [ 23.32 |

2.C. PrecoAjustado Marfrig

M1 PregoBase Marfrig R$ / Agio [ 27.73 |
DM Distribuigdes Marfrig (VM + AM) R$ / Agio [ 0.00 |
VM Valor Total Distribuigdes Marfrig R$ mm [ -- |
AM Agcdes Marfrig # Agbes [ 849,322,198 |
(+)Acdes Total Closing # Agoes 857,928,119
(- ) Agdes Tesouraria Closing # Acdes 8,605,921
M2 Prego Ajustado Marfrig (M1- DM) R$ / Agio [ 27.73 |

2.D. Relagao de Substituicdo BRF/ Marfrig

R  Relagdode Substituido (B2 + M2) Agdes MRFG3 / Agdes BRFS3 | 0.8410
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2.3 Exemplo 3

. Premissas:

- distribuicdo e/ou declaragdo de dividendos e/ou juros sobre capital préprio
no montante bruto de R$1.910.833.247,00 pela BRF e R$1.250.000.000,00
pela Marfrig; e

- exercicio do direito de recesso por Acionistas Dissidentes da BRF titulares
de 104.359.107 agdes, considerando o valor de reembolso decorrente do
Laudo de Avaliagao 264 (isto €, R$19,89 por agdo)

. Relagao de Substituicdo: 0,8395x

. Demonstragéo:

3) Aproximadamente 104,4 mm agdes compradas no Direito de Recesso; R$1,91bi Dividendos Declarados BRFS3 e R$1,25 bi Dividendos Declarados MRFG3

3.A. Principais Premissas

Preco Recesso BRFS3 R$ / Acao 19.89

Valor Total Desembolsado Direito de Recesso R$ mm 2,075,702,635

Acoes Adquiridas Direito de Recesso # Acdes 104,359,107

Valor Dividendos BRF R$ mm [ 1,910,833,247 |

Valor Dividendos Marfrig R$ mm [ 1,250,000,000 |
3.B. Preco Ajustado BRF
Bl PregoBase BRF R$ / Agio [ 23.32 |
DB Distribuigdes BRF (VB+ AB) R$ / Agio [ 1.28 |
VB Valor Total Distribuicoes BRF R$ mm [ 1,910,833,247 |
AB AgdesBRF # Acdes [ 1,495,951,506 |

(+)Acdes Total Closing # Acdes 1682,473,246

(- ) Agdes Tesouraria Closing # Agoes 186,521,740
B2 Prego Ajustado BRF (B1- DB) R$ / Agio [ 22.04 |

3.C. Preco Ajustado Marfrig

M1 PregoBase Marfrig R$ / Agdo [ 27.73 |
DM Distribuigdes Marfrig (VM + AM) R$ / Agéo [ 147 |
VM Valor Total Distribuiges Marfrig R$ mm [ 1,250,000,000 |
AM Agbes Marfrig # Acoes [ 849,322,198 |
(+)Acdes Total Closing # Acbes 857,928,119
(- ) Agdes Tesouraria Closing # Acdes 8,605,921
M2 Prego Ajustado Marfrig (M1- DM) R$ / Agéo [ 26.26 |

3.D. Relagao de Substituicdo BRF/ Marfrig

R Relagdode Substituigso (B2 + M2) Agdes MRFG3 | Agdes BRFS3 | 0.8395




Anexo 4.2

Laudo de Avaliagao Incorporagao de Agoes

(Este anexo inicia-se na pagina seguinte.)

(Restante da pagina intencionalmente deixado em branco.)
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LAUDO DE AVALIAGAO: AP-00521/25-01
DATA-BASE: 14 de maio de 2025

SOLICITANTE: MARFRIG GLOBAL FOODS S.A., doravante denominada MARFRIG.

Sociedade anénima aberta, com sede a Av. Queiroz Filho, n® 1.560, Bloco 5, Torre Sabia, 3° Andar, Sala 301, Vila Hamburguesa, Cidade e Estado de S&o Paulo, inscrita no CNPJ sob o n°

03.853.896/0001-40.

OBJETO: Agdes de BRF S.A., doravante denominada BRF.

Sociedade andnima aberta, com sede a Rua Jorge Tzachel, n® 475, Fazenda, Cidade de Itajai, Estado de Santa Catarina, inscrita no CNPJ sob o n® 01.838.723/0001-27.

OBJETIVO:

Determinagao do valor das agdes de emissao de BRF, pela abordagem de mercado, por meio do prego médio ponderado de cotagéo das agdes, para atendimento ao artigo 252 da Lei n°® 6.404/1976.




SUMARIO EXECUTIVO

A APSIS CONSULTORIA E AVALIAGOES LTDA., doravante denominada APSIS, com sede & Rua do Passeio, n° 62, 6° andar, Centro, Cidade e Estado do Rio de Janeiro, inscrita no CNPJ sob
n° 08.681.365/0001-30, foi nomeada para determinar o valor de mercado das agdes de BRF, a serem incorporadas por MARFRIG, para fins de atendimento ao disposto no artigo 252 da
Lei n°6.404/1976 (Lei das S.A.).

No presente Relatorio, utilizamos a abordagem de mercado, através do prego médio ponderado das agdes (VWAP, do inglés Volume Weighted Average Price)! para determinar o valor econémico de
BRF.

A metodologia visa avaliar uma empresa pela soma de todas as suas agdes a pregos de mercado. Como o preco de uma agéo € definido pelo valor presente do fluxo de dividendos futuros e de um
preco de venda ao fim do periodo, a uma taxa de retorno exigida, sob a Hipotese do Mercado Eficiente, essa abordagem indicaria o valor correto da empresa para os investidores, quando ndo afetada

por fatores como liquidez da a¢do no mercado.

Para a selegéo dos intervalos considerados no calculo do VWAP, adotamos os critérios geralmente aceitos no mercado para operagdes desta natureza, em consonancia com as praticas usuais do
ramo de atividade da companhia avaliada, e com parametros previstos Lei n° 6.404/76 (Lei das S.A.) e Resolugdo CVM n° 85/22 Anexo C. A escolha desses intervalos teve como base a
representatividade e a liquidez das agdes negociadas no periodo, de modo a refletir com fidedignidade o valor de mercado da companhia em condi¢des normais de negociagao, mitigando eventuais
distorgdes.

Foram considerados os seguintes critérios para a avaliagéo:

= Cotag&o (spot) no ultimo dia util antes da emiss&o do Laudo;
= Cotagé@o média ponderada das agdes em bolsa ou no mercado de balcao organizado, durante os 30 dias imediatamente anteriores ao ultimo dia 0til antes da emissao do Laudo;
= Cotagéo média ponderada das agdes em bolsa ou no mercado de balcao organizado, durante os 90 dias imediatamente anteriores ao ultimo dia dtil antes da emissao do Laudo;

= Cotagdo média ponderada das agdes em bolsa ou no mercado de balcao organizado, durante os 12 meses imediatamente anteriores ao ultimo dia util antes da emissao do Laudo.

Observagao: eventuais diferencas entre data-base e datas analisadas se devem ao fechamento do mercado nas respectivas datas.

10 Volume Weighted Average Price (VWAP), ou Prego Médio Ponderado por Volume, é calculado com base na média dos pregos de fechamento, ponderada pelo volume negociado. Os dados foram extraidos da plataforma S&P
Capital 1Q Pro.
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AVALIAGAO PELO PREGO MEDIO PONDERADO DAS AGOES EM BOLSA

REFERENCIA DESCRIGAO PERIODO VWAP' SPOT
n/a Valor no ultimo dia Util antes da emissé&o do Laudo (Spot) 14/05/2025 - 19,68
__________________ a___ | 30diasimediatamente anteriores ao Ulimo dia Ufil antes daemissdodolaudo | 31/03/2025-14/0522025 | 2074 | -
I b | 90diasimeditamente anteriores ao ulfimo dia Uil antes daemissdodoLlaudo | | 02/01/2025-14/05/2025 | 2062 | T |
c 12 meses imediatamente anteriores ao Ultimo dia Util antes da emiss&o do Laudo 15/05/2024 - 14/05/2025 22,21 -

1. O Volume Weighted Average Price (VWAP), ou Preco Médio Ponderado por Volume, é calculado com base na média dos pregos de fechamento, ponderada pelo volume negociado. Os dados foram extraidos da plataforma S&P Capital IQ Pro.
Observagao: eventuais diferengas entre data-base e datas analisadas se devem ao fechamento do mercado nas respectivas datas.

L _ _I Metodologia adotada.

CONCLUSAO

Os avaliadores concluiram que a metodologia mais apropriada para a avaliagdo da BRF ¢ o valor do preco médio ponderado das agdes nos 90 dias anteriores ao Ultimo dia Gtil antes da emiss&o do
Laudo. Essa metodologia abrange o periodo mais préximo da data de assinatura do relatério, oferecendo uma amostra suficientemente ampla e representativa, o que contribui para diluir eventuais
distor¢des pontuais de prego e volume. Além disso, esta em conformidade com os parametros estabelecidos no Art. 256 da Lei das S.A. e no Anexo C da Resolugdo CVM n° 85/22. Com base nessa
abordagem, o prego médio ponderado das agdes da BRF é de R$ 20,52 (vinte reais e cinquenta e dois centavos) por agdo, resultando em um valor econdémico total de R$ 32.844.025 mil (trinta e dois

bilhdes, oitocentos e quarenta e quatro milhdes, e vinte e cinco mil reais).

Os avaliadores consideram que a metodologia do prego médio ponderado das agdes é o critério mais adequado para determinar o prego justo das agdes da companhia. Segundo seu entendimento,
todas as metodologias adotadas baseiam-se em negociagdes realizadas entre partes independentes, com pleno conhecimento do negécio e livres de pressdes ou interesses alheios a esséncia da
transacéo, sendo, por essas caracteristicas, classificadas como operagoes realizadas em condigdes de independéncia, ou arm’s length™2. Além disso, destaca-se que a metodologia adotada para a
conclusado deste Laudo esta em conformidade com o Nivel 1 de hierarquia de informages previsto no CPC 46, o qual prioriza o uso de dados observaveis e confidveis, considerados os mais adequados

para a mensuragao do valor justo de ativos.

AVALIA(}AO PELO PRECO MEDIO PONDERADO DAS COTA(}()ES EM BOLSA PERIODO VALOR ECONON!ICO

DE BRF (R$ mil)
VWAP nos 90 dias anteriores ao Ulimo dia Gfil antes emissdo do Laudo (R$) 02/01/2025 - 14/05/2025 20,52
Quantdade de acbes ordinarias BRF (agdes)* 10/05/2025* 1.600.310.613
TOTAL 32.844.025

*Fonte: Site de Relagdes com Investidores da BRF S.A. Acesso em: 15/05/2025. <https://ri.brf-global.com/gov emanca-corporativ a/composicac-acionaria/>

2 Arms length transaction: uma transagao “arm’s length” refere-se a um negdcio em que compradores e vendedores agem de forma independente, sem que uma das partes influencie a outra.
3
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1. INTRODUGAO

A APSIS CONSULTORIA E AVALIAGOES LTDA., doravante denominada APSIS, com sede & Rua do Passeio, n° 62, 6° andar, Centro, Cidade e Estado do Rio de Janeiro, inscrita no CNPJ sob
n°® 08.681.365/0001-30, foi nomeada para determinar o valor de mercado das agdes de BRF, a serem incorporadas por MARFRIG, para fins de atendimento ao disposto no artigo 252 da Lei n°
6.404/1976 (Lei das S.A.).

Na elaboragéo deste trabalho, foram utilizados dados e informagdes fornecidos por terceiros, na forma de documentos e entrevistas verbais com o cliente. As estimativas usadas nesse processo estéo

baseadas em:

= Informagdes publicas coletadas no sistema S&P Capital 1Q Pro;
= Demonstragdes financeiras auditadas de BRF em 31 de dezembro de 2024;
= Informagdes publicas de BRF;

= Planilha de resultados extraida do site de relagdes com investidores da companhia.
Os profissionais que participaram da realizagao deste trabalho estao listados a seguir:

= BRUNO GRAVINA BOTTINO - Diretor

= CAIO CESAR CAPELARI FAVERO - Diretor / Administrador e Contador (CRA 141231 e CRC 1SP342654)
= DANIEL FELIX LAMONICA - Projetos

= LEONARDO HENRIQUE CARDOSO BRAZ - Projetos

= LUCAS ARAUJO DA SILVA CARDOZO - Projetos

=  MARCELO CAMPOS FARINHA - Projetos

= RODRIGO MENNA BARRETO AMIL - Projetos




2. PRINCIPIOS E RESSALVAS

O Relatorio, objeto do trabalho enumerado, calculado e particularizado, obedece criteriosamente aos principios fundamentais descritos a seguir, que sdo importantes e devem ser cuidadosamente
lidos.

= Os consultores ndo tém interesse, direto ou indireto, nas companhias envolvidas ou na operagéo, bem como ndo ha qualquer outra circunstancia relevante que possa caracterizar conflito de
interesses.

= Os honorérios profissionais da APSIS néo estéo, de forma alguma, sujeitos as conclusdes deste Relatorio.

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

= Assumem-se como corretas as informacgdes recebidas de terceiros, sendo que as fontes delas estdo contidas e citadas no referido Relatorio.

» Para efeito de projegao, parte-se do pressuposto da inexisténcia de 6nus ou gravames de qualquer natureza, judicial ou extrajudicial, atingindo as empresas em questéo, que néo as listadas no
presente Relatério.

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

= O Relatorio foi elaborado pela APSIS, e ninguém, a ndo ser os seus proprios consultores, preparou as analises e correspondentes conclusdes.

= A APSIS assume total responsabilidade sobre a matéria de Avaliagdes, incluindo as implicitas, para o exercicio de suas honrosas fungdes, precipuamente estabelecidas em leis, cddigos ou
regulamentos proprios.

= O presente Relatério atende a recomendagdes e critérios estabelecidos pela Associagéo Brasileira de Normas Técnicas (ABNT), pelos Uniform Standards of Professional Appraisal Practice
(USPAP) e pelos International Valuation Standards (IVS).

= O controlador e os administradores das companhias envolvidas ndo direcionaram, limitaram, dificultaram ou praticaram quaisquer atos que tenham ou possam ter comprometido a disponibilidade,
a utilizacdo ou o conhecimento de informagdes, bens, documentos ou metodologias de trabalho relevantes para a qualidade das conclusdes contidas neste Relatério.

= O processo interno de elaboragéo e aprovagéo deste documento envolveu as seguintes principais etapas: (l) analise de documentos publicos da companhia; (1l) extragao, através do banco de
dados S&P Capital 1Q Pro, de cotagbes e volumes historicos das agdes da companhia negociadas em bolsa ou no mercado de balcao organizado; (IIl) elaboragdo de calculos de prego médio
ponderado por volume (VWAP) em diferentes intervalos; (IV) elaborag&o do calculo de valor econdmico da companhia; (V) envio do laudo para revis&o interna independente; (V) implementagédo

de eventuais melhorias e alteragdes sugeridas; (V1) emissao de relatério final.




3. LIMITAGOES DE RESPONSABILIDADE

= Para elaboragdo deste Relatorio, a APSIS utilizou e assumiu como verdadeiros e coerentes informagdes e dados historicos auditados por terceiros ou ndo auditados, fornecidos por escrito pela
administracéo da empresa ou obtidos das fontes mencionadas, néo tendo qualquer responsabilidade com relagéo a veracidade deles.

= O escopo desta avaliagdo néo incluiu auditoria das demonstragdes financeiras ou revisdo dos trabalhos realizados por seus auditores. Sendo assim, a APSIS n&o esta expressando opiniéo sobre
as demonstracdes financeiras e medi¢des da Solicitante.

= A APSIS néo se responsabiliza por perdas ocasionais a Solicitante e a suas controladas, a seus sdcios, diretores e credores ou a outras partes como consequéncia da utilizagdo dos dados e
informacgdes fornecidos pela empresa e constantes neste Relatorio.

=  Este Relatorio foi desenvolvido unicamente para o uso da Solicitante e de seus sdcios, visando-se ao objetivo ja descrito; portanto, ndo devera ser publicado, circulado, reproduzido, divulgado
ou utilizado para outra finalidade que ndo a ja mencionada sem prévia aprovagéo por escrito da APSIS.

= Asanalises e as conclusdes aqui contidas baseiam-se em diversas premissas, realizadas na presente data, de proje¢des operacionais, tais como: pregos, volumes, participagdes de mercado,
receitas, impostos, investimentos, margens etc. Assim, os resultados futuros da empresa podem vir a ser diferentes de qualquer previsao ou estimativa deste trabalho, especialmente se houver
conhecimento posterior de informagdes néo disponiveis por ocasido da emissao do Laudo.

= Estaavaliagdo n&o reflete eventos e impactos ocorridos ap6s a data de emissdo do Laudo.

= A APSIS néo se responsabiliza por perdas diretas ou indiretas nem por lucros cessantes eventualmente decorrentes do uso indevido deste Laudo.

= Destacamos que a compreenséo da concluséo deste Relatério ocorrerd mediante a leitura integral dele e de seus anexos, néo se devendo, portanto, extrair conclusdes de leitura parcial, que

podem ser incorretas ou equivocadas.




4. CARACTERIZAGAO DE BRF

. A BRF é uma das maiores produtoras mundiais de proteina animal in natura e congelada, destacando-se pela ampla capacidade de produgao e por um portfolio com
b F mais de 7.300 SKUs. Seus produtos incluem frango marinado e congelado, frango Chester®, carnes de peru, carnes especiais, carnes processadas congeladas,
r pratos prontos, itens fracionados, além de produtos a base de vegetais. A companhia também comercializa margarina, manteiga, requeijdo, doces especiais,

sanduiches, alimentos plant-based e rago animal.

Detentora de marcas lideres e amplamente reconhecidas pelo publico, como Sadia, Perdigéo e Qualy, a BRF consolidou sua posigao no mercado a partir da fusdo entre duas tradicionais empresas
familiares: Perdigao e Sadia. A unido foi anunciada em 2009 e concluida em 2012, marcando a criagdo de um dos maiores conglomerados do setor alimenticio. Ambas as empresas ja ocupavam

posigdes de destaque no mercado nacional e internacional, com produtos exportados para mais de 120 paises.

No segmento de pet food, a BRF conta com quatro unidades fabris, localizadas nos estados de Sao Paulo, Rio Grande do Sul, Parana e também no Paraguai. Seu portfélio inclui marcas como

Biofresh, Guabi Natural, Gran Plus, Balance, Three Dogs, Three Cats, PrimoCéo, PrimoGato, Faro, Bénos, Apolo e Atila, atendendo a diferentes perfis de consumidores e seus animais de estimag&o.
Operagdes BRF

Com uma participagao de 40,8% no mercado brasileiro de alimentos processados em 31 de dezembro de 2024, a BRF mantém uma estrutura sélida composta por 44 unidades industriais e 103
centros de distribuicéo.

A empresa conta com um sistema logistico altamente desenvolvido no mercado interno, sustentado por uma vasta rede de distribuig&o que inclui centros de distribuigdo e pontos de trénsito. Em 2024,
essa estrutura possibilitou o atendimento de aproximadamente 415 mil clientes globalmente, com a realizagéo de mais de 500 mil entregas por més, conforme o Formulario de Referéncia 2024 da
MARFRIG.

Complementando sua eficiéncia operacional, a BRF investe em tecnologia por meio de uma plataforma de vendas digitais que sugere pedidos de forma personalizada, com base nas caracteristicas

de cada ponto de venda. Ainda segundo o Formulario de Referéncia da MAFRIG, a companhia demonstrou forte capilaridade, com mais de 300 mil clientes ativos no Brasil em junho de 2024.




5. METODOLOGIA DE AVALIAGAO
5.1 ABORDAGEM DE MERCADO - COTAGAO EM BOLSA

No presente Relatério, utilizamos a abordagem de mercado, por meio do preco médio ponderado das agdes (VWAP, do inglés Volume Weighted Average Price), para determinar o valor econémico
de BRF.

A metodologia visa avaliar uma empresa pela soma de todas as suas agdes a pregos de mercado. Como o prego de uma agéo € definido pelo valor presente do fluxo de dividendos futuros e de um
prego de venda ao fim do periodo, a uma taxa de retorno exigida, sob a Hipotese do Mercado Eficiente, essa abordagem indicaria o valor correto da empresa para os investidores, quando néo afetada

por fatores como liquidez da ag&o no mercado.




6. AVALIAGAO PELO PREGO MEDIO PONDERADO DAS AGOES EM BOLSA

Para a selecéo dos intervalos considerados no calculo do VWAP, adotamos os critérios geralmente aceitos no mercado para operagdes dessa natureza, em consonancia com as praticas usuais do

ramo de atividade da companhia avaliada, e com parametros previstos no Art. 256 da Lei n° 6.404/76 (Lei das S.A.). A escolha desses intervalos teve como base a representatividade e a liquidez das

acdes negociadas no periodo, de modo a refletir com fidedignidade o valor de mercado da companhia em condi¢des normais de negociagéo, mitigando eventuais distorgdes.

Foram considerados os seguintes critérios para a avaliagéo:

Cotagéo (spot) no ultimo dia util antes da emisséo do Laudo;
Cotagéo média ponderada das agdes em bolsa ou no mercado de balcéo organizado, durante os 30 dias imediatamente anteriores ao Ultimo dia Util antes da emiss&o do Laudo;
Cotacéo média ponderada das agdes em bolsa ou no mercado de balc&o organizado, durante os 90 dias imediatamente anteriores ao Ultimo dia util antes da emiss&o do Laudo;

Cotacéo média ponderada das agdes em bolsa ou no mercado de balcao organizado, durante os 12 meses imediatamente anteriores ao ultimo dia til antes da emissao do Laudo.

Observagao: eventuais diferencas entre data-base e datas analisadas se devem ao fechamento do mercado nas respectivas datas.

As cotagdes e volumes histéricos utilizados na avaliagdo foram extraidos do banco de dados S&P Capital IQ Pro e podem ser observadas no Anexo 1.
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Cotagoes e Volumes Historicos (BRFS3)
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Data-base: 14/05/2025, intervalo de referéncias aproximado.

Fonte: Cotagdes e volumes extraidos do banco de dados S&P Capital 1Q Pro.
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' r 2 ~
;.‘;.a""r PRECO MEDIO PONDERADO DAS AGOES EM BOLSA

REFERENCIA DESCRIGAO PERIODO VWAP' SPOT
n/a Valor no ultimo dia Util antes da emissé&o do Laudo (Spot) 14/05/2025 - 19,68
___________________ a________________|30diasimediatamente anteriores ao Ultimo dia til antes da emissdodoLaudo | 31/03/2025-14/05/2025 | 2074 | -
o b _________|90diasimediatamente anteriores ao Ultimo dia Uil antes da emissdodolaudo | | 02/01/2025 - 141052025 |~~~ 2052 | o |
c 12 meses imediatamente anteriores ao Ultimo dia Util antes da emisséo do Laudo 15/05/2024 - 14/05/2025 22,21 -

1. O Volume Weighted Average Price (VWAP), ou Preco Médio Ponderado por Volume, é calculado com base na média dos pregos de fechamento, ponderada pelo volume negociado. Os dados foram extraidos da plataforma S&P Capital IQ Pro.
Observagao: eventuais diferengas entre data-base e datas analisadas se devem ao fechamento do mercado nas respectivas datas.

——

| _ _ _ 1 Metodologia adotada.
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7. CONCLUSAO

A luz da anélise da documentagdo mencionada e com base nos estudos realizados pela APSIS, os peritos concluiram que a metodologia mais apropriada para a avaliagdo da BRF é o prego médio
ponderado das agbes nos 90 dias anteriores ao ultimo dia util que antecede a emissé@o do Laudo. Essa metodologia abrange o periodo mais préximo da assinatura do relatorio, oferecendo uma
amostra suficientemente ampla e representativa, capaz de diluir eventuais distorgdes pontuais de prego e volume. Ademais, esta em conformidade com os parametros estabelecidos no Art. 256 da
Lei das S.A. e no Anexo C da Resolugédo CVM n° 85/22. Assim, com base nessa metodologia, o preco médio ponderado das agées da BRF é de R$ 20,52 (vinte reais e cinquenta e dois centavos) por

acao, resultando em um valor econdmico total de R$ 32.844.025 mil (trinta e dois bilhdes, oitocentos e quarenta e quatro milhdes, e vinte e cinco mil reais).

Os avaliadores entendem que a metodologia do prego médio ponderado das agdes € o critério mais adequado para a determinagao do prego justo das a¢des da companhia. Segundo seu entendimento,
todas as metodologias consideradas tém como base negociagdes realizadas entre partes independentes, conhecedoras do negocio e livres de pressdes ou interesses alheios & esséncia da transacgéo,
sendo, por essas caracteristicas, classificadas como operagdes em condigdes de independéncia (arm’s length). Ademais, destaca-se que a metodologia adotada para a elaboragéo deste Laudo esta
em conformidade com o nivel mais elevado (Nivel 1) da hierarquia de informagdes para apuragao de valor justo, conforme previsto no CPC 46, priorizando o uso de dados considerados os mais

confiaveis e observaveis para fins de mensuragéo do valor do ativo.

AVALIA(;AO PELO PRECO MEDIO PONDERADO DAS COTAQ()ES EM BOLSA PERIODO VALOR ECONON!ICO

DE BRF (R$ mil)
VWAP nos 90 dias anteriores ao Ulimo dia Uil antes emissdo do Laudo (R$) 02/01/2025 - 14/05/2025 20,52
Quantidade de agbes ordinarias BRF (agdes)* 10/05/2025* 1.600.310.613
TOTAL 32.844.025

*Fonte: Site de Relagdes com Investidores da BRF S.A. Acesso em: 15/05/2025. <htips://ri.brf-global.com/gov emanca-corporativa/composicao-acionaria/>

O Laudo de Avaliagdo AP-00521/25-01 foi elaborado pela APSIS (CRC/RJ-005112/0-9), empresa especializada em avaliagdo de bens, abaixo representada legalmente pelos seus consultores, 0s

quais estdo a disposigao para quaisquer esclarecimentos que, porventura, se fagam necessarios.

Rio de Janeiro, 15 de maio de 2025.

E.I ?_ e i ?"

Foa LA 7 F T e
MIGUEL CORTES CARNEIRO MONTEIRO
Diretor
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8. RELAGAO DE ANEXOS

1. Cotagdes e volumes historicos

2. Glossario
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ANEXO 1




COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS -BRF (BRFS3)

A tabela a seguir demonstra as cotagdes e os volumes histéricos da BRF utilizados na metodologia de avaliagdo da média do precgo de fechamento ponderado pelo volume. As cotagdes de fechamento

das agdes da BRF foram extraidas do Sistema S&P Capital 1Q Pro.

Cotagdes & Volumes Historicos (BRFS3)
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COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - BRF (BRFS3)

DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (RS) VOLUME TRANSACIONADO
(BRFS3) (NUMERO DE AGOES) (BRFS3)
14/05/2025 19,68 11.292.700
13/05/2025 20,20 9.697.700
12/05/2025 19,71 8.375.400
09/05/2025 19,20 8.776.600
08/05/2025 20,39 8.273.200
07/05/2025 20,26 5.170.300
06/05/2025 20,35 10.499.200
05/05/2025 21,44 7.519.600
02/05/2025 22,46 5.563.100
30/04/2025 2270 5.622.100
29/04/2025 22,75 6.045.700
28/04/2025 2270 8.697.100
25/04/2025 22,90 10.862.300
24/04/2025 22,01 8.688.100
23/04/2025 21,49 7.533.300
22104/2025 21,78 9.934.200
17/04/2025 21,15 7.661.400
16/04/2025 20,68 9.147.900
15/04/2025 20,67 4.400.300
14/04/2025 20,41 5.401.600
11/04/2025 20,54 4.913.400
10/04/2025 20,35 5.048.800
09/04/2025 20,56 9.422.800
08/04/2025 19,06 4.992.500
07/04/2025 19,20 6.937.400
04/04/2025 19,25 7.681.300
03/04/2025 19,64 4.804.700




COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - BRF (BRFS3)

DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (RS) VOLUME TRANSACIONADO
(BRFS3) (NUMERO DE AGOES) (BRFS3)
02/04/2025 19,80 6.740.600
01/04/2025 20,14 6.581.100
31/03/2025 19,68 5.672.400
28/03/2025 19,71 6.184.600
27/03/2025 20,24 11.670.400
26/03/2025 19,72 5.613.100
25/03/2025 19,81 5.930.100
24/03/2025 19,42 4.771.600
21/03/2025 19,83 9.860.500
20/03/2025 19,82 9.504.900
19/03/2025 19,56 9.680.800
18/03/2025 19,64 10.726.200
17/03/2025 18,33 14.074.000
14/03/2025 18,11 8.474.800
13/03/2025 18,55 5.675.800
12/03/2025 19,09 7.296.900
11/03/2025 18,49 7.006.700
10/03/2025 18,88 5.548.600
07/03/2025 19,18 8.322.300
06/03/2025 18,50 10.560.500
05/03/2025 18,65 12.245.400
28/02/2025 17,93 14.580.500
27/02/2025 18,40 53.797.700
26/02/2025 19,01 9.129.500
25102/2025 18,86 8.283.100
24/02/2025 18,70 5.179.400
21/02/2025 19,00 4.624.500




COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - BRF (BRFS3)

DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (RS) VOLUME TRANSACIONADO
(BRFS3) (NUMERO DE AGOES) (BRFS3)
20/02/2025 18,73 6.125.100
19/02/2025 19,03 5.363.800
18/02/2025 19,19 6.461.900
17/02/2025 19,52 4.976.700
14/02/2025 20,02 13.397.400
13/02/2025 19,47 9.715.200
12/02/2025 20,23 6.770.400
11/02/2025 21,06 6.102.100
10/02/2025 21,35 5.257.500
07/02/2025 20,64 4.434.300
06/02/2025 21,17 3.974.100
05/02/2025 21,03 9.842.200
04/02/2025 20,79 10.860.200
03/02/2025 21,55 9.421.300
31/01/2025 21,89 5.447.300
30/01/2025 22,00 8.112.300
20/01/2025 22,03 4.066.700
28/01/2025 22,00 4.971.000
27/01/2025 2233 5.518.200
24/01/2025 21,88 6.152.300
23/01/2025 2175 11.017.200
22/01/2025 22,04 9.718.000
21/01/2025 21,75 26.287.100
20/01/2025 23,29 3.498.200
17/01/2025 22,78 6.836.500
16/01/2025 2247 8.369.500
15/01/2025 24,15 5.863.200




COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - BRF (BRFS3)

DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (RS) VOLUME TRANSACIONADO
(BRFS3) (NUMERO DE AGOES) (BRFS3)
14/01/2025 23,77 10.105.800
13/01/2025 23,55 5.086.700
10/01/2025 23,52 13.227.300
09/01/2025 23,48 6.033.000
08/01/2025 23,25 4.887.100
07/01/2025 2372 6.581.800
06/01/2025 23,81 4.495.800
03/01/2025 24,01 5.513.800
02/01/2025 24,80 6.804.600
30/12/2024 25,36 8.146.700
27/12/2024 24,80 7.576.700
26/12/2024 2547 6.751.600
23/12/2024 26,03 4.249.000
20/12/2024 26,35 18.188.500
19/112/2024 26,27 9.288.500
18/12/2024 26,54 17.929.400
17112/2024 28,33 8.836.200
16/12/2024 28,35 7.694.300
13112/2024 27,79 6.613.100
12/12/2024 27,82 6.071.100
11112/2024 28,38 9.386.100
10/112/2024 2775 7.432.100
09/12/2024 28,69 8.227.600
06/12/2024 28,32 8.692.300
05/12/2024 28,29 9.296.800
04/12/2024 27,80 14.262.500
03/12/2024 26,33 15.433.700




COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - BRF (BRFS3)

DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (RS) VOLUME TRANSACIONADO
(BRFS3) (NUMERO DE AGOES) (BRFS3)
02/12/2024 2520 6.826.000
29/11/2024 24,81 6.857.300
28/11/2024 24,41 5.711.000
27/11/2024 24,59 6.949.500
26/11/2024 24,38 6.556.100
25/11/2024 2545 16.504.500
22/11/2024 25,21 7.896.600
21/11/2024 2521 11.804.600
19/11/2024 24,41 19.692.600
18/11/2024 23,53 16.303.800
14/11/2024 24,95 34.538.600
13/11/2024 24,94 6.380.900
12/11/2024 24,97 6.274.800
11/111/2024 24,21 5.377.700
08/11/2024 24,10 5.873.800
07/11/2024 24,64 9.452.600
06/11/2024 25,98 7.287.600
05/11/2024 25,80 3.762.300
04/11/2024 26,01 7.332.000
01/11/2024 25,82 4.976.100
31/10/2024 26,23 15.821.300
30/10/2024 2550 4.823.400
29/10/2024 25,52 6.649.300
28/10/2024 25,56 11.117.200
25/10/2024 24,41 6.728.800
24/10/2024 24,43 7.512.500
23/10/2024 24,35 6.908.800




COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - BRF (BRFS3)

DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (RS) VOLUME TRANSACIONADO
(BRFS3) (NUMERO DE AGOES) (BRFS3)
22/10/2024 24,26 4.770.200
21/10/2024 24,32 9.721.800
18/10/2024 24,35 9.099.400
17/10/2024 23,89 8.548.700
16/10/2024 23,27 4.342.700
15/10/2024 23,30 3.970.900
14/10/2024 22,96 2.719.600
11110/2024 2277 4.943.200
10/10/2024 23,08 6.396.700
09/10/2024 22,62 5.065.000
08/10/2024 23,19 3.557.200
07/10/2024 22,88 5.040.800
04/10/2024 23,35 4.093.600
03/10/2024 23,74 5.828.200
02/10/2024 23,86 6.826.500
01/10/2024 24,28 5.891.100
30/09/2024 23,65 5.461.300
27/09/2024 24,26 3.950.400
26/09/2024 24,64 5.251.600
25/09/2024 25,27 5.044.500
24/09/2024 24,68 4.939.300
23/09/2024 24,83 4.190.500
20/09/2024 25,12 11.168.300
19/09/2024 25,05 9.942.500
18/09/2024 24,04 5.953.300
17/09/2024 25,01 4.356.400
16/09/2024 25,00 6.556.400




COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - BRF (BRFS3)

DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (RS) VOLUME TRANSACIONADO
(BRFS3) (NUMERO DE AGOES) (BRFS3)
13/09/2024 24,67 9.828.700
12/09/2024 24,34 4.497.000
11/09/2024 23,97 5.519.900
10/09/2024 24,63 3.447.000
09/09/2024 24,51 5.969.300
06/09/2024 2521 4.729.100
05/09/2024 2541 4.201.400
04/09/2024 2550 8.533.600
03/09/2024 2447 6.204.400
02/09/2024 24,65 6.549.300
30/08/2024 26,23 8.844.900
20/08/2024 25,80 6.377.600
28/08/2024 26,03 5.569.000
27/08/2024 25,91 7.941.100
26/08/2024 25,30 6.321.400
23/08/2024 25,19 9.251.400
22/08/2024 2571 5.239.400
21/08/2024 26,03 5.939.100
20/08/2024 2540 8.272.700
19/08/2024 25,25 9.995.300
16/08/2024 24,30 8.933.300
15/08/2024 23,91 23.569.000
14/08/2024 2351 11.645.800
13/08/2024 2245 6.693.300
12/08/2024 21,85 4.458.200
09/08/2024 21,93 4.438.300
08/08/2024 21,54 3.949.400




COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - BRF (BRFS3)

DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (RS) VOLUME TRANSACIONADO
(BRFS3) (NUMERO DE AGOES) (BRFS3)
07/08/2024 20,90 3.533.900
06/08/2024 20,79 5.156.300
05/08/2024 20,68 4.620.200
02/08/2024 20,95 4.368.200
01/08/2024 21,37 5.488.600
31/07/2024 21,06 5.240.300
30/07/2024 21,32 11.664.900
29/07/2024 21,32 5.043.700
26/07/2024 21,59 6.957.300
25/07/2024 21,05 4.545.900
24/07/2024 20,80 3.459.800
23/07/2024 20,94 4.999.700
22107/2024 21,10 4.914.800
19/07/2024 20,99 12.480.400
18/07/2024 20,81 14.977.400
17/07/2024 22,59 3.128.700
16/07/2024 2252 3.547.000
15/07/2024 22,50 3.119.400
12/07/2024 2246 4.555.900
11/07/2024 21,96 5.194.400
10/07/2024 21,93 7.390.600
09/07/2024 22,15 4.673.800
08/07/2024 22,78 3.998.200
05/07/2024 22,83 3.996.400
04/07/2024 22,90 4.412.000
03/07/2024 2275 7.568.700
02/07/2024 23,61 7.712.500
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COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - BRF (BRFS3)

DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (RS) VOLUME TRANSACIONADO
(BRFS3) (NUMERO DE AGOES) (BRFS3)
01/07/2024 23,02 6.739.100
28/06/2024 22,67 10.608.800
27/06/2024 22,05 9.507.500
26/06/2024 21,10 7.054.400
25/06/2024 20,80 8.574.300
24/06/2024 20,73 8.893.500
21/06/2024 20,55 11.519.600
20/06/2024 20,31 8.194.200
19/06/2024 20,02 14.485.300
18/06/2024 19,19 11.320.100
17/06/2024 18,19 5.231.100
14/06/2024 18,63 3.636.500
13/06/2024 18,60 4.509.800
12/06/2024 18,78 7.771.000
11/06/2024 19,00 8.410.000
10/06/2024 18,39 8.065.800
07/06/2024 18,33 7.650.300
06/06/2024 18,44 7.589.300
05/06/2024 18,32 6.987.800
04/06/2024 18,05 11.507.800
03/06/2024 18,71 4.340.600
31/05/2024 18,58 72.717.900
29/05/2024 19,04 7.761.000
28/05/2024 19,14 8.697.600
27/05/2024 19,33 4.450.400
24/05/2024 19,08 8.110.200
23/05/2024 19,23 7.707.400
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COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - BRF (BRFS3)

DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (RS) VOLUME TRANSACIONADO
(BRFS3) (NUMERO DE AGOES) (BRFS3)
22/05/2024 19,21 10.726.500
21/05/2024 19,61 10.154.300
20/05/2024 19,65 12.524.200
17/05/2024 19,36 11.293.800
16/05/2024 19,15 13.615.600
15/05/2024 18,54 11.281.200
14/05/2024 18,29 5.259.900
13/05/2024 18,13 10.690.200
10/05/2024 18,32 19.010.800
09/05/2024 18,91 13.316.300
08/05/2024 18,51 35.456.700
07/05/2024 16,65 16.033.100
06/05/2024 16,18 18.787.700
03/05/2024 16,72 32.361.200
02/05/2024 16,71 10.899.000
30/04/2024 16,88 6.185.900
20/04/2024 17,24 7.512.000
26/04/2024 17,45 4.845.500
25/04/2024 17,27 6.938.700
24/04/2024 17,19 7.749.900
23/04/2024 17,37 8.382.200
22/04/2024 17,16 7.042.300
19/04/2024 17,05 8.568.100
18/04/2024 17,05 8.810.400
17/04/2024 17,07 12.181.500
16/04/2024 17,78 10.694.400
15/04/2024 17,90 24.298.300
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COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - BRF (BRFS3)

DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (RS) VOLUME TRANSACIONADO
(BRFS3) (NUMERO DE AGOES) (BRFS3)
12/04/2024 16,25 12.563.000
11/04/2024 16,90 7.628.100
10/04/2024 16,88 9.299.300
09/04/2024 17,26 7.907.800
08/04/2024 16,79 5.406.700
05/04/2024 16,17 7.626.600
04/04/2024 15,97 7.905.700
03/04/2024 16,02 5.746.000
02/04/2024 15,97 6.456.200
01/04/2024 16,00 5.681.400
28/03/2024 16,32 7.129.400
27/03/2024 15,78 7.243.600
26/03/2024 15,97 5.487.400
25/03/2024 16,28 4.347.600
22/03/2024 16,30 7.174.700
21/03/2024 16,67 5.235.400
20/03/2024 16,82 6.509.700
19/03/2024 16,76 10.248.300
18/03/2024 16,34 8.946.600
15/03/2024 16,46 31.237.800
14/03/2024 17,28 7.253.400
13/03/2024 16,99 6.867.900
12/03/2024 17,02 9.693.900
11/03/2024 16,61 5.780.300
08/03/2024 16,70 8.077.100
07/03/2024 16,38 7.622.400
06/03/2024 16,14 8.989.400
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COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - BRF (BRFS3)

DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (RS) VOLUME TRANSACIONADO
(BRFS3) (NUMERO DE AGOES) (BRFS3)
05/03/2024 15,94 12.240.500
04/03/2024 15,30 10.251.100
01/03/2024 14,87 8.196.500
29/02/2024 15,10 11.784.200
28/02/2024 15,21 17.851.400
27/02/2024 15,15 33.280.800
26/02/2024 14,01 14.325.100
23/02/2024 13,50 8.875.800
22102/2024 13,86 6.218.900
21/02/2024 13,93 8.619.800
20/02/2024 13,91 5.578.100
19/02/2024 14,15 2.522.700
16/02/2024 14,29 4.702.500
15/02/2024 14,33 6.119.600
14/02/2024 14,18 4.382.500
09/02/2024 14,48 4.407.200
08/02/2024 14,54 5.756.900
07/02/2024 14,81 4.868.700
06/02/2024 14,85 5.162.600
05/02/2024 14,49 4.632.400
02/02/2024 14,33 6.263.500
01/02/2024 14,33 7.867.500
31/01/2024 13,95 10.045.800
30/01/2024 13,75 5.755.500
29/01/2024 14,26 4.050.400
26/01/2024 14,61 6.917.600
25/01/2024 14,47 4.709.900
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COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - BRF (BRFS3)

DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (RS) VOLUME TRANSACIONADO
(BRFS3) (NUMERO DE AGOES) (BRFS3)
24/01/2024 14,15 9.424.500
23/01/2024 14,61 13.523.900
22/01/2024 13,64 18.872.500
19/01/2024 13,00 10.529.700
18/01/2024 12,41 7.574.600
17/01/2024 12,57 10.201.600
16/01/2024 13,03 12.673.700
15/01/2024 13,13 3.193.000
12/01/2024 12,87 9.557.600
11/01/2024 12,50 6.377.600
10/01/2024 12,68 6.899.200
09/01/2024 12,72 6.912.300
08/01/2024 12,70 8.423.800
05/01/2024 12,76 6.854.400
04/01/2024 12,57 9.288.200
03/01/2024 12,60 12.394.100
02/01/2024 13,25 6.509.100

Fonte: S&P Capital 1Q Pro.




ANEXO 2




GLOSSARIO
[ ]

A

ABL
Area bruta locavel.

ABNT
Associagdo Brasileira de Normas Técnicas.

Abordagem da renda
Método de avaliagdo pela converséo a valor
presente de beneficios econémicos esperados.

Abordagem de ativos

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

Abordagem de mercado
Método de avaliagdo no qual séo adotados
multiplos comparativos derivados de prego de
vendas de ativos similares.

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

Beneficios econdmicos futuros decorrentes de
ativos ndo passi veis de serem individualmente
identificados nem separadamente reconhecidos.

Amortizacao
Alocagédo sistematica do valor amortizavel de
ativo ao longo de sua vida Util.

Amostra
Conjunto de dados de mercado
representativos de uma populagao.

Anotagao de Responsabilidade Técnica (ART)
Refere-se a certificagdo de Engenheiros e
Arquitetos.

Aproveitamento eficiente

Aquele recomendavel e tecnicamente possivel
para o local, em uma data de

referéncia, observada a tendéncia
mercadoldgica nas circunvizinhangas,

entre os diversos usos permitidos pela
legislacao pertinente.

AreaBoma
Somatério de parte da area comum com a area
atil.

Area equivalente de construgio

Area construida sobre a qual é aplicada a
equivaléncia de custo unitario de construcéo
correspondente, de acordo com os postulados da
ABNT.

Areahomogeneizada

Avrea i, privativa ou construida com tratamentos
matematicos, para fins de avaliagao, segundo
critérios baseados no mercado imobiliario.

Area privativa

Area (til acrescida de elementos construtivos
(tais como paredes, pilares etc.) e hall de
elevadores (em casos particulares).

Areatotal de construgio

Resultante do somatério da area real privativa e
da area comum atribuidas a uma unidade
auténoma, definidas conforme a ABNT.

Area util

Area real privativa subtraida a area ocupada pelas
paredes e por outros elementos construtivos que
impegam ou dificultem sua utilizagéo.

Arrendamento mercantil financeiro

O que transfere substancialmente todos os
riscos € beneficios vinculados a posse do ativo,
o0 qual pode ou n&o ser futuramente transferido.
O arrendamento que néo for financeiro é
operacional.

Arrendamento mercantil operacional

O que ndo transfere substancialmente todos os
riscos e beneficios inerentes a posse do ativo. O
arrendamento que n&o for operacional é financeiro.

Ativo

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

Ativo imobilizado

Ativos tangiveis disponibilizados para uso
na produgao ou no fornecimento de bens
ou servicos, na locagéo por outros,
investimento, ou fins administrativos,
esperando-se que sejam usados por mais
de um periodo contabil.

Ativo intangivel

Ativo identificvel ndo monetario sem substéncia
fisica. Tal ativo € identificavel quando: a) for
separavel, isto &, capaz de ser separado ou dividido
da entidade e vendido, transferido, licenciado,
alugado ou trocado, tanto individualmente quanto
junto com contrato, ativo ou passivo
relacionados; b) resulta de direitos contratuais ou
outros direitos legais, quer esses direitos sejam
transferiveis quer sejam separaveis da entidade
ou de outros direitos e obrigagdes.

Ativo tangivel
Ativo de existéncia fisica como terreno, construgao,
maquina, equipamento, mével e utensilio.

Ativos nao operacionais

Aqueles n&o ligados diretamente as atividades de
operagao da empresa (podem ou néo gerar
receitas) e que podem ser alienados sem prejuizo
do seu funcionamento.

Ativos operacionais
Bens fundamentais ao funcionamento da empresa.

Avaliacao
Ato ou processo de determinar o valor de um ativo.

B

BDI (Budget Difference Income)

Beneficios e Despesas Indiretas. Percentual que
indica os beneficios e as despesas indiretas
incidentes sobre o0 custo direto da construgao.

Bem

Coisa que tem valor, suscetivel de utilizagéo ou
que pode ser objeto de direito, que integra um
patriménio.

Beneficios econémicos
Beneficios como receitas, lucro liquido, fluxo de
caixa liquido etc.

Beta

Medida de risco sistematico de uma agéo; tendéncia
do prego de determinada agao a estar correlacionado
com mudangas em determinado indice.

Beta alavancado
Valor de beta refletindo o endividamento na
estrutura de capital.

C

Campo de arbitrio
Intervalo de variagéo no entorno do




estimador pontual adotado na avaliagéo, dentro
do qual se pode arbitrar o valor do bem desde
que justificado pela existéncia de caracteristicas
proprias ndo contempladas no modelo.

CAPEX (Capital Expenditure)
Investimento em ativo permanente.

CAPM (Capital Asset Pricing Model)

Modelo no qual o custo de capital para qualquer
acdo ou lote de agdes equivale a taxa livre de
risco acrescida de prémio de risco
proporcionado pelo risco sistematico da agéo ou
lote de agdes em estudo. Geralmente utilizado
para calcular o Custo de Capital Préprio ou
Custo de Capital do Acionista.

CFC
Conselho Federal de Contabilidade.

Cédigos alocados

Ordenagéo numeral (notas ou pesos) para
diferenciar as caracteristicas qualitativas dos
iméveis.

Combinagéo de negécios

Unido de entidades ou negécios separados
produzindo demonstragdes contabeis de uma unica
entidade que reporta. Operagao ou outro evento por
meio do qual um adquirente obtém o controle de
um ou mais negocios, independente da forma
juridica da operacgéo.

Controlada

Entidade, incluindo aquela sem personalidade
juridica, tal como uma associagéo, controlada por
outra entidade (conhecida como controladora).

Controladora
Entidade que possui uma ou mais controladas.

Controle
Poder de direcionar a gestao estratégica politica
e administrativa de uma empresa.

CPC
Comité de Pronunciamentos Contabeis.

Custo

Total dos gastos diretos e indiretos necessarios a
produgao, manutengdo ou aquisicao de um bem em
uma determinada data e situagéo.

Custo de capital

Taxa de retorno esperado requerida pelo
mercado como atrativa de fundos para
determinado investimento.

Custo de reedigdo

Custo de reprodugéo, descontada a
depreciagéo do bem, tendo em vista o estado
em que se encontra.

Custo de reprodugao
Gasto necessario para reproduzir um bem, sem
considerar eventual depreciagao.

Custo de substituicao

Custo de reedigdo de um bem, com a mesma
funcéo e caracteristicas assemelhadas ao
avaliando.

Custo direto de produgéo
Gastos com insumos, inclusive mao de obra, na
produgédo de um bem.

Custo indireto de produgao

Despesas administrativas e financeiras,
beneficios e demais 6nus e encargos
necessarios a produgdo de um bem.

CVM
Comissédo de Valores Mobiliarios.

D

Dado de mercado
Conjunto de informagdes coletadas no mercado
relacionadas a um determinado bem.

Data-base
Data especifica (dia, més e ano) de aplicagéo
do valor da avaliagéo.

Data de emissao

Data de encerramento do laudo de avaliag&o,
quando as conclusdes da avaliagdo séo
transmitidas ao cliente.

DCF (Discounted Cash Flow)
Fluxo de caixa descontado.

D&A
Depreciagao e Amortizagao.

Depreciagao
Alocagdo sistematica do valor depreciavel de
ativo durante a sua vida Util.

Divida liquida

Caixa e equivalentes, posicéo liquida em
derivativos, dividas financeiras de curto e longo
prazo, dividendos a receber e apagar,
recebiveis e contas a pagar relacionadas a
debéntures, déficits de curto e longo prazo com
fundos de penséo, provisdes, outros créditos e
obrigagdes com pessoas vinculadas, incluindo
bdnus de subscri¢ao.

Documentagao de suporte
Documentacéo levantada e fornecida pelo cliente
na qual estdo baseadas as premissas do laudo.

E

EBIT (Earnings Before Interests and Taxes)
Lucro antes de juros e impostos.

EBITDA (Earnings Before Interests, Taxes,
Depreciation and Amortization)

Lucros antes de juros, impostos, depreciagéo e
amortizagao.

Empreendimento

Conjunto de bens capaz de produzir receitas por
meio de comercializagdo ou exploragdo econémica.
Pode ser: imobiliario (ex.: loteamento, prédios
comerciais/residenciais), de base imobiliaria (ex.:
hotel, shopping center, parques tematicos),
industrial ou rural.

Empresa
Entidade comercial, industrial, prestadora de servigos
ou de investimento detentora de atividade econdmica.

Enterprise value
Valor econdmico da empresa.

Equity value
Valor econdmico do patriménio liquido.

Estado de conservagao
Situagao fisica de um bem em decorréncia de
sua manutengéo.

Estrutura de capital

Composicdo do capital investido de uma
empresa entre capital proprio (patrimonio)
e capital de terceiros (endividamento).




F

Fator de comercializagao

Razéo entre o valor de mercado de umbem e
seu custo de reedicdo ou substituigao, que
pode ser maior ou menor que 1 (um).

FCFF (Free Cash Flow to Firm)
Fluxo de caixa livre para a firma, ou fluxo de
caixa livre desalavancado.

Fluxo de caixa

Caixa gerado por um ativo, grupo de ativos ou
empresa durante determinado periodo de tempo.
Geralmente o termo € complementado por uma
qualificacéo referente ao contexto (operacional,
ndo operacional etc.).

Fluxo de caixa do capital investido

Fluxo gerado pela empresa a ser revertido aos
financiadores (juros e amortizagdes) e acionistas
(dividendos) depois de considerados custo e
despesas operacionais e investimentos de capital.

Fracao ideal

Percentual pertencente a cada um dos
compradores (condéminos) no terreno e nas
coisas comuns da edificagéo.

G

Gleba urbanizavel

Terreno passivel de receber obras de infraestrutura
urbana, visando ao seu aproveitamento eficiente,
por meio de loteamento, desmembramento ou
implantagéo de empreendimento.

Goodwill
Ver Agio por expectativa de rentabilidade futura.

H

Homogeneizagao

Tratamento dos pregos observados, mediante a
aplicacéo de transformagfes matematicas que
expressem, em termos relativos, as diferencas
entre os atributos dos dados de mercado e os
do bem avaliando.

IAS (International Accouting Standard)
Normas Internacionais de Contabilidade.

IASB (International Accouting Standards
Board)
Junta Internacional de Normas Contabeis.

Idade aparente

Idade estimada de um bem em fungédo de suas
caracteristicas e estado de conservagéo no
momento da vistoria.

IFRS (International Financial Reporting
Standard)

Normas Internacionais de Relatérios
Financeiros, conjunto de pronunciamentos
de contabilidade internacionais publicados e
revisados pelo IASB.

Imoével

Bem constituido de terreno e eventuais
benfeitorias a ele incorporadas. Pode ser
classificado como urbano ou rural, em funcéo
da sua localizag&o, uso ou vocagao.

Imovel de referéncia
Dado de mercado com caracteristicas
comparaveis as do imovel avaliando.

Impairment
Ver Perdas por desvalorizagéo.

Inferéncia estatistica
Parte da ciéncia estatistica que permite extrair
conclusdes sobre a populagéo a partir de amostra.

Infraestrutura basica

Equipamentos urbanos de escoamento das aguas
pluviais, iluminagdo publica, redes de esgoto
sanitario, abastecimento de agua potavel, energia
elétrica publica e domiciliar e vias de acesso.

Instalagoes

Conjunto de materiais, sistemas, redes,
equipamentos e servigos para apoio operacional a
uma maquina isolada, linha de produgéo ou
unidade industrial, conforme grau de agregacéo.

IVSC
International Valuation Standards Council.

L

Liquidagao forgada

Condic&o relativa & hipétese de uma venda
compulsoria ou em prazo menor que a média de
absorgéo pelo mercado.

Liquidez

Capacidade de rapida converséo de
determinado ativo em dinheiro ou em
pagamento de determinada divida.

Loteamento

Subdiviséo de gleba em lotes destinados a
edificagdes, com abertura de novas vias de
circulagdo de logradouros publicos ou
prolongamento, modificagéo ou ampliagdo das
jé existentes.

Luvas

Quantia paga pelo futuro inquilino para

assinatura ou transferéncia do contrato de locagao,
a titulo de remuneragéo do ponto comercial.

M

Metodologia de avaliagao

Uma ou mais abordagens utilizadas na
elaboragéo de célculos avaliatérios para a
indicagao de valor de um ativo.

Modelo de regresséo

Modelo utilizado para representar determinado
fenémeno, com base em uma amostra, considerando-
se as diversas caracteristicas influenciantes.

Multiplo

Valor de mercado de uma empresa, agéo ou capital
investido, dividido por uma medida da empresa
(EBITDA, receita, volume de clientes etc).

N

Normas Internacionais de Contabilidade
Normas e interpretag6es adotadas pela IASB.
Elas englobam: Normas Internacionais de
Relatérios Financeiros (IFRS); Normas
Internacionais de Contabilidade (IAS); e
interpretacdes desenvolvidas pelo Comité de
Interpretacdes das Normas Internacionais de
Relatérios Financeiros (IFRIC) ou pelo antigo
Comité Permanente de Interpretacdes (SIC).

P

Padrao construtivo

Qualidade das benfeitorias em fungao das
especificagbes dos projetos, de materiais, execugdo e
mao de obra efetivamente utilizados na construgo.

Parecer técnico
Relatorio circunstanciado ou esclarecimento técnico,
emitido por um profissional capacitado e legalmente
habilitado, sobre assunto de sua especificidade.




Passivo

Obrigagao presente que resulta de
acontecimentos passados, em que se espera
que a liquidagao desta resulte em afluxo de
recursos da entidade que incorporam beneficios
econdmicos.

Patriménio liquido a mercado
Abordagem de ativos.

Perdas por desvalorizagéo (impairment)
Valor contabil do ativo que excede, no caso de
estoques, seu prego de venda menos o custo
para completa-lo e despesa de vendé-lo; ou, no
caso de outros ativos, seu valor justo menos a
despesa para a venda.

Pericia

Atividade técnica realizada por profissional com
qualificacdo especifica para averiguar e
esclarecer fatos, verificar o estado de um bem,
apurar as causas que motivaram determinado
evento, avaliar bens, seus custos, frutos ou
direitos.

Pesquisa de mercado

Conjunto de atividades de identificagéo,
investigacao, coleta, sele¢do, processamento,
analise e interpretacdo de resultados sobre
dados de mercado.

Planta de valores

Representagéo grafica ou listagem dos valores
genéricos de metro quadrado de terreno ou do
imével em uma mesma data.

Ponto comercial

Bem intangivel que agrega valor ao imével
comercial, decorrente de sua localizagéo e
expectativa de exploragdo comercial.

Populacao
Totalidade de dados de mercado do segmento
que se pretende analisar.

Prego

Quantia pela qual se efetua uma transagao
envolvendo um bem, um fruto ou um direito
sobre ele.

Prémio de controle

Valor ou percentual de um valor pro-rata de lote
de agdes controladoras sobre o valor pré-rata
de agdes sem controle, que refletem o poder do
controle.

Profundidade equivalente
Resultado numérico da diviséo da area de um
lote pela sua frente projetada principal.

Propriedade para investimento

Imével (terreno, construgdo ou parte de
construcé@o, ou ambos) mantido pelo
proprietario ou arrendatario sob arrendamento,
tanto para receber pagamento de aluguel
quanto para valorizagao de capital, ou ambos,
que n&o seja para uso na produgao ou
fornecimento de bens ou servigos, como
também para fins administrativos.

R

Rd (Custo da Divida)

Medida do valor pago pelo capital provindo de
terceiros, sob a forma de empréstimos,
financiamentos, captagdes no mercado, entre
outros.

Re (Custo de Capital Proprio)
Retorno requerido pelo acionista pelo capital
investido.

Risco do negdcio

Grau de incerteza de realizagdo de retornos
futuros esperados do negocio, resultantes de
fatores que nao alavancagem financeira.

S

Seguro

Transferéncia de risco garantida por contrato,
pelo qual uma das partes se obriga, mediante
cobranca de prémio, a indenizar a outra pela
ocorréncia de sinistro coberto pela apolice.

Sinistro
Evento que causa perda financeira.

T

Taxa de desconto

Qualquer divisor usado para a converséo de um
fluxo de beneficios econdmicos futuros em valor
presente.

Taxa interna de retorno

Taxa de desconto em que o valor presente do
fluxo de caixa futuro é equivalente ao custo do
investimento.

Testada
Medida da frente de um imével.

Tratamento de dados

Aplicagéo de operagdes que expressem, em
termos relativos, as diferengas de atributos entre
os dados de mercado e os do bem avaliando.

U

Unidade geradora de caixa

Menor grupo de ativos identificaveis gerador de
entradas de caixa que séo, em grande parte,
independentes de entradas geradas por outros
ativos ou grupos de ativos.

vV

Valor atual
Valor de reposigdo por novo depreciado em fungéo
do estado fisico em que se encontra 0 bem.

Valor contabil
Valor em que um ativo ou passivo é reconhecido
no balango patrimonial.

Valor da perpetuidade

Valor ao final do periodo projetivo a ser
adicionado no fluxo de caixa.

Valor de dano elétrico

Estimativa do custo do reparo ou reposicéo de pegas,
quando ocorre um dano elétrico no bem. Os valores
s&o tabelados em percentuais do Valor de Reposicdo
e foram calculados através de estudos dos manuais
dos equipamentos e da experiéncia em manutencéo
corretiva dos técnicos da Apsis.

Valor de investimento
Valor para um investidor em particular, baseado em
interesses particulares no bem em analise. No caso
de avaliagéo de negdcios, este valor pode ser
analisado por diferentes situagdes, tais como sinergia
com demais empresas de um investidor, percepgdes
de risco, desempenhos futuros e planejamentos
tributarios.




Valor de liquidagéo forgada

Valor de um bem colocado a venda no mercado
fora do processo normal, ou seja, aquele que

se apuraria caso 0 bem fosse colocado a venda
separadamente, levando-se em consideragéo os
custos envolvidos e 0 desconto necessario para
uma venda em um prazo reduzido.

Valor de liquidacao imediata
Igual ao Valor de Liquidagéo Forgada, mas
com percentual de liquidagdo mais agressivo.

Valor depreciavel

Custo do ativo, ou outra quantia substituta do
custo (nas demonstragdes contabeis), menos o
seu valor residual.

Valor de reposicao por novo

Valor baseado no que o bem custaria
(geralmente em relag&o a pregos correntes de
mercado) para ser reposto ou substituido por
outro novo, igual ou similar.

Valor de seguro

Valor pelo qual uma companhia de seguros
assume 0s riscos € nao se aplica ao terreno e
as fundagdes, exceto em casos especiais.

Valor de sucata

Valor de mercado dos materiais
reaproveitaveis de um bem, na condicéo de
desativagéo, sem que estes sejam utilizados
para fins produtivos.

Valor em risco

Valor representativo da parcela do bem que se
deseja segurar e que pode corresponder ao
valor méximo seguravel.

Valor em uso

Valor de um bem em condi¢des de operagéo no
estado atual, como uma parte integrante Util de
uma industria, incluidas, quando pertinentes, as
despesas de projeto, embalagem, impostos,
fretes e montagem.

Valor (justo) de mercado

Valor pelo qual um ativo pode ser trocado de
propriedade entre um potencial vendedor e um
potencial comprador, quando ambas as partes
tém conhecimento razoavel dos fatos relevantes e
nenhuma esta sob presséo de fazé-lo.

Valor justo menos despesa para vender
Valor que pode ser obtido com a venda de ativo
ou unidade geradora de caixa menos as
despesas da venda, em uma transagéo entre
partes conhecedoras, dispostas a tal e isentas
de interesse.

Valor maximo de seguro

Valor maximo do bem pelo qual é recomendavel
que seja segurado. Este critério estabelece que o
bem com depreciagdo maior que 50% devera ter o
Valor Maximo de Seguroigual a duas

vezes 0 Valor Atual; e aquele com depreciagao
menor que 50% devera ter o Valor Maximo de
Seguroigual ao Valor de Reposigao.

Valor presente
Estimativa do valor presente descontado de fluxos
de caixa liquidos no curso normal dos negécios.

Valor recuperavel

Valor justo mais alto de ativo (ou unidade
geradora de caixa) menos as despesas de
venda comparado com seu valor em uso.

Valor residual

Valor do bem novo ou usado projetado para
uma data, limitada aquela em que o mesmo se
torna sucata, considerando estar em operagéo
durante o periodo.

Valor residual de ativo

Valor estimado que a entidade obteria no

presente com a alienagdo do ativo, apds deduzir as
despesas estimadas desta, se 0 ativo ja
estivesse com a idade e condi¢ao esperadas
no fim de sua vida util.

Variaveis-chave
Variaveis que, a priori e tradicionalmente, séo
importantes para a formagao do valor do imével.

Variaveis independentes
Variaveis que ddo contetido ldgico a formagao
do valor do imédvel, objeto da avaliagao.

Variaveis qualitativas

Variaveis que nao podem ser medidas ou
contadas, apenas ordenadas ou
hierarquizadas, de acordo com atributos
inerentes ao bem (por exemplo, padrao
construtivo, estado de conservagéo e qualidade
do solo).

Variaveis quantitativas

Varidveis que podem ser medidas ou contadas
(por exemplo, area privativa, nimero de quartos
e vagas de garagem).

Variavel dependente
Variavel que se pretende explicar pelas
independentes.

Variavel dicotomica
Variavel que assume apenas dois valores.

Vida remanescente
Vida 0til que resta a um bem.

Vida util econdmica

Periodo no qual se espera que um ativo esteja
disponivel para uso, ou 0 nimero de unidades
de produgao ou similares que se espera obter
do ativo pela entidade.

Vistoria

Constatagéo local de fatos, mediante
observagoes criteriosas em um bem e nos
elementos e nas condi¢des que o constituem ou
o influenciam.

Vocacgao do imével

Uso economicamente mais adequado de
determinado imével em fungéo das
caracteristicas proprias e do entorno,
respeitadas as limitagdes legais.

W

WACC (Weighted Average Cost of Capital)
Modelo no qual o custo de capital é determinado
pela média ponderada do valor de mercado dos
componentes da estrutura de capital (préprio e
de terceiros).

WARA (Weighted Average Return on Assets)
Taxa média ponderada de retorno esperado
para os ativos e passivos que compdem a
companhia objeto de andlise, incluindo o
goodwill.
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Laudo de Avaliagado 264

(Este anexo inicia-se na pagina seguinte.)
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LAUDO DE AVALIACAO
AP-00475/25-01

Marfrig Global Foods S.A.
BRF S.A.



LAUDO DE AVALIAGAO: AP-00475/25-01
DATA-BASE: 31 de dezembro de 2024

SOLICITANTE: MARFRIG GLOBAL FOODS S.A., doravante denominada MARFRIG.

Sociedade andnima aberta, com sede a Av. Queiroz Filho, n® 1.560, Bloco 5, Torre Sabia, 3° Andar, Sala 301, Vila Hamburguesa, Cidade e Estado de S&o Paulo, inscrita no CNPJ sob o n°

03.853.896/0001-40.

OBJETOS: MARFRIG, anteriormente qualificada, e BRF S.A., doravante denominada BRF.

Sociedade andnima aberta, com sede a Rua Jorge Tzachel, n® 475, Fazenda, Cidade de Itajai, Estado de Santa Catarina, inscrita no CNPJ sob o n® 01.838.723/0001-27.

OBJETIVO:

Calculo do valor das agdes de MARFRIG e BRF, pelo método de Patriménio Liquido a Valores de Mercado, segundo os mesmos critérios e nas mesmas datas, para fins de atendimento ao artigo 264
da Lein®6.404 (Lei das S.A.).




SUMARIO EXECUTIVO

A APSIS CONSULTORIA E AVALIACOES LTDA., doravante denominada APSIS, foi nomeada por MARFRIG para apurar a relacdo de substituigio das agdes de MARFRIG e BRF, com base no

método de Patrimdnio Liquido a Valores de Mercado, segundo os mesmos critérios e nas mesmas datas, de ambas as empresas, para atendimento ao artigo 264 da Lei n°® 6.040/76.

A MARFRIG tem a intengdo de realizar uma reorganizagdo societaria, que consistira na incorporagdo das agdes de BRF. Como se trata de uma operagéo envolvendo sociedades controladora e
controlada, € necessario o calculo das relagdes de substituicdo das agdes dos acionistas ndo controladores da controlada com base no valor do patriménio liquido das agdes da controladora e da

controlada, avaliados os dois patriménios segundo 0os mesmos critérios € na mesma data, a pregos de mercado, para atendimento ao artigo 264 da Lei das S.A.

Os procedimentos técnicos empregados neste Laudo estéo de acordo com os critérios estabelecidos pelas normas de avaliagdo. A metodologia de patriménio liquido a valores de mercado tem como
base a analise dos ativos e passivos registrados no balango patrimonial da companhia, ajustados ao valor que um eventual participante de mercado pagaria para obter tais ativos ou assumir os

referidos passivos.




RESUMO DOS RESULTADOS (PATRIMONIO LiQUIDO A MERCADO)
= MARFRIG (Balango Pro-Forma)

O Balango Patrimonial abaixo apresenta a reconciliagéo, disponibilizada pela administracdo da MARFRIG, entre os saldos contdbeis consolidados da MARFRIG em 31/12/2024 (vide DF

31/12/2024 disponivel no site Rl da MARFRIG) e os saldos utilizados em Balango Pré-Forma para a realizagao da avaliagao.

Os ajustes consistiram na reversao da consolidagao da BRF na MARFRIG, seguido de reflexo da contabilizagdo da BRF pelo método de equivaléncia patrimonial (MEP). Esses ajustes visam
isolar os efeitos da investida nas demonstragdes financeiras consolidadas, possibilitando a identificacdo e a mensuragéo das mais e menos-valias para determinagao do patriménio liquido a

mercado, para fins de apuragéo da relagao de troca no contexto da operagao societaria.




DEMONSTRAGOES DEMONSTRAGCOES
BALANGO PATRIMONIAL MARFRIG CONTABEIS - MUSTESM(;OR'::%LIDADO ’ CONTABEIS -
CONSOLIDADO PRO-FORMA
(R$ mil) SALDOS EM DEZ 2024 SALDOS EM DEZ 2024 SALDOS EM DEZ 2024
ATIVO CIRCULANTE 54.934.666 (30.741.201) 24.193.465
Caixa e equivalentes de caixa 4.516.687 (1.384.670) 3.132.017
Aplicagdes financeiras 18.002.828 (10.674.774) 7.328.054
Valores a receber de clientes 9.175.814 (5.985.721) 3.190.093
Estoques de produtos e mercadorias 11.482.938 (6.728.004) 4.754.934
Ativos biologicos 2.926.421 (2.844.633) 81.788
Tributos a recuperar 3.235.325 (2.214.189) 1.021.136
Despesas do exercicio seguinte 425.830 (176.290) 249.540
Titulos a receber 59.452 (32.302) 27.150
Adiantamentos a fornecedores 2.739.402 (34. 076) 2.705.326
Ativos Mantidos para a Venda 1.422.058 1.422.058
Instrumentos financeiros derivativos 84.969 (63. 033) 21.936
Dividendos a receber 851 (851) -
Caixa Restrito 276.025 (276.025) -
Outros valores a receber 586.066 (326.633) 259.433
ATIVO NAO CIRCULANTE 82.575.473 (44.553.687) 38.021.788
REALIZAVEL A LONGO PRAZO 21.976.784 (13.162.635) 8.814.149 |
Aplicagdes financeiras e titulos e valores mobiliarios 323.811 (323.811) -
Valores a receber de clientes 22.620 (22.620) -
Depdsitos judiciais 487.501 (422.333) 65.168
Tributos a recuperar 10.141.498 (4.545.441) 5.596.057
Titulos a receber 8.635 (8.035) 600
Caixa Restrito 60.790 (60.790) -
Imposto de renda e contribuigdo social diferidos 4.476.955 (2.331.012) 2.145.943
Instrumentos financeiros derivativos 251.582 (251.570) 12
Outros valores a receber 249.999 (221.015) 28.984
Ativos biolégicos 1.787.237 (1.787. 237) -
Propriedades para Investimento 116.794 116.794
Direito de Uso 4.049.362 (3.188.771) 860.591
INVESTIMENTOS 224.843 13.097.821 13.322.664
IMOBILIZADO 41.246.113 (31.350.498) 9.895.617
INTANGIVEL 19.127.733 (13.138.375) 5.989.358
TOTAL DO ATIVO 137.510.139 (75.294.888) 62.215.253




DEMONSTRAGOES DEMONSTRAGOES
BALANCO PATRIMONIAL MARFRIG CONTABEIS - AJUSTES - MARFRIG CONTABEIS -
CONSOLIDADO PRO-FORMA
(R$ mil) SALDOS EM DEZ 2024 SALDOS EM DEZ 2024 SALDOS EM DEZ 2024
PASSIVO CIRCULANTE 42.965.775 (20.676.417) 22.289.358
Fornecedores 20.261.845 (13.468.993) 6.792.852
Pessoal, encargos, beneficios a funcionarios 2.351.893 (1.652.329) 699.564
Impostos, taxas e contribuicdes 1.236.661 (1.141.943) 94.718
Empréstimos, financiamentos e debéntures 8.352.851 (1.175.409) 7.177.442
Titulos a pagar 220.653 (218.106) 2.547
Arrendamentos a pagar 1.204.466 (1.014.813) 189.653
Antecipagdes de clientes 6.089.060 (475.650) 5.613.410
Passivos relacionados a ativos mantidos para venda 767.344 767.344
Provisdo para contingéncias 784.296 (692. 650) 91.646
Instrumentos financeiros derivativos 450.945 (382.976) 67.969
Dividendos a pagar 2.792 (1.686) 1.106
Outras obrigagbes 1.242.969 (451.862) 791.107
PASSIVO NAO CIRCULANTE 74.606.252 (38.196.322) 36.409.929
EXIGIVEL A LONGO PRAZO 74.606.252 (38.196.322) 36.409.929 |
Empréstimos, financiamentos e debéntures 52.770.780 (19.091.175) 33.679.605
Impostos, taxas e contribuices 258.302 (77.854) 180.448
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos* 8.755.947 (8.562.677) 193.270 |
Provis&o para contingéncias 6.607.415 (6.238.842) 368.573
Arrendamentos a pagar 3.691.734 (2.978.116) 713.618
Titulos a Pagar 39.156 (39.156) -
Fomecedores 11.767 (11.767) -
Pessoal, encargos, beneficios a funcionarios 467.127 (467.127) -
Instrumentos financeiros derivativos 1.415.527 (236.206) 1.179.321
Outras obrigagdes 588.497 (493.402) 95.094
PATRIMONIO LIQUIDO 19.938.112 (16.422. 149) 3.515.963
Capital social 10.367.391 10.367.391
Reserva de capital e agbes em tesouraria (2.141.436) (1 .382.732) (3.524.168)
Reserva Legal 624.664 - 624.664
Reserva de incentivo fiscal 964.286 - 964.286
Reserva de lucros 2.637.330 - 2.637.330
Dividendo Adicional Proposto - -
Outros resultados abrangentes (9.628.091) 375.486 (9.252.605)
Lucros/Prejuizos do exercicio - -
Participagéo de néo controladores 17.113.968 (15.414.903) 1.699.065
Ajustes a Mercado - -
TOTAL DO PASSIVO 137.510.139 (75.294.888) 62.215.251
PATRIMONIO LiQUIDO - CONTROLADORES | 2.824.144 | (1.007.246)] 1.816.898

* PL a mercado da BRF ja ¢ liquido de IR Diferido sobre as mais-valias reconhecidas no balango




= MARFRIG (Balango a Mercado)

A tabela a seguir apresenta o Patriménio Liquido a Mercado da MARFRIG, tendo como balango de partida a viséo pro-forma mencionada anteriormente, e efeito das mais e menos-valias decorrentes

da avaliag&o a mercado dos saldos contébeis apresentados, explicados detalhadamente ao longo do presente laudo.




DEMONSTRAGOES DEMONSTRAGOES
BALANCO PATRIMONIAL MARFRIG CONTABEIS - CONTABEIS -
PRO-FORMA AJUSTES A PRO-FORMA

(R$ mil) SALDOS EM DEZ 2024 MERCADO SALDOS EM DEZ 2024
ATIVO CIRCULANTE 24.193.465,1 120.958,8 24.314.424,0
Caixa e equivalentes de caixa 3.132.017,0 - 3.132.017,0
Aplicagdes financeiras 7.328.054,0 - 7.328.054,0
Valores a receber de clientes 3.190.093,0 3.190.093,0
Estoques de produtos e mercadorias 4.754.934,0 100.672,8 4.855.606,8
Ativos bioldgicos 81.788,0 81.788,0
Tributos a recuperar 1.021.136,0 1.021.136,0
Despesas do exercicio seguinte 249.540,0 249.540,0
Titulos a receber 27.150,0 27.150,0
Adiantamentos a fornecedores 2.705.326,0 - 2.705.326,0
Ativos Mantidos para a Venda 1.422.058,0 20.286,0 1.442.344.0
Instrumentos financeiros derivativos 21.936,0 - 21.936,0
Outros valores a receber 259.433,1 - 259.4331
ATIVO NAO CIRCULANTE 38.021.787,7 8.328.908,2 46.350.695,9

REALIZAVEL A LONGO PRAZO 8.814.148,9 - 8.814.148,9 |

Depositos judiciais 65.168,0 65.168,0
Tributos a recuperar 5.596.057,0 5.596.057,0
Titulos a receber 600,0 600,0
Imposto de renda e contribuicéo social diferidos 2.145.943,0 - 2.145.943,0
Instrumentos financeiros derivativos 12,0 - 12,0
Outros valores a receber 28.983,9 - 28.983,9
Propriedades para Investimento 116.794,0 116.794,0
Direito de Uso 860.591,0 860.591,0
INVESTIMENTOS 13.322.663,8 2.843.140,0 16.165.803,8
Participacéo em controladas e coligadas 13.227.102,8 2.843.140,0 16.070.242,8
Qutros Investimentos 95.561,0 - 95.561,0
IMOBILIZADO 9.895.617,0 1.692.412,1 11.588.029,1
Edificagdes e instalagdes 4.206.666,0 232.167,7 4.438.833,7
Magquinas, equipamentos, moveis e utensilios 3.564.730,0 1.418.546,2 4,983.276,2
Obras em andamento 1.446.326,0 - 1.446.326,0
Outros 592.549,0 79.344,4 671.893,4
Terrenos 85.346,0 (37.646,3) 47.699,8
INTANGIVEL 5.989.358,0 3.793.356,1 9.782.714,1

Agio 1.404.184,0 (1.404.184,0) -

Canais de venda 149.271,0 (149.271,0) -
Software e licengas 43.934,0 - 43.934,0
Marcas e patentes 1.376.708,0 2.547.117,8 3.923.825,8
Relacionamento com clientes 1.361.853,0 4451235 1.806.976,5
Relacionamento com formecedores 1.653.408,0 2.354.569,8 4.007.977,8
TOTAL DO ATIVO 62.215.252,9 8.449.867,0 70.665.119,9




DEMONSTRAGOES DEMONSTRAGOES
BALANCO PATRIMONIAL MARFRIG CONTABEIS - AJUSTES A CONTABEIS -
PRO-FORMA PRO-FORMA
(R$ mil) SALDOS EM DEZ 2024 MERCADO SALDOS EM DEZ 2024
PASSIVO CIRCULANTE 22.289.358,5 - 22.289.358,5
Fomecedores 6.792.852,0 - 6.792.852,0
Pessoal, encargos, beneficios a funcionarios 699.564,0 - 699.564,0
Impostos, taxas e contribuicdes 94.718,0 - 94.718,0
Empréstimos, financiamentos e debéntures 7.177.442,0 - 7.177.442,0
Titulos a pagar 2.547,0 - 2.547,0
Arrendamentos a pagar 189.653,0 - 189.653,0
Antecipagdes de clientes 5.613.410,0 - 5.613.410,0
Passivos relacionados a ativos mantidos para venda 767.344,0 767.344,0
Provis&o para contingéncias 91.646,0 91.646,0
Instrumentos financeiros derivativos 67.969,0 67.969,0
Dividendos a pagar 1.106,0 1.106,0
Outras obrigagdes 791.107,5 - 791.107,5
PASSIVO NAO CIRCULANTE 36.409.929,4 2.611.011,0 39.020.940,5
EXIGIVEL A LONGO PRAZO 36.409.929,4 2.611.011,0 39.020.940,5
Empréstimos, financiamentos e debéntures 33.679.605,0 - 33.679.605,0
Impostos, taxas e contribuicdes 180.448,0 180.448,0
Imposto de renda e contribuigdo social diferidos* 193.270,0 1.543.247,9 1.736.517,9
Provis&o para contingéncias 368.573,0 1.067.763,1 1.436.336,1
Arrendamentos a pagar 713.618,0 713.618,0
Instrumentos financeiros derivativos 1.179.321,0 - 1.179.321,0
Outras obrigacdes 95.094,4 - 95.094,4
PATRIMONIO LiQUIDO 3.515.962,7 5.838.856,0 9.354.818,7
Capital social 10.367.391,0 - 10.367.391,0
Reserva de capital e agbes em tesouraria (3.524.168,0) - (3.524.168,0)
Reserva Legal 624.664,0 - 624.664,0
Reserva de incentivo fiscal 964.286,0 - 964.286,0
Reserva de lucros 2.637.330,0 - 2.637.330,0
Outros resultados abrangentes (9.252.605,0) (9.252.605,0)
Participagéo de ndo controladores 1.699.064,7 183.280,4 1.882.345,2
Ajustes a Mercado 5.655.575,5 5.655.575,5
TOTAL DO PASSIVO 62.215.250,7 8.449.867,0 70.665.117,7
PATRIMONIO LIQUIDO - CONTROLADORES | 1.816.898,0 | 5.655.575,5 | 7.472.473,5
QUANTIDADE DE AGOES MARFRIG - Ex Agdes em Tesouraria | 849.668.056
PATRIMONIO LIiQUIDO - CONTROLADORES (R$ POR AGAO) [ R$ 2,14 R$ 6,66 | R$ 8,79

8 * PL a mercado da BRF ja é liquido de IR Diferido sobre as mais-valias reconhecidas no balango




= BRF (Balango a Mercado)

A tabela a seguir apresenta o Patrimdnio Liquido a Mercado da BRF, tendo como balanco de partida a visdo consolidada conforme demonstrativo financeiro consolidado da BRF em 31/12/2024, e

efeito das mais e menos-valias decorrentes da avaliagdo a mercado dos saldos contabeis apresentados, explicados detalhadamente ao longo do presente laudo.




DEMONSTRAGOES

¥ BALANCO PATRIMONIAL BRF DE“Q%:?;?E?; ES CONTABEIS A
AJUSTES A MERCADO

(R$ mil) SALDOS EM DEZ 2024 MERCADO SALDOS EM DEZ 2024
ATIVO CIRCULANTE 30.830.215 738.024 31.568.239
Caixa e equivalente de caixa 11.165.364 - 11.165.364
Titulos e valores mobiliarios 894.080 - 894.080
Contas a receber de clientes 6.107.292 - 6.107.292
Estoques 6.728.002 738.024 7.466.026
Tributos a recuperar 2.214.189 - 2.214.189
Afivos biolégicos 2.844.633 - 2.844.633
Despesas antecipadas 851 - 851
Outros ativos circulantes 875.804 - 875.804
ATIVO NAO CIRCULANTE 31.844.867 31.654.240 63.499.107
REALIZAVEL A LONGO PRAZO 9.974.145 - 9.974.145
Impostos diferidos LP 2.331.012 - 2.331.012
Tributos a recuperar LP 4.545.723 - 4.545.723
Conta a receber LP 30.655 - 30.655
Titulo e valores mobiliarios LP 323.811 - 323.811
Outros ativos n&o circulantes 955.707 - 955.707
Ativo Biologico 1.787.237 - 1.787.237
INVESTIMENTOS 129.323 - 129.323
Participagdo em confroladas e coligadas 129.323 - 129.323
IMOBILIZADO 11.879.459 25.525.391 37.404.850
Terrenos 627.900 1.984.312 2.612.212
Edificagdes e Instalagdes 5.443.218 10.134.901 15.578.119
Méquinas e Equipamentos 4.994.258 13.403.704 18.397.962
Méveis e Utensilios 148.304 2.487 150.791
Veiculos 1.017 (13) 1.004
Imobilizado em Andamento 645.621 - 645.621
Adiantamentos a Fornecedores 19.720 - 19.720
Outros (579) - (579)
INTANGIVEL 6.673.170 6.128.849 12.802.019

Agio por rentabilidade futura 3.771.263 (3.771.263) -
Marcas 2.006.267 8.746.831 10.753.098
Acordo de ndo concorréncia 2.551 (2.551) -

Carteira de forncedores integrados - 1.411.973 1.411.973
Patentes 1.237 - 1.237
Relacionamento com clientes 620.296 (256.141) 364.155
Software 233.865 - 233.865
Outros Intangiveis 37.691 - 37.691
DIREITO DE USO IMOBILIZADO 3.188.770 - 3.188.770
10 Direito de Uso 3.188.770 - 3.188.770
TOTAL DO ATIVO 62.675.082 32.392.264 95.067.346
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= DEMONSTRAGOES
BALANCO PATRIMONIAL BRF DEMcg:.?TA:‘E\IGSOES AJUSTES A CONTABEIS A
MERCADO
(R$ mil) SALDOS EM DEZ 2024 MERCADO SALDOS EM DEZ 2024
PASSIVO CIRCULANTE 20.820.572 - 20.820.572
Empréstimos e financiamentos 1.230.273 - 1.230.273
Fornecedores 14.573.097 - 14.573.097
Obrigagdes fiscais 1.141.944 - 1.141.944
Salrios, beneficios e encargos sociais a pagar 946.937 - 946.937
Provisdes 692.650 - 692.650
Outras contas a pagar 2.235.671 - 2.235.671
PASSIVO NAO CIRCULANTE 25.355.295 15.460.276 40.815.571
EXIGIVEL A LONGO PRAZO 25.355.295 15.460.276 40.815.571
Empréstimos e financiamentos LP 19.510.275 - 19.510.275
Fornecedores LP 2.989.882 - 2.989.882
Impostos diferidos passivo LP 1.933 - 1.933
Provisao para contingéncias LP 1.539.464 6.737.736 8.277.200
Beneficios LP 467.127 - 467.127
Outros Passivos Nao Circulantes 846.614 846.614
IR diferido mais valias - 8.722.539 8.722.539
PATRIMONIO LIQUIDO 16.499.205 16.931.988 33.431.193
Capital social 13.349.156 - 13.349.156
Reserva de capital 2.621.755 - 2.621.755
Reserva de lucros 2.079.253 - 2.079.253
Acdes em Tesouraria (1.345.657) - (1.345.657)
Outros Resultados Abrangentes (1.618.855) - (1.618.855)
Afribuido aos acionistas n&o controladores 1.413.553 189.388 1.602.941
Ajustes a Mercado - 16.742.600 16.742.600
TOTAL DO PASSIVO 62.675.072 32.392.264 95.067.336
PATRIMONIO LIQUIDO - CONTROLADORES (R$ mil) 15.085.652 | 16.742.600 | 31.828.252
QUANTIDADES DE AGOES BRF - Ex Agdes em Tesouraria 1.600.310.613
PATRIMONIO LiQUIDO - CONTROLADORES (RS por agéo) | R$ 9,43] R$ 10,46] R$ 19,89




.‘-\., :

E.‘;.;":'J RESUMO DOS RESULTADOS ENCONTRADOS (RELAGAO DE TROCA) '

RELAGCAO DE TROCA - AGOES DE BRF E MARFRIG
VALOR DE MERCADO DE PATRIMONIO LIQUIDO DE BRF

( A) Patriménio Liquido a Mercado de BRF (R$) 33.431.193.151
( B) Patriménio Liquido a Mercado - Participagdo Nao Controladores BRF (R$) 1.602.941.303
(C =A-B) Patrimonio Liquido a Mercado de BRF - Controladores (R$) 31.828.251.849
(D) N° de Agbes BRF - Ex Agdes em Tesouraria 1.600.310.613
(E=C/D) Valor por Agéo (R$) 19,88879633

VALOR DE MERCADO DE PATRIMONIO LIQUIDO DE MARFRIG

( F )Patriménio Liquido a Mercado de MARFRIG (R$) 9.354.818.698

( G) Patriménio Liquido a Mercado - Participagdo Nao Controladores MARFRIG (R$) 1.882.345.190

(H=F - G) Patriménio Liquido a Mercado de MARFRIG - Controladores (R$) 7.472.473.508

(1) N° de Agdes Marfrig - Ex Agdes em Tesouraria 849.668.056

(J=H/1) Valor por Acéo (R$) 8,79457978
RELAGAO DE TROCA

2,26148341591578 Acao de MARFRIG por Agao de BRF

' A relagdo de troca de agdes considera o Patriménio Liquido Consolidado a Mercado das Companhias excluindo-se a parcela do patriménio detida pelos acionistas ndo controladores, conciliando, assim, com o Patriménio Liquido

das Controladoras com os ajustes o0s devidos ajustes a mercado. Os ajustes referentes aos acionistas néo controladores foram calculados conforme ponderagéo dos ativos imputéveis a essa classe de acionistas.

Observagdo: A relagdo de troca foi realizada com base na composigéo acionaria de cada companhia a época da emisséo do presente relatério, desconsiderando as agdes mantidas em tesouraria de cada uma.
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1.

INTRODUGAO

A APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA., doravante denominada APSIS, com sede a Rua do Passeio, n° 62, 6° andar, Centro, Cidade e Estado do Rio de Janeiro, inscrita no CNPJ sob o n°

27.281.922/0001-70, foi nomeada para apurar a relagéo de substituicdo das agées de MARFRIG e BRF, com base no método de Patriménio Liquido a Valores de Mercado, segundo 0s mesmos

critérios € nas mesmas datas, de ambas as empresas, para fins de atendimento ao artigo 264 da Lei n° 6.404 (Lei das S.A.).

EXPERIENCIA EM AVALIAGAO DE COMPANHIAS ABERTAS

O segmento de Avaliagé&o de Negdcios da APSIS é composto por uma equipe especializada, certificada e com experiéncia recente em avaliagdes de companhias de capital aberto de diversos ramos

de atuag@o. A seguir, estéo listadas as avaliagdes mais relevantes realizadas pela APSIS nos Ultimos trés anos.
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Brasil Brokers (Nexpe Participagdes S.A.): laudo de avaliagao para atendimento aos artigos 226 e 227 da Leis das S.A., emitido em fevereiro de 2022.
Terra Santa Propriedades Agricolas S.A.: laudo de avaliagao para definicdo de relagao de paridade entre agdes, emitido em setembro de 2022.
Locaweb S.A.: laudo de avaliagéo para atendimento ao artigo 256 da Lei das S.A., emitido em margo de 2022.

Arezzo Industria e Comércio S.A.: laudo de avaliagao para atendimento aos artigos 226 e 227 da Lei das S.A., emitido em novembro de 2022.
Paranapanema S.A.: estudo de viabilidade econdmico-financeira do plano de recuperacéo judicial, para atendimento ao inciso Il do artigo 53 da Lei n° 11.101/05 (Lei de Recuperagao Judicial),
emitido em fevereiro de 2023.

Americanas S.A.: estudo de viabilidade econdmico-financeira do plano de recuperagéo judicial, para atendimento ao inciso Il do artigo 53 da Lei n® 11.101/05 (Lei de Recuperagéo Judicial),
emitido em margo de 2023.

Americanas S.A.: relatdrio de avaliagdo de bens e ativos para atendimento ao disposto no inciso Il do artigo 53 da Lei n® 11.101/05 (Lei de Recuperagéo Judicial), emitido em margo de 2023.
BR Properties S.A.: laudo de avaliagéo para atendimento a Resolugdo CVM n° 85/22 (OPA), emitido em margo de 2023.

Alpargatas S.A.: laudo de avaliagéo para atendimento a Resolugdo CVM n° 85/22 (OPA), emitido em maio de 2023.

Light S.A.: estudo de viabilidade econémico-financeira do plano de recuperagao judicial, para atendimento ao inciso Il do artigo 53 da Lei n® 11.101/05 (Lei de Recuperagéo Judicial), emitido em
julho de 2023.

BR Properties S.A.: laudo de avaliagéo para atendimento aos artigos 226 e 227 da Lei das S.A., emitido em setembro de 2023.
GetNinjas S.A.: laudo de avaliagdo para atendimento a Resolugédo CVM n° 85/22 (OPA), emitido em dezembro de 2023.

Alper S.A.: laudo de avaliagdo para atendimento a Resolugdo CVM n° 85/22 (OPA), emitido em margo de 2024.

Atacadao S.A.: laudo de avaliagéo para atendimento ao artigo 264 da Lei das S.A., emitido em margo de 2025.

Atacadao S.A.: laudo de avaliagdo para atendimento ao artigo 252 da Lei das S.A., emitido em margo de 2025.




Na elaboragéo deste trabalho, foram utilizados dados e informagdes fornecidos por terceiros, na forma de documentos e entrevistas verbais com o cliente. As estimativas usadas nesse processo estéo

baseadas em:

= Proje¢des plurianuais simplificadas de MARFRIG e BRF;

= Demonstragdes financeiras consolidadas de MARFRIG e BRF na data-base;

= Demonstragdes financeiras consolidadas de MARFRIG liquidos de efeitos de BRF;

= Demonstragdes financeiras consolidadas histéricas de MARFRIG e BRF;

= Plano de consolidagdo das demonstragdes financeiras de MARFRIG;

= Avaliacéo a valor justo e probabilidades de materializagéo das contingéncias de BRF e MARFRIG;

= Documentos demonstrando a receita por cliente de MARFRIG e BRF;

= Cargos de funcionarios e os respectivos salarios, beneficios e encargos trabalhistas, aplicavel para MARFRIG e BRF.

= Valores de despesas e custos relacionados a expansdo da area de integragdo com fornecedores da BRF, bem como informagdes sobre a area total integrada até a data-base .

= Qutras informagdes gerenciais necessarias para analises complementares.
Os profissionais que participaram da realizagao deste trabalho estéo listados a seguir:

= BRUNO GRAVINA BOTTINO - Diretor

= CAIO CESAR CAPELARI FAVERO - Diretor / Administrador e Contador (CRA 141231 e CRC 1SP342654)

= DANIEL FELIX LAMONICA - Projetos

= LEONARDO HENRIQUE CARDOSO BRAZ - Projetos

=  MARCELO DA LUZ NASCIMENTO - Diretor / Engenheiro Civil (CREA/SP 260559523-4)

=  MIGUEL CORTES CARNEIRO MONTEIRO - Diretor / Economista e Contador (CORECON/RJ 26898 e CRC/RJ-118.63/P-0)
= PAMELLA RUIZ GUIMARAES - Projetos/ Engenheira Civil (CREA/RJ 2022094204)

= PEDRO PONTES GOMES LOPES MARTINS - Projetos/ Engenheiro Mecanico (CREA/RJ 2019832330)

= RODRIGO MENNA BARRETO AMIL - Projetos

A seguir, apresentamos a qualificagéo resumida da equipe técnica diretamente responsavel pela elaboragéo deste Laudo.
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BRUNO GRAVINA BOTTINO

Graduado em Engenharia de Producéo pela UFF, possui curso de extensdo em Finangas pela Fundagéo Getulio Vargas (FGV), MBA em Gestao de Negdcios e LLM em Direito Empresarial, ambos
pelo IBMEC. Atua como Diretor de Projetos na APSIS, com carreira desenvolvida em Business Valuation e Consultoria Estratégica, tendo prestado servigos a diversas organizagdes de diferentes

segmentos de mercado.

Detém ampla experiéncia em processos de avaliagdo econdmico-financeira para entidades publicas e privadas, com participagdo na elaboragéo de relatérios e laudos de avaliagéo para finalidades
como marcagao de quotas de fundos de investimento, cumprimento da Lei das S.A., purchase price allocation (PPA), teste de impairment (CPC 01), ofertas publicas de aquisi¢éo (OPA), apuragéo de

haveres, fusdes e aquisi¢des (M&A), entre outras.

Na area de Consultoria Empresarial, possui experiéncia no gerenciamento de projetos voltados a eficiéncia organizacional, por meio do mapeamento, revisdo, controle e automacéo de processos e
areas. Também atua em projetos relacionados a definicdo de SLAs, metas e modelos de avaliagéo de desempenho, anélise de orgamentos, elaboragao de planos de negécio e integragao pds-fusao

(PMI), integrando estratégias de negécios e tecnologia com foco na melhoria da performance corporativa.
CAIO CESAR CAPELARI FAVERO
Graduado em Administracdo de Empresas pela FAAP — SP e em Ciéncias Contabeis pela FIPECAFI.

E Diretor de Projetos na APSIS, com mais de 10 anos de experiéncia em modelagem de negécios e avaliagBes financeiras e contabeis, atuando em projetos de fusdes e aquisicbes (M&A),
reestruturagdes societarias (como incorporagdes, cisdes e aportes de capital), analises de estratégias financeiras e operacionais, avaliagéo de ativos intangiveis, alocagéo do prego pago (PPA), ofertas

publicas de agdes (OPA), processos de recuperagao judicial, assisténcia técnica judicial, Fairness Opinion e avaliagdes regulatérias com envolvimento da Comiss&o de Valores Mobiliarios (CVM).
Tem atuagéo em diversos setores, como varejo, bens de consumo, hospitais, financeiras, seguradoras, recursos naturais, entre outros.

RODRIGO MENNA BARRETO AMIL

Graduado em Engenharia pela Universidade Federal do Rio de Janeiro (UFRJ), com especializagdo em Finangas e MBA pela COPPEAD/UFRJ.

E Gerente de Projetos na APSIS, com mais de 8 anos de experiéncia em modelagem econdmico-financeira. Atua na condugéo de avaliacdes para diversos fins, incluindo marcagéo de quotas de

fundos de investimento, Fairness Opinion, laudos para fins societarios, alocagéo do prego pago (PPA), ofertas publicas de agdes (OPA), processos de recuperagao judicial, entre outros.
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DANIEL FELIX LAMONICA
Graduado em Engenharia de Produgao pela Universidade Federal Fluminense (UFF), com curso de extensdo em Valuation e Precificagéo de Ativos. Possui experiéncia em operagdes financeiras

corporativas e na avaliagdo de ativos tangiveis e intangiveis.

Atua como Consultor Sénior na APSIS, com participagdo em mais de 100 processos de avaliagdo econdémico-financeira envolvendo diversas entidades publicas e privadas. Assessorou executivos

lideres em diferentes setores da industria, com atuagdo em processos de Recuperagéo Judicial, Business Valuation, Purchase Price Allocation (PPA), Due Diligence e avaliagdo de ativos intangiveis.
LEONARDO HENRIQUE CARDOSO BRAZ

Graduado com honras em Business Administration — International Business, com concentragdo em Economia, pela The George Washington University, em Washington, D.C. Possui curso de extenséo

em Mercado de Capitais pela Fundagéo Getlio Vargas (FGV).

E Consultor na APSIS, com experiéncia em mais de 100 processos de avaliagao econdmico-financeira de entidades publicas e privadas. Atua em projetos relacionados a Oferta Publica de Aquisicao
(OPA), Business Valuation, Purchase Price Allocation (PPA), Recuperagao Judicial, testes de recuperabilidade (impairment), marcagéo de quotas de fundos de investimento e avaliagéo de ativos

intangiveis, como marcas, contratos, patentes, carteiras de clientes e softwares, entre outros.
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2. PRINCIPIOS E RESSALVAS

O Relatorio, objeto do trabalho enumerado, calculado e particularizado, obedece criteriosamente aos principios fundamentais descritos a seguir, que séo importantes e devem ser cuidadosamente

lidos.

= Os consultores nao tém interesse, direto ou indireto, nas companhias envolvidas ou na operagéo, bem como ndo ha qualquer outra circunstancia relevante que possa caracterizar conflito de
interesses.

= Os honorérios profissionais da APSIS n&o estdo, de forma alguma, sujeitos as conclusdes deste Relatorio.

= No melhor conhecimento e no melhor crédito, as analises, opiniées e conclusdes expressas no presente Relatorio séo baseadas em dados, diligéncias, pesquisas e levantamentos verdadeiros
e corretos.

= Assumem-se como corretas as informagdes recebidas de terceiros, sendo que as fontes delas estao contidas e citadas no referido Relatério.

= Para efeito de projegao, partimos do pressuposto da inexisténcia de 6nus ou gravames de qualquer natureza, judicial ou extrajudicial, atingindo as empresas em questéo, que néo as listadas no
presente Relatério.

= O Relatério apresenta todas as condigées limitativas impostas pelas metodologias adotadas, quando houver, que possam afetar as analises, opinides e conclusdes contidas nele.

= O Relatério foi elaborado pela APSIS, e ninguém, a no ser 0s seus proprios consultores, preparou as analises e correspondentes conclusdes.

= A APSIS assume total responsabilidade sobre a matéria de Avaliagdes, incluindo as implicitas, para o exercicio de suas honrosas fungdes, precipuamente estabelecidas em leis, codigos ou
regulamentos proprios.

= O presente Relatdrio atende a recomendagdes e critérios estabelecidos pela Associagdo Brasileira de Normas Técnicas (ABNT), pelos Uniform Standards of Professional Appraisal Practice
(USPAP) e pelos International Valuation Standards (IVS).

= O controlador e os administradores das companhias envolvidas n&o direcionaram, limitaram, dificultaram ou praticaram quaisquer atos que tenham ou possam ter comprometido a disponibilidade,
a utilizagdo ou o conhecimento de informagdes, bens, documentos ou metodologias de trabalho relevantes para a qualidade das conclusdes contidas neste Relatorio.

= O processo interno de elaboracéo e aprovagao deste documento envolveu as seguintes principais etapas: (I) analise da documentagéo fornecida pela administragao; (Il) analise do mercado em
que a companhia esta inserida e de empresas comparaveis; (ll) discussao e elaboragao da projegao financeira, defini¢do da taxa de desconto e conclus&o da avaliagao; (IV) envio do laudo para

revisdo interna independente; (V) implementagéo de eventuais melhorias e alteragdes sugeridas; (V1) emisséo de relatério final.
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LIMITAGOES DE RESPONSABILIDADE

Para elaboragao deste Relatorio, a APSIS utilizou e assumiu como verdadeiros e coerentes informagdes e dados histéricos auditados por terceiros ou nao auditados, fornecidos por escrito pela
administracéo da empresa ou obtidos das fontes mencionadas, néo tendo qualquer responsabilidade com relagéo a veracidade deles.

O escopo desta avaliagdo néo incluiu auditoria das demonstragdes financeiras ou revisao dos trabalhos realizados por seus auditores. Sendo assim, a APSIS néo esta expressando opinido sobre
as demonstracdes financeiras e medi¢des da Solicitante.

A APSIS néo se responsabiliza por perdas ocasionais a Solicitante e a suas controladas, a seus socios, diretores e credores ou a outras partes como consequéncia da utilizagdo dos dados e
informacgdes fornecidos pela empresa e constantes neste Relatorio.

Este Relatorio foi desenvolvido unicamente para o uso da Solicitante e de seus sdcios, visando-se ao objetivo ja descrito; portanto, ndo devera ser publicado, circulado, reproduzido, divulgado
ou utilizado para outra finalidade que nao a ja mencionada sem prévia aprovagao por escrito da APSIS.

As anélises e as conclusbes aqui contidas baseiam-se em diversas premissas, realizadas na presente data, de projecdes operacionais, tais como: pregos, volumes, participagdes de mercado,
receitas, impostos, investimentos, margens etc. Assim, os resultados futuros da empresa podem vir a ser diferentes de qualquer previsao ou estimativa deste trabalho, especialmente se houver
conhecimento posterior de informagdes néo disponiveis por ocasido da emissao do Laudo.

Esta avaliagdo néo reflete eventos e impactos ocorridos apds a data de emisséo do Laudo.

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

Destacamos que a compreensao da conclusao deste Relatorio ocorrera mediante a leitura integral dele e de seus anexos, nao se devendo, portanto, extrair conclusdes de leitura parcial, que

podem ser incorretas ou equivocadas.




4. CARACTERIZAGAO DAS EMPRESAS
MARFRIG
( " A Marfrig Global Foods S.A. € uma multinacional brasileira que atua no setor de alimentos, com presenga nos canais de foodservice, varejo, conveniéncia,
M ur frl industrial e de exportagao, tanto no Brasil quanto no exterior. Com unidades produtivas distribuidas ao longo das Américas, a Companhia conta com um portfélio
amplo e diversificado, estando presente nas maiores redes de restaurantes e supermercados do mundo, além de atingir consumidores em cerca de 100 paises.

As atividades da Marfrig abrangem a produg&o, processamento, industrializacéo, venda e distribui¢éo de produtos a base de proteina animal — bovina, suina, ovina, aviaria e de peixes — além de

proteinas vegetais. A Companhia é domiciliada no Brasil, com sede na cidade de S&o Paulo.

A historia da Marfrig teve inicio em 1986, quando seu fundador, Marcos Anténio Molina dos Santos, aos 16 anos, abriu seu primeiro negdcio, consolidando-se rapidamente como um importante

distribuidor de cortes bovinos e outras proteinas. Em 1998, inaugurou seu primeiro centro de distribuicdo na cidade de Santo André (SP), para atender a crescente demanda por produtos alimenticios.

Em 2000, os sécios fundadores constituiram a Marfrig Frigorificos e Comércio de Alimentos Ltda., que passou por diversas alteragdes societarias e de nome: em 2007 tornou-se Marfrig Frigorificos e
Comeércio de Alimentos S.A.; em 2009, Marfrig Alimentos S.A.; e, em 2014, passou a se chamar Marfrig Global Foods S.A. Ainda em 2000, foi arrendada a primeira planta de abate e processamento

na cidade de Bataguassu (MS), posteriormente adquirida pela empresa.

A Marfrig tornou-se uma sociedade anénima em 26 de marco de 2007 e obteve seu registro de companhia aberta junto a CVYM em 18 de junho do mesmo ano. Em 29 de junho de 2007, realizou sua

oferta publica inicial (IPO), sendo listada no segmento Novo Mercado da B3.

Entre 2008 e 2012, a Companhia realizou importantes investimentos e aquisi¢des, tornando-se uma das empresas mais internacionalizadas e diversificadas do setor brasileiro de proteinas. Destacam-

se as aquisicdes da Moy Park (2008), Seara (2009) e Keystone (2010). A Moy Park foi posteriormente vendida como parte da estratégia de focar o core business da empresa em proteina bovina.

Em 2018, a Marfrig adquiriu o controle da norte-americana National Beef, quarta maior empresa de carne bovina dos Estados Unidos, consolidando-se como uma das maiores companhias globais do

setor em termos de capacidade. Ainda nesse periodo, vendeu a subsidiaria Keystone Foods, especializada em carne de frango.

Em janeiro de 2019, a Companhia adquiriu 91,89% da QuickFood, lider argentina na producéo de alimentos derivados de carne bovina e proprietaria da marca Paty, lider no mercado de hamburgueres
do pais. No mesmo ano, adquiriu uma planta de processados da BRF em Varzea Grande (MT), especializada na produgdo de hamburgueres, alméndegas e quibes, além de firmar uma parceria

estratégica com a BRF para fornecimento de hamburgueres, entre outros produtos.

Ainda em 2019, em conjunto com outros membros da National Beef, a Marfrig participou da aquisicao da totalidade das participagdes da lowa Premium, LLC, por um valor agregado de US$ 150

milhdes.
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Investimento BRF

Conforme o Formulario de Referéncia de 2024 da MARFRIG, a Companhia, seguindo uma estratégia de complementariedade comercial, investiu aproximadamente R$ 6,9 bilhdes ao longo de 2021

na aquisi¢do de agdes da BRF S.A., o que lhe conferiu 33,20% do capital social da empresa, tornando-se 0 maior acionista individual da BRF.

Em janeiro de 2022, a MARFRIG obteve a aprovagao de seu Conselho de Administragéo para subscrever agdes no limite de sua participagéo societaria, equivalente a 33,20% da oferta de novas
acoes da BRF. A BRF emitiu 270.000.000 novas agdes, com um valor total de R$ 5,4 bilhdes, ao prego unitario de R$ 20,00. A MARFRIG investiu R$ 1,8 bilhdo, adquirindo 90.198.777 novas ages.

Ap0bs essa operagao e novas aquisicoes, a participagdo da MARFRIG no capital social da BRF passou para 33,27%.

Em fevereiro de 2022, apds investir cerca de R$ 9 bilhdes na BRF, a MARFRIG indicou uma chapa para compor o novo Conselho de Administragdo da companhia, que foi eleita de forma majoritaria

em margo daquele ano. A partir da aprovagédo do novo Conselho, em 1° de abril de 2022, a MARFRIG passou a exercer o controle da BRF S.A.
Em agosto de 2022, Miguel Gularte foi indicado e assumiu o cargo de CEO da BRF.

No ano de 2023, a BRF comunicou ao mercado a conclusdo de uma oferta publica de agdes (follow-on), por meio da qual foram subscritas e integralizadas 600.000.000 novas agdes ordinarias, ao

preco de R$ 9,00 por agdo, totalizando R$ 5,4 bilhdes. No ambito dessa oferta, a MARFRIG investiu aproximadamente R$ 1,8 bilhéo, visando manter sua participagéo acionaria.

Durante esse processo de aumento de capital e revisdo do estatuto social da BRF, foi votada e aprovada, pela maioria dos acionistas, a supressdo da clausula “poison pill”, que anteriormente limitava
a MARFRIG de aumentar sua participagdo na companhia.

Com isso, a MARFRIG realizou um novo investimento de cerca de R$ 3 bilhdes, elevando sua participagao de 33,27% para 50,06%, conforme comunicado em 28 de dezembro de 2023. Ainda segundo

o Formulario de Referéncia de 2024, em 31 de dezembro de 2024, a MARFRIG detinha 50,49% do capital social da BRF, consolidando sua posigao como acionista controladora da empresa.

Na mesma data, a MARFRIG contava com 126 mil funcionarios, além de 3 complexos industriais, 1 unidade de processamento, 3 centros de distribuicdo e 1 escritério comercial no Brasil.
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BRF
' A BRF é uma das maiores produtoras mundiais de proteina animal in natura e congelada, em termos de capacidade de produg&o, com um portfélio que ultrapassa
b F 7.300 SKUs. Seus produtos incluem frango marinado e congelado, frango Chester®, carnes de peru, carnes especiais, carnes processadas congeladas, pratos
r prontos, produtos fracionados e alimentos a base de vegetais. A Companhia também comercializa margarina, manteiga, requeijao, doces especiais, sanduiches,
produtos plant-based e ragao animal.
A BRF é proprietéria de marcas de grande reconhecimento e presenga no mercado brasileiro, como Sadia, Perdigéo e Qualy, todas classificadas como "top of mind" pelos consumidores.

A Companhia foi criada a partir da fuséo entre Perdigéo e Sadia, anunciada em 2009 e concluida em 2012. Ambas as empresas possuiam origem familiar e trajetéria de crescimento consistente,

tornando-se importantes players do setor de alimentos no Brasil e, posteriormente, no exterior, com presenga em mais de 117 paises.

No segmento de Pet Food, a BRF opera quatro fabricas, localizadas em S&o Paulo, Rio Grande do Sul, Parana e Paraguai, além de contar com um portfolio amplo de marcas e produtos. Entre as

principais marcas estédo: Biofresh, Guabi Natural, Gran Plus, Balance, Three Dogs, Three Cats, PrimoCé&o, PrimoGato, Faro, Bonos, Apolo e Atila.
Operagdes BRF
Com uma participagdo de mercado de 40,8% nas categorias de alimentos processados no Brasil, em 31 de dezembro de 2024, a BRF conta com 44 unidades industriais e 103 centros de distribuigao.

A Companhia possui um sistema logistico avangado no mercado interno, com uma ampla rede composta por centros de distribuicdo e pontos de transito. Essa estrutura permite atender

aproximadamente 415 mil clientes globalmente, realizando mais de 500 mil entregas por més ao longo de 2024, conforme informado no Formulario de Referéncia 2024.

Adicionalmente, a BRF opera uma plataforma de vendas digitais que utiliza inteligéncia para sugerir pedidos aos clientes com base nas caracteristicas de cada ponto de venda, aumentando a eficiéncia
operacional e comercial.

A empresa também apresenta alta capilaridade, com mais de 300 mil clientes atendidos no Brasil em junho de 2024, conforme destacado no Formulario de Referéncia da MARFRIG.
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5. DESCRIGAO DA OPERAGAO
Conforme entendimentos mantidos junto a administragdo da MARFRIG, as companhias estudam uma reorganizagéo societaria que consiste na incorporagdo das agoes de BRF.

O presente estudo foi elaborado objetivando dar suporte legal e societério a operagéo. Para isso, foi realizada a avaliagdo dos patriménios de ambas as companhias a pre¢os de mercado, em
atendimento ao Art. 264 da Lei n° 6.404/76.

O organograma abaixo apresenta a estrutura organizacional de MARFRIG e BRF antes e depois da reestruturagéo societaria a ser realizada.

ESTRUTURA PRE INCORPORAGAO ESTRUTURA POS INCORPORAGAO

MINORITARIOS BRF MARFRIG MINORITARIOS BRF

50,49% 49,51% 100%

BRF BRF

* MINORITARIOS BRF Recebem agdes MARFRIG (MFRG3) através da relagdo de troca de acdes proposta
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6. ANALISE DE SETOR
A INDUSTRIA BRASILEIRA DE ALIMENTOS

O Brasil é reconhecido globalmente por seu protagonismo no agronegécio, destacando-se como uma poténcia produtora de alimentos, tanto de graos quanto de produtos de origem animal. A industria

brasileira de alimentos é a maior do pais, representando 10,8% do PIB nacional e gerando 2,075 milhdes de empregos diretos e formais.

O faturamento da indUstria alimenticia brasileira alcangou R$ 1,277 trilhdo em 2024, um aumento de 9,98% em relagdo ao ano anterior, conforme dados divulgados pela Associagéo Brasileira da
Industria de Alimentos (ABIA). Desse total, 72% (aproximadamente R$ 918 bilhdes) foram provenientes do mercado interno, enquanto 28% (aproximadamente US$ 66,3 bilhdes) vieram do comércio

exterior.

Desde 2022, o Brasil ocupa a posicéo de lider mundial na exportagao de alimentos industrializados em volume. Em 2024, o pais exportou 80,3 milhdes de toneladas, um aumento de 10,4% em relagéo
a 2023, com as receitas totais alcangando US$ 66,3 bilhdes, valor 6,6% superior ao registrado no ano anterior (US$ 62,2 bilhdes). Os produtos alimenticios brasileiros chegam a mais de 190 paises

e territérios, com os principais mercados sendo a Asia (38,7% das exportagdes, com destaque para a China, que representa 14,9%), seguida pela Liga Arabe (18,9%) e pela Unido Europeia (12,6%).

O Brasil se destaca como maior exportador e 2° maior produtor mundial de carne bovina, maior exportador e 2° maior produtor mundial de carne de aves, além de ser 0 4° maior produtor e 3° maior

exportador de carne suina.

Os itens que lideram a lista de exportagdes brasileiras sao:
= Proteinas animais (carnes): US$ 26,2 bilhdes;
*  Produtos do agtcar: US$ 18,9 bilhdes;
*  Produtos de soja: US$ 10,7 bilhdes;
= Oleos e gorduras: US$ 2,3 bilhdes;

= Sucos e preparagdes vegetais: US$ 3,7 bilhdes.
INDUSTRIA DA CARNE - PRODUGAO MUNDIAL

De acordo com o relatério Meat Market Review: Overview of Global Market Developments in 2024, publicado pela Food and Agriculture Organization of the United Nations (FAQ), a produ¢do mundial
de carne cresceu 1,7% em 2024, alcangando 379 milhdes de toneladas (equivalente de carcaga). A redugéo nos custos de insumos, incluindo pregos mais baixos de ragé@o e energia em comparagéo

com 0s anos anteriores, desempenhou um papel crucial para sustentar esse crescimento.

O aumento na produgéo foi impulsionado principalmente pela carne de aves, seguida por ganhos na produgéo de carne bovina, enquanto a produgéo de carne ovina teve crescimento marginal e a

produgdo de carne suina permaneceu estavel.
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Regionalmente, houve expans&o na producdo de carnes em todas as principais areas produtoras, com destaque para a Europa, Asia e América do Sul. Na Europa, os aumentos foram principalmente
nas carnes suina e de aves, com incrementos menores na came bovina. Na Asia, o principal fator de crescimento foi a expansdo da produgéo de carne de aves. Na América do Sul, a producéo de

carne aumentou, com destaque para o crescimento da produgédo de carne bovina e de aves no Brasil.

Entre as principais regides produtoras, a Asia lidera a produgdo mundial de carnes, seguida pela América do Norte, Europa e América do Sul. Em relagdo aos paises, a China lidera o ranking com

97,5 milhdes de toneladas, seguida pelos Estados Unidos, com 47,46 milhdes de toneladas, e o Brasil, com 31,6 milhdes de toneladas em 2023, conforme o Ultimo levantamento da FAO.

PRODUGAO GLOBAL DE CARNE (1961-2023)
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Fonte:Food and Agriculture Organization of the United Nations (FAO) - 2025 com processamento principal por Our World in Data
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Fonte:Food and Agriculture Organization of the United Nations (FAO) - 2025 com processamento principal por Our World in Data
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INDUSTRIA DA CARNE - COMERCIO MUNDIAL

De acordo com o relatorio da FAO, o comércio global de carnes e produtos carneos aumentou 4,7% em 2024, alcangando 42,5 milhdes de toneladas (equivalente de carcaga), apos dois anos
consecutivos de retragdo. Essa recuperagéo foi sustentada por um crescimento significativo na producao de carne e pela melhora nas condigdes econémicas globais, incluindo a redugéo das pressdes
inflacionérias e o fortalecimento do poder de compra dos consumidores. Esses fatores contribuiram para o aumento das importagdes de carne, especialmente em economias desenvolvidas que

enfrentam restricdes na oferta doméstica.

A expansé&o foi observada em todas as categorias de carne, com o comércio de carnes vermelhas, especialmente a bovina, registrando o aumento mais significativo. A forte demanda de importacéo,

especialmente por parte dos Estados Unidos, impulsionada pelo crescimento limitado da produgéo interna, e em menor grau da China, contribuiu para 0 aumento do comércio mundial de carne bovina.

Além disso, o comércio de carne suina e de aves também se expandiu, impulsionado pela redugao de tarifas com o objetivo de estabilizar os pregos domésticos, bem como por acordos comerciais

regionais que facilitaram a eliminagéo de restricdes comerciais relacionadas a doencas animais. Essas medidas ampliaram o acesso aos mercados, estimulando o comércio transfronteirico de carnes.

O gréfico a seguir apresenta o consumo mundial per capita de carnes por tipo.

CONSUMO DE CARNE PER CAPITA POR TIPO (1961-2022)
60 Kg

50 Kg

40 Kg

20 Kg

[

10 Kg

Kg
1961 1970 1980 1990 2000 2010 2022

mFrango ®Suina ®Boie Buffalo Ovelhas e Cabras  ® Qutras Carnes

Fonte:Food and Agriculture Organization of the United Nations (FAQ) - 2025 com processamento principal por Our World in Data
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BRASIL
CARNE BOVINA

O Brasil desempenha um papel de grande importancia na pecuaria internacional, sendo o maior exportador, o terceiro maior consumidor e o segundo maior produtor mundial de carne bovina, com
exportagées para mais de 150 paises. De acordo com o Ministério da Agricultura e Pecuaria (Mapa), as vendas de carne bovina atingiram US$ 1,25 bilhdo em setembro de 2024, representando um
aumento de 29,2% em comparagéo com o0 mesmo periodo de 2023. Segundo a Secretaria de Comércio e Relagdes Internacionais (SCRI/Mapa), esse faturamento foi o terceiro maior registrado nas

exportagdes do setor. Além disso, as exportagdes de carne bovina in natura geraram um recorde de volume embarcado, com vendas somando US$ 1,14 bilhdo, um crescimento de 28,5%.

De acordo com dados da Companhia Nacional de Abastecimento (Conab), divulgados no relatério “Perspectivas para a Agropecuaria — Safra 2024/25, volume 12", a produgéo de carne bovina foi de
9,5 milhdes de toneladas em 2023, um aumento de 9,7% em relagao a 2022. Para 2024, as expectativas apontam para uma produgéo recorde de 10,2 milhdes de toneladas, um crescimento de 7,4%

em relagéo a 2023, refletindo o momento de alta do ciclo pecuario no final de 2024.

Para 2025, as estimativas da Conab preveem uma produgao de 9,8 milhdes de toneladas, uma redugéo de 4,3% em relagéo a 2024. Essa reversao no ciclo pecuario ocorre apos intensos descartes
de fémeas. Segundo a Conab, espera-se que, em 2025, haja um aumento gradual na retencdo de fémeas, resultando em menor disponibilidade de animais para abate a médio e longo prazos. Isso

deve gerar estabilidade ou queda moderada nos abates e, consequentemente, na produgéo de carne.

Suprimento de Carne Bovina no Brasil (2019 - 2025)

Discriminagado 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025* Variagdo25/24
Rebanho(1.000 cabegas) 214.690,0 217.836,3 224.602,1 234.352,6 233.390,8 229.957,6 225.903,4 -1,8%
Producéo de carne(1.000 t equiv. carcaga) 8.866,1 8.492,7 83285 86737 95167 102209 9.783,6 -4,3%
Importac&o(1.000 tequiv. carcaga) 49,7 62,7 70,7 80,6 61,5 62,5 61,1 -0,5%
Exportagao(1.000 t equiv. carcaga) 24828 26909 24782 30180 3.0298 35715 3.659,3 2,5%
Disponibilidade interna(1.000 tequiv. carcaga) 6.433,0 5.856,4 59210 57363 6.5484 6.7119 6.1864 -1,8%
Populagao(milhdes de hab.) 1999 2009  202,0 2031 204,1 2052  206,2 0,5%
Disponibilidade per capita(kg/hab./ano) 32,2 29,2 29,3 28,2 32,1 32,7 30,0 -8,3%

Fonte: Conab/IBGE/Secex
Nota: *Para 2024 e 2025 - Estimativas Conab
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CARNE DE AVES (FRANGO)

No setor de avicultura de corte, os Estados Unidos lideram a produgdo mundial com 21,2 milhdes de toneladas. O Brasil ocupa a posicéo de segundo maior produtor, com 15,2 milhdes de toneladas
produzidas em 2024, representando um crescimento de 1,7% em relagéo a 2023. A expectativa é que a producao brasileira atinja 15,5 milhdes de toneladas em 2025, um aumento de 2,1% em relagéo

a 2024, conforme dados da Conab.

Em relacgéo as exportacdes, o Brasil continua sendo o maior exportador mundial, com 36% das exportagdes globais de carne de frango, totalizando 5,1 milhdes de toneladas em 2024, um crescimento

de 1,9% em comparagéo com 2023. Para 2025, as expectativas séo de que o Brasil repita esse crescimento, alcangando 5,2 milhdes de toneladas, um aumento de 1,9% em relagao ao ano anterior.

De acordo com a Conab, indicadores econdmicos nacionais, como o crescimento do PIB e a redugdo do desemprego, contribuiram para uma demanda doméstica mais aquecida, permitindo avangos
nos precos do frango vivo. Esse cenario, aliado ao bom ritmo das exportagdes e a conjuntura de custos controlados — devido a queda nos pregos de grdos — gerou uma perspectiva otimista para o

mercado de carne de frango em 2025.

No geral, 0 mercado de carne de frango permanece robusto, com perspectivas de crescimento continuo tanto na produgéo quanto no consumo global. A dindmica comercial reflete a importancia do

Brasil como fornecedor-chave, enquanto a China continua sendo um dos principais consumidores e importadores globais.

Um episddio isolado da doenga de Newcastle no Rio Grande do Sul, em julho de 2024, demonstrou a eficacia da biosseguranga na produgéo brasileira. O Brasil adotou um auto-embargo automatico
e, em menos de uma semana, foi anunciado o fim do foco da doenga. De acordo com a FAQ, a maioria dos importadores de carne de frango brasileira, incluindo a China, retomaram as importagdes,
adotando uma abordagem de regionalizagdo, ou seja, restringindo o comércio apenas a regido afetada. Apesar da menor demanda da China, as exportagées do Brasil foram impulsionadas pelo

aumento das compras de Emirados Arabes Unidos, Jap&o, Filipinas, México e Iraque.

Suprimento de Carne de Frango no Brasil (2019 - 2025)

Discriminagao 2019 2020 2021 2022 2023 2024* 2025* Variagdo25/24
Alojamento de pintos de corte(milhdes de cabegas) 6.459,1  6.810,1 69122 6.856,8 6.876,0 6.952,0 7.169,1 3,1%
Produgao de carne de frango(1.000 {) 13.936,0 14.6832 153228 147828 149352 151893 155135 2,1%
Importagéo(1.000 t) 5,0 52 53 4.8 1,9 3,0 3,2 5,5%
Exportagao(1.000 1) 41748 41247 44676 46528 50093 51021 5.1994 1,9%
Disponibilidade interna(1.000 t) 9.766,2 10.563,7 10.770,5 10.1349 99278 10.090,2 10.317,2 2,3%
Populagao(milhdes de habitantes) 199,9 200,9 202,0 203,1 2041 205,2 206,2 0,5%
Disponibilidade per capita(kg/hab./ano) 48,9 52,6 53,3 49,9 48,6 49,2 50,0 1,7%

Fonte: Conab
Legenda: (*) projecdes
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CARNE SUINA
No setor de carne suina, o Brasil & 0 4° maior produtor mundial, com 5,37 milhdes de toneladas em 2024, representando um aumento de 1,3% em relagdo a 2023. A expectativa é que a produgéo
brasileira atinja 5,4 milhdes de toneladas em 2025, um crescimento de 1,6% em relagéo a 2024, conforme dados da Conab. A China lidera a produg&o global de carne suina, respondendo por 49%

da produgdo mundial e metade do consumo global, de acordo com o United States Department of Agriculture (USDA).

No segmento de exportacdes, os Estados Unidos lideram, com 32% das exportagdes mundiais, seguidos pela Unido Europeia e pelo Brasil, que ocupa a 3 posi¢éo, com 14% das exportagdes globais,
totalizando 1,23 milhdo de toneladas em 2024, um aumento de 1,8% em relagao a 2023. Para 2025, espera-se que as exportacdes brasileiras atinjam 1,27 milhao de toneladas, um crescimento de

3,0% em relagédo a 2024, segundo a Conab.

O relatorio da Conab indica que, em 2024, o mercado global de carne suina foi impactado por ajustes na produgéo e na comercializagao, com a China reduzindo suas importagdes. Outros mercados,
como México, absorveram parte do volume anteriormente destinado a China. Em 2023, a China representava 32% de todas as exportagdes brasileiras de carne suina, mas, em 2024, esse percentual

caiu para menos de 20%.

Embora as exportagdes para a China tenham diminuido significativamente em 2024, essa queda foi mais do que compensada pelos aumentos nas exportagdes para as Filipinas, que se tornaram o
segundo maior destino da carne suina brasileira, conforme dados da FAQO. Além disso, as exportagdes para mercados como Jap&o, Chile e Cingapura também registraram aumentos significativos,

diminuindo a dependéncia do Brasil em relagdo ao mercado chinés e destacando a estratégia de diversificacéo das exportagdes brasileiras.

Suprimento de Carne de Suina no Brasil (2019 - 2025)

Discriminagao 2019 2020 2021 2022 2023 2024* 2025* Variagao25/24
Rebanho(1.000 cabegas) 40.556,1 41.2112 425509 443939 449736 455561 46.122,7 1,2%
Produgao de carne(1.000 t equiv. carcaga) 41257 44820 48990 51863 52986 53656 54492 1,6%
Importacéo(1.000 tequiv. carcaga) 19,2 15,9 29,5 22,6 171 19,6 20,1 2,8%
Exportagéo(1.000 t equiv. carcaga) 7630 1.0278 11310 11091 12117 12333 12702 3,0%
Disponibilidade interna(1.000 tequiv. carcaga)  3.381,9 34701  3.797,5 4.0999 41040 41519 4.199,1 1,1%
Populagéo(milhdes de habitantes) 199,9 200,9 202,0 203,1 204,1 205,2 206,2 0,5%
Disponibilidade per capita(kg/hab./ano) 16,9 17,3 18,8 20,2 20,1 20,2 20,4 0,6%

Fonte: Conab
Nota: *Para 2024 e 2025 - Estimativas Conab
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7. METODOLOGIA DE AVALIAGAO
7.1 ABORDAGEM DOS ATIVOS: PATRIMONIO LiQUIDO A MERCADO

Essa metodologia é derivada das praticas contabeis adotadas no Brasil, nas quais as demonstragdes financeiras séo preparadas com base no principio do custo histérico ou custo de aquisigdo ou
ajustadas a valor justo quando assim requerido. Conforme essas praticas contabeis, o valor contabil do patriménio liquido de uma empresa é igual ao valor contabil dos ativos menos o valor contabil

dos passivos.

A aplicacdo dessa metodologia, que toma os valores contabeis como ponto de partida, exige ajustes nos ativos e passivos da empresa para refletir seus valores de realizagéo, ou seja, os valores que
poderiam ser obtidos em uma venda ou liquidag&o dos bens e obrigagdes. O resultado dessa aplicagéo oferece uma base inicial para a estimativa do valor da empresa, além de fornecer uma referéncia

Util para comparagdes com outras metodologias de avaliagéo.

De acordo com principios econdmicos, o valor dos ativos menos o valor dos passivos deve ser igual ao valor do patriménio liquido da empresa. Na perspectiva da avaliagéo, as definices de valor
sao determinadas pelo objetivo da avaliagdo em questdo. Assim, a metodologia dos ativos foca em avaliar a empresa ajustando os valores contabeis dos seus ativos e passivos para seus valores

justos de mercado.

Os ativos e passivos relevantes sdo avaliados com base no valor justo de mercado, e essa avaliagdo € comparada ao valor contabil (ou saldo liquido) dos bens da empresa. Os ajustes realizados séo
somados ao patriménio liquido contabil, gerando assim o valor de mercado da empresa por meio da abordagem de ativos. Importante destacar que, sob esse método, nenhum tipo de rentabilidade

futura (como o goodwill) deve ser incorporado no calculo do patriménio liquido a mercado.

Além disso, a metodologia utilizada nessa avaliagdo assume que a empresa esta em atividade continua (going concern), o que significa que a empresa continuara suas operagdes no futuro previsivel.
Dessa forma, os gastos relacionados a liquidagéo de ativos ou passivos, bem como os custos relacionados a faléncia ou processos de liquidagéo da empresa, néo foram considerados nos calculos

desta avaliagao.
7.2 ABORDAGENS DE AVALIACAO
Trés tipos de abordagens podem ser utilizados para a determinagéo de valor de um ativo, seja ele tangivel ou intangivel. Sao elas:

=  Abordagem de mercado;
= Abordagem da renda; e

= Abordagem de custo.
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ABORDAGEM DE MERCADO

O valor justo do ativo é estimado por meio da comparagéo com ativos semelhantes ou comparaveis que tenham sido vendidos ou listados para venda no mercado primario ou secundario. No caso de
ativos intangiveis, os pregos de venda ou de mercado raramente estéo disponiveis, ja que eles, normalmente, s&o transferidos apenas como parte de um negécio, e ndo em uma transagao isolada, o

que faz com que essa abordagem raramente seja utilizada na avaliagao de intangiveis.
ABORDAGEM DA RENDA

Define o valor do ativo como o valor atual dos beneficios futuros que resultam do seu direito de propriedade. O valor justo dos fluxos de caixa futuros que o ativo ira gerar durante a sua vida 0til &
projetado com base em atuais expectativas e suposigdes sobre condigdes futuras. Vale ressaltar, entretanto, que os efeitos sinérgicos ou estratégicos diferentes daqueles realizados por participantes

do mercado néo devem ser incluidos nos fluxos de caixa projetados.
= METODO DOS LUCROS EXCEDENTES POR VARIOS PERIODOS (MPEEM)

O MPEEM mensura o valor presente dos rendimentos futuros a serem gerados durante a vida Util remanescente de um determinado ativo. Utilizando a anélise dos resultados projetados da empresa
como referencial, sdo calculados os fluxos de caixa antes dos impostos atribuiveis diretamente relacionados ao ativo, a partir da data-base estipulada na avaliagdo. Assim como na analise da empresa,
o custo dos produtos vendidos e as demais despesas operacionais séo deduzidas da receita projetada atribuida ao ativo, chegando ao lucro liquido operacional. A partir dai, sdo retirados 0s encargos
sobre 0s ativos contribuintes identificados, diretamente relacionados ao ativo em questéo (contributory charges). A descri¢éo detalhada da metodologia MPEEM pode ser encontrada no livro Valuation
For Financial Reporting: Fair Value Measurements and Reporting, Intangible Assets, Goodwill, and Impairment (MARD et al., 2007) e também nas orientagdes emitidas pela The Appraisal Foundation
em Best Practices For Valuations In Financial Reporting: Intangible Asset Working Group — Contributory Assets (AARON et al., 2010). O valor justo assumido de um ativo contribuinte néo é
necessariamente estatico ao longo do tempo. O capital de giro e os ativos tangiveis podem oscilar ao longo do periodo de previséo, e os retornos séo baseados tipicamente nos saldos médios
estimados de cada ano. Os saldos médios dos ativos tangiveis, sujeitos a depreciagdo acelerada, podem diminuir quando, por exemplo, a depreciagéo ultrapassa os gastos de capital nos primeiros
anos da projegéo. Enquanto o valor contabil dos ativos intangiveis amortizaveis declina ao longo do tempo, presume-se que tais bens sdo reabastecidos a cada ano, por isso a carga contributiva

geralmente toma a forma de uma taxa fixa a cada ano. Uma excegéo a essa regra é um acordo de néo concorréncia.
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BASES PARA CALCULO DO RETORNO EXIGIDO PARA 0S ATIVOS CONTRIBUINTES

A tabela a seguir apresenta as bases sugeridas para cada grupo de ativos contribuintes.

ATIVO BASE DE COBRANGCA

Taxa de captagdo média pds-taxacéo para financiamento de

Capital de Giro capital de giro da companhia.

Taxas de financiamento para ativos similares para
participantes de mercado (ex.. condi¢des gerais de
financiamento oferecidas pelo fornecedor), ou taxas implicitas
por leasing operacional, leasing financeiro ou ambos,
normalmente segregada entre o return on (recaptura do
investimento) e pelo return of.

Ativos fixos (ex.:
iméveis, fabrica e
equipamentos)

Taxas adequadas ao risco do intangivel a ser analisado.
Outros intangiveis, Quando as provas do mercado estiverem disponiveis, elas
incluindo tecnologia | devem ser usadas. Em outros casos, as taxas devem ser

de base consistentes com o risco relativo de outros ativos na anélise
€ maiores para ativos mais arriscados.

= ROYALTY RELIEF

Essa metodologia é considerada a técnica padréo e preferida para a avaliagéo de ativos tais como marcas, tecnologia de nicleo e patentes. No Método de Dispensa de Royalty (ou Royalty Relief),
estimamos o valor desses tipos de ativos intangiveis, capitalizando os royalties que sdo economizados porque a empresa é proprietaria do ativo intangivel. Em outras palavras, o proprietério da marca,

da tecnologia de nlcleo e das patentes percebe um beneficio por possuir o ativo intangivel, ao invés de pagar um aluguel ou royalties para o uso do ativo.
= ABORDAGEM DE CUSTO

Mede o investimento necessario para reproduzir um ativo semelhante, que apresente uma capacidade idéntica de geragao de beneficios. Essa abordagem parte do principio da substituigdo, em que

um investidor prudente nao pagaria mais por um ativo do que o custo para substitui-lo por um pronto/feito comparavel.
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= CUSTO NOVO DE REPRODUGAO (RPDCN)

E “o custo atual de um bem idéntico novo’. Em outras palavras, é o custo estimado para se construir, a precos correntes na data de avaliagdo, uma copia exata, ou réplica do ativo sob avaliago,

usando 0s mesmos materiais, normas de construgéo, design, layout e qualidade de méo de obra, e incorporando todas as deficiéncias do ativo-sujeito, superadequacdes e obsolescéncia.

= CUSTO NOVO DE REPOSIGAO (RPLCN)

E “o custo atual de um bem semelhante novo, cuja utilidade equivalente é a que mais se aproxima do bem que esta sendo avaliado”. Ha dois métodos alternativos para o clculo do DRCN. O primeiro
método (Método de Reprodug&o) se inicia com o RPDCN, com ajustes feitos para depreciacao fisica e obsolescéncia funcional e tecnoldgica. O segundo método (Método de Reposigao) se inicia com
0 RPLCN, com ajustes feitos para depreciagéo fisica e para obsolescéncias funcionais e tecnolégicas adicionais. Certos elementos de obsolescéncia funcional e tecnoldgica ja sédo abordados no
calculo do RPLCN. No entanto, a quantificagdo das superadequagdes e as funcionalidades adicionais do ativo de reposi¢do em contraste com o ativo a ser avaliado devem ser abordadas. Caso a

obsolescéncia econdmica seja indicada, deve ser quantificada, e o ajuste adequado deve ser feito, de modo que o DRCN seja equivalente ao valor justo.
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8. CRITERIOS GERAIS PARA AVALIAGAO DOS ATIVOS

O presente Laudo foi elaborado com a finalidade de atender a legislagdo vigente no contexto da reorganizagéo societaria envolvendo a BRF e a MARFRIG. As demonstragdes contabeis auditadas
tomadas como base foram preparadas pelas companhias, e as préximas paginas apresentam os critérios gerais definidos para a avaliagéo a mercado de cada conta e/ou grupo de contas das duas

empresas envolvidas na operagdo. Assim, seguem consideragdes sobre as avaliagdes realizadas.
BRF

Os ativos avaliados da BRF com mais-valias ou menos-valias a serem identificadas a valor de mercado sé&o referentes a sua carteira de clientes de uma das linhas de negécios da companhia, suas
Marcas detidas, sua carteira de fornecedores integrados e o imobilizado em geral detido pela companhia na data base. Além disso, foram reconhecidas as mais valias referentes a passivos contingentes
detidos pela BRF néo contabilizados, referente as contingéncias classificadas como possiveis e remotas. Além disso, os agios e acordo de ndo competi¢ao registrados no Balango da BRF, referente

a aquisicdes passadas, foi baixado devido a 6tica de liquidagdo ordenada da metodologia do Patriménio Liquido a Mercado.

Os ativos de BRF com mais ou menos valias identificadas s&o os seguintes, com as respectivas abordagens de avaliagéo:

ATIVO / PASSIVO BRF METODOLOGIA
Carteira de Clientes - Vertical de negocios MPEEM (Excess Earnings)
Marcas Relief from Royalties
Carteira de Fonecedores Integrados Abordagem de Custo de Reposicao
Estoque - Produtos Acabados Abordagem de Mercado
Contingéncias - Possiveis € Remotas Conforme avaliagdo de risco dos assessores juridicos da BRF
Imobilizado Abordagem de Mercado

MARFRIG

Os ativos avaliados da MARFRIG com mais-valias a serem identificadas a valor de mercado séo referentes a sua carteira de clientes da operagdo América do Sul (LATAM), suas marcas proprias
detidas, o relacionamento com seus fornecedores, ativo mantido para a venda e o imobilizado em geral detido pela companhia na data-base. Além disso, foram reconhecidas as mais-valias referentes
a passivos contingentes detidos pela MARFRIG nao contabilizados, referentes as contingéncias classificadas como possiveis e remotas. Além disso, os agios e canais de vendas registradas no

balango da MARFRIG, referente a aquisi¢des passadas, foram baixados devido a ética de liquidagé@o ordenada da metodologia do Patriménio Liquido a Mercado.
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Os ativos de MARFRIG avaliados s&o os seguintes, com as respectivas abordagens de avaliagao:

ATIVO / PASSIVO MARFRIG METODOLOGIA
Ativo Fixo Abordagem de mercado
Estoque Abordagem de mercado
Marca Relief from Royalty
Carteira de Clientes/Contrato MPEEM (Excess Earnings)
Ativos Mantidos para a Venda Demonstragdo Financeira
Contingencias Conforme avaliagéo de risco dos acessores juridicos de MARFRIG
BRF PL a mercado
Relacionamento com Fornecedores - National Beef With or Without model

ATIVOS INTANGIVEIS BRF
= CARTEIRA DE CLIENTES

O intangivel carteira de clientes deriva do relacionamento da companhia com sua clientela. Essa relagéo tem valor para um negdcio, pois representa uma fonte de renda estével e recorrente. A BRF

tem suas vendas altamente diluidas entre um alto niumero de clientes. Os principais clientes da BRF sdo as grandes redes varejistas do Brasil, destacando-se as principais redes de supermercados.
Em analises gerenciais dos clientes e faturamento da MARFRIG, pode-se perceber uma fidelizagéo, que se traduz em receitas constantes dos produtos vendidos.

Para calcular o valor deste intangivel, foi utilizada a metodologia Multi-Period Excess Earnings Method - MPEEM (Método dos Lucros Excedentes por Varios Periodos), com a identificacéo dos ativos

contribuintes e das taxas apropriadas de remuneragéo econdmica destes ativos.

O MPEEM objetiva isolar o fluxo de caixa atribuivel a um bem especifico do fluxo de caixa total. Nesse método, s&o feitos débitos contra o lucro liquido total, pelo uso dos ativos contribuintes, e o lucro

excedente € alocado ao intangivel em avaliagéo. Para o calculo da carteira de clientes, foram utilizados como base a projecéo de fluxo de caixa da companhia estimada pela administracéo.
O churn rate da carteira total da BRF foram estimados segundo célculos com base no historico de faturamento total da companhia.

Entretanto, apds a modelagem econdmico-financeira da carteira de clientes total, foi observado que os ativos contributérios da companhia possuem uma margem de contribuicdo maior do que a
propria margem total (consolidada) da companhia, sendo os principais ativos contributérios o imobilizado a mercado e as marcas. A partir disso, foi observado que a carteira de clientes total da BRF
nao possui valor de mercado a ser identificado no contexto do presente laudo.
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0 CARTEIRA DE CLIENTES - VERTICAL DE NEGOCIOS

Sob a mesma metodologia e racional de intangivel descrito acima, foi avaliada, de forma apartada, a carteira de clientes de uma das linhas de negécios da BRF, tendo seu valor justo identificado no

contexto do presente laudo.

Sendo assim, foi aplicada a metodologia MPEEM considerando receitas e margens operacionas apenas dessa operagdo, com a identificagéo dos ativos contribuintes e das taxas apropriadas de

remuneragao econdmica desses ativos.
Maiores detalhes da avaliagéo estdo apresentados no Anexo 1.
= MARCAS

Marcas, logotipos e afins tém valor para um negécio, em parte por permitirem que os consumidores identifiquem facilmente um negécio com os seus produtos e servigos. As caracteristicas da marca,
como percebidas pelo publico consumidor, podem gerar uma demanda consistente pelos produtos ou servigos da empresa. A marca pode, portanto, permitir o crescimento da receita por meio do

aumento de unidades vendidas ou da cobranca de pregos mais altos do que os cobrados por empresas similares que ndo tém o beneficio dessa marca especifica.

A BRF possui, na data-base, marcas de produtos extremamente relevantes, que séo “fop of minds” referencias de marca no setor alimenticio como um todo. As marcas foram avaliadas de uma
segregada no presente laudo apenas para fins demonstrativos, considerando as principais marcas detidas pela companhia. Para tanto, foi utilizada uma proporgao da receita liquida da companhia por
marca, observando a proporgao historica performada por cada marca. As marcas avaliadas foram as seguintes: Sadia e Miss Daisy; Perdigdo, Na Brasa e Ouro; Marcas Margarina (Qualy, Claybom e

Deline); Banvit (marca da BRF presente na Turquia); e outras marcas menos relevantes (ndo “top of mind”).

O Anexo 1 do presente laudo detalha as principais marcas avaliadas, a metodologia utilizada e valores encontrados. O reconhecimento do valor justo das marcas no balango a mercado foi feito de

forma consolidada, somando o valor das marcas.
= CARTEIRA DE FORNECEDORES INTEGRADOS

A BRF possui uma rede de mais de 10 mil fornecedores integrados as plantas operacionais da companhia. A principal fungéo desse parceiro € a criagdo e 0 manejo do animal, onde o integrado cede
a propriedade e é remunerado pelo servigo e investimento aplicado. No que tange os fornecimentos dos animais para criagao, ragdo, medicamentos, transporte e acompanhamento veterinario séo
todos de responsabilidade da BRF. O relacionamento entre as partes se déa através de um contrato de prestacéo de servigo e remuneragéo pelo uso da terra, que é detida pelo fornecedor integrado

(arrendamento).

Todo o processo produtivo na cadeia integrada € monitorado para assegurar padrdes de qualidade, seguranca alimentar e conformidade com as legislagdes vigentes. A rastreabilidade € um ponto-
chave: a BRF consegue acompanhar todo o ciclo, do produtor ao produto final, facilitando o controle de qualidade. Os produtores integrados, por sua vez, tém acesso a insumos financiados, suporte
técnico e garantia de compra, 0 que traz maior seguranca econdmica e estimulo para a profissionalizagéo das propriedades rurais.
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Conforme entendimentos explorados com a administragéo sobre o setor, esse tipo de relacionamento é vital na cadeia de frangos e suinos para qualquer player operando no mercado. Sendo assim,
o intangivel foi avaliado pela metodologia de custo de reposicdo/reconstrugao da area total integrada, considerando todos os gastos e investimentos necessarios para reconstrucdo a partir da data-

base desse relacionamento.

Para tanto, a BRF disponibilizou informagdes gerenciais atualizadas referente a gastos necessarios previstos para a expanséo da area de fornecedores. Foram estimados os principais dispéndios
para expansdo de area de integrados, como despesas com pessoal direto e indireto, servigos de terceiros a serem contratados, materiais e utilities. Tendo em maos os gastos totais destinados
especificamente para a expanséo de area de relacionamento junto ao integrado (desconsiderando gastos para manutengéo da area j& possuida) e da area expandida que gerou tal capex, foi estimada

a area total na data-base, em metros quadrados, de fornecedores integrados as plantas da BRF.

A tabela a seguir resume as premissas adotadas e o valor justo da carteira de fornecedores detida pela BRF:

Fornecedores Integrados Area Total de Integragio Custo Médio de Reconstrucao Custo Total
m? R$/m? R$ mil
Desenvolvimento Integrados 29.024.398 48,6 1.411.973
TOTAL 29.024.398 48,6 1.411.973
Valor Justo Intangivel (R$ mil) 1.411.973

=  AGIO E ACORDO DE NAO CONCORRENCIA - AQUISIGOES ANTERIORES

O agio e o acordo de ndo concorréncia, provenientes de aquisigdes anteriores realizadas pela BRF, que, segundo a companhia, ndo possuem ou ndo ha dedutibilidade fiscal vigente na data-base,

foram baixados do balango a mercado devido a ética de liquidagao ordenada da metodologia do Patriménio Liquido a Pregos de mercado.
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ATIVOS TANGIVEIS BRF
= IMOBILIZADO

Os principais bens fisicos da companhia consistem em maquinas e equipamentos, edificacdes e instalagdes, além de terrenos préprios detidos pela BRF.

Os critérios de avaliagdo adotados para determinagao do valor de mercado desse grupo de ativos da BRF e os resultados obtidos podem ser visualizados no Anexo 2.
= ESTOQUE

Conforme demonstracéo financeira da companhia em 31 de dezembro de 2024, a BRF possui um saldo de estoque de produto acabado (pronto para venda/distribuigéo) relevante. Neste sentido, na

¢tica de uma liquidagéo ordenada nos ativos, faz-se necessario apurar o valor justo desse estoque considerando o escoamento de venda.

O primeiro passo para a avaliagdo do estoque ¢ a aplicagdo da margem bruta de vendas sobre o valor de produtos acabados na data-base. Em seguida, sdo contemplados o custo de escoamento do

produto e um lucro tedrico que seria cobrado pelo servico de escoamento prestado por terceiros. Por fim, reduz-se o custo de estocagem para se chegar ao valor de mercado do estoque.

De acordo com a demonstragéo financeira recebida, havia estoque de produtos acabados no valor de R$ 3.524.872 mil. O custo de escoamento, o lucro sobre esforgo de escoamento e o custo de

estocagem foram estimados com base nos resultados histéricos da companhia.

Para os demais componentes do estoque da empresa na data-base, ndo foram considerados ajustes adicionais, tendo em vista que sdo estoque de matérias-primas destinadas a utilizagdo na

produgao/manejo dos animais e demais materiais de almoxarifado/sobressalentes.
As premissas e detalhes da avaliagdo podem ser encontrados no Anexo 1 do presente laudo.
PASSIVOS BRF

= CONTINGENCIAS

A BRF apresenta passivo sobre proviséo para riscos referente a processos classificados com probabilidade de perda provavel suportados por parecer de advogados, de acordo com o que dita o CPC
25 - Provisdes, Passivos Contingentes e Ativos Contingentes. Na data-base, as contingéncias provaveis podem ser vistas em mais detalhes em informagdes publicas da companhia, mas tém carater

majoritariamente tributario (além de civel e trabalhista).

Com base no pronunciamento técnico CPC 25 — Provisdes, Passivos Contingentes e Ativos Contingentes (‘CPC25”), obrigagdes presentes, resultantes de eventos passados, em que a saida de
recursos néo sao provaveis para liquidar as obrigagdes configuram passivos contingentes. Embora ndo sejam reconhecidos contabilmente, os valores justos dos passivos contingentes, referentes a
contingéncias materializadas com probabilidade de perda possiveis e remotas, devem impactar de forma negativa a mensuragéo a valor justo do patriménio liquido a mercado, tendo em vista que
uma outra empresa, com as mesmas caracteristicas, mas que néo figure como ré em processos, tende a apresentar um maior patriménio liquido a mercado.
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Adicionalmente, na ética de operagdes de M&A, é comum que o comprador de um negocio insira clausulas protetivas em um SPA de forma a blindar o comprador de eventuais passivos ndo

contabilizados no balango da adquirida. Isso ocorre pelo fato de que esses passivos, ainda que sejam possiveis ou remotos de perda e que ndo constem no balango contabil, afetam o valor de um
negocio.

A mensuragao dos valores justos dos passivos contingentes tanto possiveis como remotos de perda foi baseada em pareceres dos assessores juridicos da companhia das causas materializadas que

consideraram o status atual dos processos em andamento e os percentuais de probabilidade de perda de cada uma das causas relevantes, sendo inferiores aos valores face das causas.

Esses montantes, embora néo sejam parte do passivo contabil da BRF por ndo atenderem ao disposto no CPC 25 no que tange ao reconhecimento contabil, devem, no entendimento do avaliador,

compor um ajuste a mercado que impacta no prego justo por agdo da Companhia, por meio da metodologia Patriménio Liquido a Mercado.

Dito isso, os valores justos dos processos relacionados a BRF, ndo apenas nas causas com probabilidade de perda provavel (ja contabilizados em 31 de dezembro de 2024), mas também nas causas
com probabilidade possivel e remota, bem como as probabilidades de execugdo dessas contingéncias, foram enviados pela administragcdo da BRF e incorporadas no presente laudo. Para fins da
presente avaliagdo, consideramos um incremento das contingéncias consideradas relevantes pela BRF, classificadas pela administragdo da BRF com probabilidade de perda possivel ou remota, que

a companhia possa vir a assumir, sendo o resultado consolidado desta avaliago feita pela companhia observado na tabela a seguir.

CONTINGENCIAS BRF (R$ mil) AVALIADAS

Mais-valia de contingéncias totais

Valor de face 28.189.789

Probabilidade equivalente 23,9%

Mais-valia 6.737.736

Mais-valia total (R$ mil) 6.737.736
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= IMPOSTOS DIFERIDOS SOBRE MAIS-VALIA LiQUIDA

Quanto a mais-valia do ativo total liquida da mais-valia do passivo total, € necessario constituir um passivo referente ao Imposto de Renda e a Contribui¢do Social sobre o ganho de capital, conforme
o regime fiscal de Lucro Real, estabelecido pela Lei n® 9.249/95 (art. 15, § 4°, e art. 20), uma vez que a controladora BRF esta sediada no Brasil. Dessa forma, foi aplicada uma taxa de 34% sobre a

mais-valia liquida, resultante do ajuste a mercado entre ativos e passivos.
ATIVOS E PASSIVOS ANALISADOS SEM AJUSTE A MERCADO ATRIBUIDO - BRF
= ATIVOS BIOLOGICOS

A BRF possui um plantel estimado na data-base de aproximadamente 177,9 milhdes de aves e 4,9 milhdes de suinos na controladora, e 201,2 milhdes de aves e 4,9 milhdes de suinos. Além disso,

a empresa mantém florestas como garantia para financiamentos e contingéncias tributarias e civeis, avaliadas em R$ 70 milhdes.

Sobre tais ativos bioldgicos, o capitulo 8.1 da Demonstragéo Financeira da companhia em 31 de dezembro de 2024 traz as principais informagdes e premissas consideradas para reconhecimento

contabil a valor justo desses ativos na data-base, conforme politica contabil. A seguir, apresentamos um trecho extraido do referido documento:

“A Companhia classifica como Ativos bioldgicos animais vivos e florestas. Estes ativos estéo avaliados pelo seu valor justo, sendo aplicada a técnica de abordagem de

custo aos animais vivos e abordagem de receita para as florestas.

Anualmente a Companbhia realiza o estudo de avaliagdo do valor justo, por meio do método do fluxo de caixa descontado e o ganho ou a perda proveniente da mudanga

no valor justo do ativo biolégico é reconhecido no resultado do exercicio em que tiver origem.

Na apuragé&o do valor justo dos animais vivos ja estdo contempladas todas as perdas inerentes ao processo de criagédo.”
Sendo assim, tais ativos ja tinham seu valor de mercado atualizado na data-base ndo sendo objeto de avaliagao no presente laudo.
= DEMAIS ATIVOS E PASSIVOS

Para os demais ativos e passivos, apos a analise e discussao com a administragdo da companhia, néo foi identificada aplicagdo ou necessidade de ajuste a mercado, sendo seus saldos contabeis

considerados como melhor estimativa de seus respectivos valores de mercado.
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ATIVOS INTANGIVEIS MARFRIG
= CARTEIRA DE CLIENTES

O intangivel carteira de clientes deriva do relacionamento da companhia com sua clientela. Essa relagdo tem valor para um negdécio, pois representa uma fonte de renda estavel e recorrente. A
MARFRIG tem suas vendas segmentadas por regides: América do Norte e América do Sul. Os principais clientes da MARFRIG s&o as grandes redes varejistas, destacando-se as principais redes de

supermercados.

Para calcular o valor desse intangivel, foi utilizada a metodologia Multi-Period Excess Earnings Method - MPEEM (Método dos Lucros Excedentes por Véarios Periodos), com a identificagéo dos ativos

contribuintes e das taxas apropriadas de remuneragéo econdmica destes ativos.

O MPEEM objetiva isolar o fluxo de caixa atribuivel a um bem especifico do fluxo de caixa total. Nesse método, sé&o feitos débitos contra o lucro liquido total, pelo uso dos ativos contribuintes, e o lucro

excedente € alocado ao intangivel em avaliagéo. Para o calculo da carteira de clientes, foram utilizados como base a projecéo de fluxo de caixa da companhia estimada pela administracéo.
O churn rate da carteira total da MARFRIG foi estimado segundo calculos com base no histérico de faturamento total da companhia.

Entretanto, apds a modelagem econdmico-financeira da carteira de clientes, foram segregadas as carteiras de clientes da operagdo da América do Norte e da América do Sul. Desse modo, foi
observado que os ativos contributorios da América do Norte possuem uma margem de contribuicdo maior do que a propria margem total da operagéo da companhia nessa mesma regiao, sendo 0s
principais ativos contributérios o imobilizado a mercado e as marcas da América do Norte. A partir disso, foi observado que a carteira de clientes da MARFRIG na América do Norte néo possui valor
de mercado a ser identificado no contexto do presente laudo. Em sentido oposto, sob a mesma metodologia e racional de intangivel descrito acima, foi avaliado de forma apartada a carteira de clientes

da América do Sul, tendo seu valor justo identificado no contexto do presente laudo.

Sendo assim, foi aplicado a metodologia MPEEM considerando a receitas e margens operacionas apenas dessa operagédo, com a identificagdo dos ativos contribuintes e das taxas apropriadas de

remuneragédo economica destes ativos.
Maiores detalhes da avaliagao estéo apresentados no Anexo 3.
= MARCAS

Marcas, logotipos e afins tém valor para um negécio, em parte por permitirem que os consumidores identifiquem facilmente um negécio com os seus produtos e servigos. As caracteristicas da marca,
como percebidas pelo publico consumidor, podem gerar uma demanda consistente pelos produtos ou servigos da empresa. A marca pode, portanto, permitir o crescimento da receita por meio do

aumento de unidades vendidas ou da cobranga de pregos mais altos do que os cobrados por empresas similares que nao tém o beneficio dessa marca especifica.
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A MARFRIG possui, na data-base, marcas de produtos extremamente relevantes no setor alimenticio como um todo. As marcas foram avaliadas segregadas entre as marcas que operam na américa

do sul e na américa do norte, considerando as principais marcas detidas pela companhia.

O Anexo 3 do presente laudo detalha as principais marcas avaliadas, a metodologia utilizada e valores encontrados. O reconhecimento do valor justo das marcas no balango a mercado foi feito de

forma consolidada, somando o valor das marcas.
= RELACIONAMENTO COM FORNECEDORES

O relacionamento com fornecedores, trata-se do ativo intangivel relacionado aos contratos de fornecimento de gados destinados ao abate e desossa. Nesse sentido, em posse desse contrato a
MARFRIG, na sua operagéo da América do Norte, usufrui de condigdes favoraveis em relagdo ao mercado que atua. Dessa maneira, para avaliarmos o relacionamento com fornecedores, utilizamos
0 método With-and-Without, que parte da abordagem da renda para estimar o valor desse intangivel. Tal metodologia consiste em apurar a diferenca dos fluxos de caixa gerados pelo ativo, levando

em conta os efeitos da existéncia e da auséncia do contrato.
O Anexo 3 do presente laudo detalha os dois fluxos projetados, com e sem o contrato, a metodologia utilizada e valores encontrados.
= AGIO E CANAIS DE VENDAS

O agio e canais de vendas, provenientes de aquisicdes anteriores realizadas pela MARFRIG, que, segundo a companhia, ndo possuem ou nao ha dedutibilidade fiscal vigente na data-base, foram

baixados do balanco a mercado devido a 6tica de liquidagéo ordenada da metodologia do Patriménio Liquido a Pregos de mercado.
ATIVOS TANGIVEIS MARFRIG
= [MOBILIZADO
Os principais bens fisicos da companhia consistem em maquinas e equipamentos, obras em andamentos, edificagdes e instalagdes, além de terrenos proprios detidos pela MARFRIG.
Os critérios de avaliagdo adotados para determinagao do valor de mercado desse grupo de ativos da MARFRIG e os resultados obtidos podem ser visualizados no Anexo 4.
= ESTOQUE

Conforme demonstracao financeira da companhia em 31 de dezembro de 2024, a MARFRIG possui um saldo de estoque de produto acabado (pronto para venda/distribuico) relevante. Nesse sentido,

na dtica de uma liquidagao ordenada nos ativos, faz-se necessario apurar o valor justo desse estoque considerando 0 escoamento de venda.

O primeiro passo para a avaliagéo do estoque é a aplicagéo da margem bruta de vendas sobre o valor de produtos acabados na data-base. Em seguida, s&o contemplados o custo de escoamento do

produto e um lucro tedrico que seria cobrado pelo servigo de escoamento prestado por terceiros. Por fim, reduz-se o custo de estocagem para se chegar ao valor de mercado do estoque.
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De acordo com a demonstracao financeira recebida, havia estoque de produtos acabados no valor de R$ 3.337.479 mil. O custo de escoamento, o lucro sobre esforgo de escoamento e o custo de

estocagem foram estimados com base nos resultados histéricos da companhia.

Além disso, conforme informado pela companhia, considerando que o produto comercializado pela MARFRIG possui dias de giro muito curto e pela caracteristica de produto perecivel (carne bovina),

foram considerados um aproveitamento de 100% da matéria-prima na avaliag&o.

Para os demais componentes do estoque da empresa na data-base, ndo foram considerados ajustes adicionais, tendo em vista que sdo estoque de matérias-primas destinadas a utilizagdo na

produgao/manejo dos animais e demais materiais de almoxarifado/sobressalentes.
As premissas e detalhes da avaliagdo podem ser encontrados no Anexo 3 do presente laudo.
PASSIVOS DE MARFRIG

= CONTINGENCIAS

A MARFRIG apresenta passivo sobre proviséo para riscos referente a processos classificados com probabilidade de perda provavel suportados por parecer de advogados, de acordo com o que dita
0 CPC 25 - Provisdes, Passivos Contingentes e Ativos Contingentes. Na data-base, as contingéncias provaveis podem ser vistas com mais detalhes em informagdes publicas da companhia, mas tem

carater majoritariamente tributario (além de civel e trabalhista).

Com base no pronunciamento técnico CPC 25 — Provisdes, Passivos Contingentes e Ativos Contingentes (‘CPC25”), obrigagdes presentes, resultantes de eventos passados, em que a saida de
recursos né@o sao provaveis para liquidar as obrigagdes configuram passivos contingentes. Embora néo sejam reconhecidos contabilmente, os valores justos dos passivos contingentes, referentes a
contingéncias materializadas com probabilidade de perda possiveis e remotas, devem impactar de forma negativa a mensuragéo a valor justo do patriménio liquido a mercado, tendo em vista que

uma outra empresa, com as mesmas caracteristicas, mas que néo figure como ré em processos, tende a apresentar um maior patriménio liquido a mercado.

Adicionalmente, na 6tica de operagdes de M&A, é comum que o comprador inclua clausulas protetivas em um SPA, a fim de resguardar-se contra eventuais passivos néo contabilizados no balango
da empresa adquirida. Isso ocorre porque, embora esses passivos sejam classificados como possiveis ou remotos de perda e ndo aparegam no balango contabil, eles impactam diretamente o valor

do negécio.

A mensuragéo dos valores justos dos passivos contingentes, tanto possiveis quanto remotos de perda, foi baseada em pareceres dos assessores juridicos da empresa, que consideraram o status

atual dos processos em andamento e os percentuais de probabilidade de perda de cada uma das causas relevantes, os quais séo inferiores aos valores atribuidos as causas.

Embora esses passivos nao integrem o passivo contabil da MARFRIG, por néo atenderem aos critérios estabelecidos pelo CPC 25 para o reconhecimento contabil, o avaliador entende que eles

devem ser considerados como ajustes a mercado, impactando o prego justo por agéo da companhia, por meio da metodologia de Patriménio Liquido a Mercado.
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Dito isso, os valores justos dos processos relacionados a MARFRIG, ndo apenas nas causas com probabilidade de perda provavel (ja contabilizados em 31 de dezembro de 2024), mas também nas
causas com probabilidade possivel e remota, assim como as probabilidades de execugéo dessas contingéncias, foram fornecidos pela administragao da MARFRIG e incorporados ao presente laudo.
Para os fins da presente avaliagéo, consideramos um incremento nas contingéncias consideradas relevantes pela MARFRIG, classificadas pela administragdo como de probabilidade de perda possivel

ou remota, que a companhia possa vir a assumir. O resultado desta avaliagédo realizada pela companhia pode ser observado na tabela a seguir.

CONTINGENCIAS MARFRIG (R mil) AVALIADAS

Mais-valia do contingdnsias totais

Walar de faoe 11 80T

Prababyidade sauwvalenle 12.68%

Mais-Valia {527 982

Mals-valla tokal (R mi) 1.527 982

= IMPOSTOS DIFERIDOS SOBRE MAIS-VALIA LiQUIDA

Referente a mais-valia do ativo total liquida da mais-valia do passivo total, deve ser constituido um passivo de Imposto de Renda e Contribui¢do Social sobre o ganho de capital no regime fiscal de

Lucro Real, conforme estabelecido pela Lei n® 9.249/95 (art. 15, § 4°, e art. 20), considerando que a controladora MARFRIG esté sediada no Brasil. Assim, foi considerada uma taxa de 34% de Imposto

de Renda e Contribuigdo Social sobre a mais-valia liquida resultante da diferenga entre ativos e passivos ajustados a mercado.

= DEMAIS ATIVOS E PASSIVOS

Para os demais ativos e passivos, apos a andlise e discussao com a administragéo da companhia, néo foi identificada aplicagdo ou necessidade de ajuste a mercado, sendo seus saldos contabeis

considerados como melhor estimativa de seus respectivos valores de mercado.
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9. CONCLUSAO

Aluz dos exames realizados na documentag&o anteriormente mencionada e tomando por base estudos da APSIS, concluiram os peritos que a relagdo de troca das agdes de MARFRIG por acdes de

BRF, avaliada segundo a metodologia de fluxo de caixa descontado, em 31 de dezembro de 2024, é de:

RELAGAO DE TROCA - AGOES DE BRF E MARFRIG
VALOR DE MERCADO DE PATRIMONIO LiQUIDO DE BRF

( A) Patriménio Liquido a Mercado de BRF (R$) 33.431.193.151
(B) Patrimdnio Liquido a Mercado - Participagdo N&o Controladores BRF (R$) 1.602.941.303
(C=A-B) Patrimonio Liquido a Mercado de BRF - Controladores (R$) 31.828.251.849
(D) N° de Agbes BRF - Ex Agdes em Tesouraria 1.600.310.613
(E=C/D) Valor por Agéo (R$) 19,88879633

VALOR DE MERCADO DE PATRIMONIO LIQUIDO DE MARFRIG

( F )Patriménio Liquido a Mercado de MARFRIG (R$) 9.354.818.698

( G ) Patriménio Liquido a Mercado - Participagdo N&o Controladores MARFRIG (R$) 1.882.345.190

(H=F - G) Patriménio Liquido a Mercado de MARFRIG - Controladores (R$) 7.472.473.508

(1) N° de Agdes Marfrig - Ex Acbes em Tesouraria 849.668.056

(J=H/1) Valor por Agao (R$) 8,79457978
RELACAO DE TROCA

2,26148341591578 Agao de MARFRIG por Agédo de BRF

O presente trabalho de consultoria ndo levou em consideragdo a avaliagdo do potencial em ASG (ambiental, social e governanca) dos ativos analisados. Os impactos negativos e positivos de ASG

para as sociedades podem ser avaliados em laudo independente, a ser contratado exclusivamente com essa finalidade, mediante aplicagéo de metodologia propria.

O Laudo de Avaliagao AP-00474/25-01 foi elaborado pela APSIS (CREA/RJ 1982200620 e CORECON/RJ RF.02052), empresa especializada em avaliagdo de bens, abaixo representada legalmente

pelos seus consultores, os quais estéo a disposi¢do para quaisquer esclarecimentos que, porventura, se fagam necessarios.

Rio de Janeiro, 15 de maio de 2025.
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RELAGAO DE ANEXOS

Valor a mercado dos ativos e passivos tangiveis e intangiveis - BRF
Avaliagdo a mercado do imobilizado — BRF

Valor a mercado dos ativos e passivos tangiveis e intangiveis - MARFRIG
Avaliagdo a mercado do imobilizado - MARFRIG
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ANEXO 1




CARTEIRA DE CLIENTES - VERTICAL DE NEGOCIOS
= DESCRIGAO

O intangivel carteira de clientes deriva do relacionamento com clientes de uma das unidades de negécio da BRF. Nesse sentido, esse ativo foi avaliado de forma apartada.
= METODOLOGIA DE AVALIAGAO

Empregamos a abordagem de renda e, especificamente, 0 MPEEM para avaliarmos a carteira de clientes.

Esse método € baseado no conceito de que o valor justo de um ativo intangivel é igual ao valor presente dos fluxos de caixa atribuiveis a esse bem. Para a realizagéo dos fluxos de caixa, eles devem

ser liquidos da contribuicdo de outros ativos, tangiveis ou intangiveis.

Utilizando-se a analise dos resultados projetados da empresa como um todo, s&o calculados os fluxos de caixa antes dos impostos associados a carteira de clientes, considerando-se a data-base da
avaliagdo. Assim como no fluxo de caixa da companhia, o custo dos produtos vendidos e as demais despesas operacionais sdo deduzidas da receita projetada relativa ao intangivel, determinando-se
o lucro liquido operacional. A partir de entéo, séo descontados os encargos, diretamente relacionados com a carteira de clientes em questédo (Contributory Asset Charges ou CAC), sobre os ativos

contribuintes identificados.

Apos a determinagéo do valor atribuivel a carteira de clientes, é necessario considerar o impacto fiscal da amortizagdo do &gio relativo a esse intangivel. A amortizagdo é um beneficio econémico para

o0 adquirente que reduz seu dispéndio efetivo na aquisicéo; portanto, € preciso que seja levada em conta na apuragéo do valor.

O valor presente do beneficio da amortizagéo fiscal da carteira de clientes foi calculado de acordo com as diretrizes fiscais vigentes, que exigem conformidade com a vida util do ativo.
= CRITERIOS DE AVALIAGAO

Os seguintes passos foram aplicados na avaliagéo do valor justo da carteira de clientes, utilizando-se 0 MPEEM:

o Determinagdo da receita — A receita considera a carteira de clientes existente na data-base da avaliagdo. Sua evolugéo foi projetada de acordo com a taxa de inflagdo prevista. Nao foi
levada em conta a entrada de nova clientela no calculo.

0 Churn rate - Para a determinacéo do churn rate, foi calculada a perda historica de clientes com base no faturamento atribuivel a cada um deles nos ultimos trés anos. O churn rate foi
aplicado sobre a receita da carteira de clientes, representando a perda de clientela anualmente.

0 Custos e despesas - Os custos e despesas considerados foram baseados no fluxo de caixa da empresa e multiplicados pelo percentual de clientes remanescentes em cada ano.

o CAC marca - O encargo pré-imposto da marca foi baseado na taxa de royalties considerada para a unidade de negdcio e aplicada sobre a receita liquida projetada ano a ano.

0 Dedugdo de IR - A aliquota de impostos de 34% foi utilizada, com base na aliquota de impostos brasileira na data-base.




Outros CACs - A fim de isolarmos os fluxos de caixa atribuiveis unicamente a carteira de clientes, deduzimos os encargos de ativos contributérios, determinando o retorno econémico sobre

os bens que contribuem para tais fluxos. A seguir, apresentamos os ativos contributorios pds-impostos utilizados.

e CAC ativos fixos (return on e return of) = O CAC sobre ativos fixos representa um retorno sobre o imobilizado com base no valor justo deste na data da avaliagdo. Para a determinada
unidade de negdcio, um CAC anual depois de impostos de 5,5% foi utilizado e aplicado sobre a receita liquida projetada ano a ano. Também foi considerada a depreciacéo desses bens,
uma vez que os encargos de manutengao deles devem ser adicionados ao calculo.

e CAC capital de giro - O capital de giro & necessario para suportar as operagdes do negocio. Um CAC anual depois de impostos de 5,5% foi aplicado, com base na taxa de financiamentos
da companhia.

e CAC forga de trabalho - A forga de trabalho € considerada um elemento do goodwill, e ndo um ativo intangivel identificado separadamente. No entanto, ela é entendida como um bem
que contribui para a geragao do fluxo de caixa da companhia; portanto, & necessaria a aplicagdo de um CAC sobre a carteira de clientes. Para isso, foi contemplada uma taxa de retorno
igual a taxa de desconto da empresa.

e CAC relacionamento com integrados - O relacionamento com integrados foi entendido como um bem que contribui para a geragéo do fluxo de caixa da companhia; portanto, é
necessaria a aplicagdo de um CAC sobre a carteira de clientes. Para isso, foi contemplada uma taxa de retorno igual a taxa de desconto da empresa.

Aplicagao da taxa de desconto - Os fluxos de caixa depois de impostos, apos os ajustes descritos previamente, foram trazidos a valor presente pela taxa de retorno adequada, dada a

natureza do ativo. Determinamos uma taxa de desconto igual ao WACC calculado pela APSIS para a BRF.

Determinagao da vida util - A vida Util de 07 anos da carteira de clientes foi calculada com base na andlise do churn rate historico apresentado pela clientela.

Beneficio fiscal da amortizagao - Realizamos o calculo de acordo com as diretrizes fiscais vigentes, que exigem uma amortizagao fiscal conforme a vida util do ativo. O resultado foi

acrescido ao valor justo da carteira de clientes.




= TAXA DE DESCONTO - BRF

A taxa de desconto da BRF foi calculada pela metodologia WACC, em que o custo de capital & determinado pela média ponderada do valor de mercado dos componentes da estrutura de capital
(préprio e de terceiros), conforme a tabela abaixo.

ESTRUTURA DE CAPITAL

EQUITY / PROPRIO 78%

DEBT / TERCEIROS 22%

EQUITY + DEBT 100%
INFLAGAO AMERICANA PROJETADA 2,0%
INFLACAO BRASILEIRA PROJETADA 3,8%

CUSTO DO CAPITAL PROPRIO

TAXA LIVRE DE RISCO (Rf) 3,3%
BETAd 0,60

BETAT 0,71

PREMIO DE RISCO (Rm- Rf) 6,2%
PREMIO DE TAMANHO (Rs) 0,7%
RISCO PAIS PONDERADO 2,6%
Ke Nominal em US$ ( =) 11,0%
Ke Nominal emR$ ( =) 12,9%

CUSTO DA DIVIDA
Kd NOMINAL EM RS (=) 8,1%
Kd Nominal com Beneficio Fiscal ( =) 5,5%
WACC

CUSTO DO CAPITAL PROPRIO 12,9%
CUSTO DA DIVIDA 5,5%
TAXA DE DESCONTO NOMINAL ( =) 11,3%

As principais premissas adotadas para a definigdo da taxa de desconto estéo listadas a seguir.

o Estrutura de capital - Foi pautada na média aritmética das companhias comparaveis do setor de carnes selecionadas para a amostra do Beta.
0 Taxa livre de risco (custo do patriménio liquido) = Corresponde a rentabilidade (yield) média do US T-Bond 20 anos (Federal Reserve) entre 01/01/2020 e 31/12/2024. Fonte:
http://www.treas.gov/offices/domestic-finance/debt-management/interest-rate/yield_historical.shtml.

o Betad-Equivalente ao Beta histérico médio semanal, no periodo de 05 (cinco) anos, do setor de carnes, em que o segmento da BRF esta inserido. A amostra de comparaveis foi pesquisada
no banco de dados da S&P Capital 1Q.



Beta r - Beta realavancado pela estrutura de capital da empresa’.

Prémio de risco - Corresponde ao spread entre SP500 e US T-Bond 20 anos. Fonte: Supply Side.

Prémio pelo tamanho - Fonte: Duff and Phelps | Ibbotson 2024.

Risco Pais Ponderado - Corresponde a média do risco-pais, ponderada de acordo com a participagao da receita de cada pais. Fonte: Damodaran e EMBI+.

Custo de captagdo - E determinado pelo custo de captagdo médio da BRF ponderado na data-base.

Taxa efetiva de imposto de renda (tax shield) - Considerada a taxa média ponderada projetada para a companhia. Com base em nossos calculos, foi estimada em 31,8%.

Taxa de inflagdo americana de longo prazo - Fonte: https://www.federalreserve.gov/monetarypolicy/fomccalendars.htm.

O O 0O o o o o o

Taxa de inflagéo brasileira de longo prazo - Fonte: https://www3.bcb.gov.br/expectativas2/#/consultas.
= CONCLUSAO

Com base nas anélises descritas anteriormente e nos calculos demonstrados no Anexo 1B, concluimos o valor justo de R$ 364.155 mil e a vida util de 07 anos para a carteira de clientes da unidade

de negdcio.

1 Betar = Betal x (1+ (1 —t) X (g))
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WORKFORCE MPEEM

AVALIAGAO DA FORGA DE TRABALHO (R$ mil)
Perda de produtividade com Perda com a

. . .. 4 Salario Médio anual Encargos anuaise Despesa com funcionario N° meses até atingir Produgéo fo o Custo de Custo de Valor por "
Fungio N° de Funcionarios L . 2 . 1 ) a substituicao do substitui¢ao do 1o 1 . .5 Valor Total
por Funcionario beneficios Total (Anual) produtividade total Inicial L3 L4 Recrutamento” Treinamento funcionario
funcionario funcionario
(A) (B) (©) (E) (F) (6) (H) () () (k) (L) (M)
TOTAL/ MEDIA 103.112 39 23 62 3 14% 11% 5.797 979 749 7472 1.929.219
RECEITA LIQUIDA TOTAL 2024 61.379.038
Valor Justo de Reposigao da Forga de Trabalho 1.929.219
IR/ CSLL 614.034
FORGA DE TRABALHO POST-TAX 1.315.185
(% forca de trabalho post-tax/ Receita total) 2%

= aPsis ”



CAPITAL DE GIRO MPEEM

RETORNO DO CAPITAL DE GIRO BRF 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041
(RS mil)

RECEITA LIQUIDA 50571750 61.813.325 64.139.237 66.552.668 69.056.912 71.655.385 74.351.634 77.149.337 80.052.312 83.064.521 86.190.073 89.433.233 92798426  96.200.246  99.913.455 103.672.998 107.574.006
Capital de Giro inicial 1232989  817.923 821064 800765  830.879 862125 894565 928226 963153  999.394  1.037.000 1.076.020 1.116508  1.158520  1.202113  1.247.346  1.204.281
Variagdo do Capital de Giro (415.066) 3441 (20.299) 30.114 31.246 32.440 33.661 34.927 36.242 37.605 39.020 40.488 42.012 43.503 45.233 46.935 48.701
Capital de Giro final 817923 821084 800765  830.879 862125 894565 928226  963.153 999394  1.037.000 1.076.020 1.116508  1.158.520 1202113 1247346 1294281  1.342.983
Saldo médio do Capital de Giro 1025456 819493 810914 815822 846502 878345 911395 945689  981.274  1.018.197  1.056510  1.096.264 1137514 1180317 1224730 1270814  1.318.632
Retomo do Capital de Giro (Return On) 5,5% 56.823 45.410 44,935 45.207 46.907 48,671 50.502 52.403 54.375 56.421 58.544 60.746 63.032 65.404 67.865 70.419 73.068

(% ROL) 0,10% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07%

= aPsis e



CAPITAL DE GIRO MPEEM

RETORNO DO CAPITAL DE GIRO BRF 2042 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051 2052 2053 2054 2055 2056 2057 2058
(RS mil)

RECEITA LIQUIDA 111.621.801 115.821.906 120.180.052 124.702.188 129.394.481 134.263.337 139.315.398 144.557.558 149.096.960 155.641.055 161.497.517 167.574.346 173.879.833 180.422.583 187.211.524 194.255.920 201.565.381
Capital de Giro inicial 1342983 1393516 1445952 1500360 1556815  1.615395 1676479  1739.251  1.804.695 1872602 1943064 2016178  2.092.043 2470762 2252444 2337199 2425143
Variagdo do Capital de Giro 50.534 52.435 54.408 56.456 58.580 60.784 63.071 65.445 67.907 70.462 73.114 75.865 78.719 81.681 84.755 87.944 91.253
Capital de Giro final 1393516 1445952 1500360 1556815 1615395 1676179 1739251  1.804.695  1.872.602 1943064 2016178 2002043 2470762  2.252.444 2337199 2425143 2516396
Saldo médio do Capital de Giro 1368249 1419734 1473156 1528588 1586105  1.645787  1707.715 1771973  1.838.649  1907.833 1979621 2054110 2431402 2211603  2294.821 2381471  2470.769
Retorno do Capital de Giro (Return On) 75.818 78.671 81.631 84.703 87.890 91.197 94.628 98.189 101.884 105.717 109.695 113.823 118.106 122550 127.161 131.946 136.911

(% ROL) 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07%
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CAPITAL DE GIRO MPEEM

RETORNO DO CAPITAL DE GIRO BRF 2059 2060 2061 2062 2063 2064 2065 2066 2067 2068 2069 2070 2071 2072 2073 2074 2075
(RS mil)

RECEITA LIQUIDA 200.149.883 217.019.775 225.185.795 233.650.087 242451211 251574165 261.040.397 270.862.826 281.054.852 291.630.384 302.603.852 313.990.230 325805054 338.064.447 350.785.136 363.984.479  377.680.487
Capital de Giro inicial 2516396  2611.083  2709.333 2811279  2917.062 3026826 3140719  3.258.808  3.381.524 3508764 3640791 3777787 3919938  4.067.437 4220487 4379295 4544079
Variagdo do Capital de Giro 94,687 98.250 101.947 105.783 109.763 113.893 118.179 122.626 127.240 132.028 136.996 142.151 147.499 153.050 158.808 164.784 170.985
Capital de Giro final 2611083 2700333 2811279  2917.062 3026826  3.140.719 3258898  3.381.524  3508.764 3640791 3777787 3919938 4067437 4220487 4379295 4544079 4715064
Saldo médio do Capital de Giro 2563739 2660208  2760.306  2.864.171 2971944 3083772  3199.808  3.320211 3445144 3574778 3709280 3848862 3993687  4.143.962  4.299.891 4461687  4.629.572
Retorno do Capital de Giro (Return On) 142.063 147.408 152.955 158.710 164.682 170.879 177.309 183.980 190.903 198.087 205.540 213.274 221.299 229.626 238.267 247.232 256.535

(% ROL) 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07%

= aPsis e



CAPITAL DE GIRO MPEEM

RETORNO DO CAPITAL DE GIRO BRF 2076 2077 2078 2079 2080 2081 2082 2083 2084 2085 2086 2087 2088 2089 2090 2091 2092
(RS mil)

RECEITA LIQUIDA 301.801.848 406.637.955 421.938.927 437.815.645 454.289.773 471.383.788 489.121.017 507.525.663 526.622.839 546.438.603 566.999.094 588.335.070 610.472.942 633.443.818 657.279.042 682.011.138 707.673.853
Capital de Giro inicial 4715064 4892482 5076577 5267508 5465807 5671475 5884881 6106317 6336086 6574500  6.821.885  7.078579 7344932  7.621.307  7.908.081  8.205647  8.514.409
Variagdo do Capital de Giro 177.418 184,004 191.021 198.209 205.667 213.406 221436 229.769 238.414 247.385 256.694 266.353 276.375 286.775 297.565 308.762 320.380
Capital de Giro final 4892482 5076577  5267.598 5465807 5671475  5.884.881 6106317  6.336.086 6574500  6.821.885  7.078579 7344932 7621307  7.908.081 8205647 8514409  8.834.789
Saldo médio do Capital de Giro 4803773 4984529 5172087  5.366.703  5568.641 5778178 5995599  6.221.201 6455293  6.698.193 6950232 7211755 7483119  7.764.694  8.056.864  8.360.028  8.674.599
Retorno do Capital de Giro (Return On) 266.188 276.204 286.597 297.381 308.571 320.182 332.230 344.731 357.702 371.162 385.128 399.620 414.657 430.259 446.449 463.248 480.679
(% ROL) 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07%
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RETORNO DO CAPITAL DE GIRO BRF 2093 2094 2095 2096 2097 2098 2099 2100 2101 2102
(RS mil)

RECEITA LIQUIDA 734.302.205 761.932.528 790.602.525 820.351.317 851.219.496 883249184 916.484.084 950.969.547  986.752.629  1.023.882.157
Capital de Giro inicial 8834789  9.167.224 9512169  9.870.093 10241485 10626851  11.026.718 11441632 11872157  12.318.883
Variagdo do Capital de Giro 332435 344,944 357.924 371.392 385.367 399.867 414.913 430.526 446.726 463.535
Capital de Giro final 9.167.224 9512169  9.870.093 10241485  10.626.851 11026718 11441632 11.872157 12318883  12.782.418
Saldo médio do Capital de Giro 9.001.007  9.339.697  9.691.131  10.055789  10.434.168 10826785  11.234.175 11.656.894 12095520  12.550.650
Retorno do Capital de Giro (Return On) 498.766 517.534 537.008 557.214 578.181 599.937 622,511 645.935 670.240 695.460

(% ROL) 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07%

CAPITAL DE GIRO MPEEM
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IMOBILIZADO A MERCADO MPEEM

IMOBILIZADO A MERCADO BRF Data-base 2025 2026 2027 2028 2029
(RS mil) 31/12/2024
INVESTIMENTO TOTAL (MANUTENGAO + EXPANSAO) 2.954.561 3.148.002 3.632.090 4075998  2.949.316
DEPRECIACAO INVESTIMENTO - 193.441 592.989 1.036.897 1541562 2.001.524
IMOBILIZADO CUSTO (ORIGINAL) 42.380.279 42.380.279 42380279 42380279  42.380.279  42.380.279
VALOR RESIDUAL 42.380.279 36.464.417 30.548.555 24.632.693 18.716.830  12.800.968
DEPRECIAGAO IMOBILIZADO ORIGINAL - 5.915.862 5.915.862 5.915.862 5915862  5.915.862
DEPRECIAGAO TOTAL 5.915.862,2 6.109.304 6.508.852 6.952.759 7457424 7.917.386
DEPRECIAGAO DOS NOVOS IMOBILIZADOS 31/12/2024 2025 2026 2027 2028 2029
2025 193.441 386.883 386.883 386.883  386.883
2026 - 206.106 412213 412213 412213
2027 - - 237.801 475602  475.602
2028 - - - 266.864  533.729
2029 - - - - 193.098
RETURN OF 6.109.304 6.508.852 6.952.759 7457424  7.917.386
DEPRECIAGAO INVESTIMENTO 193.441 592.989 1.036.897 1541562 2.001.524
DEPRECIAGAO IMOBILIZADO ORIGINAL 5.915.862 5.915.862 5.915.862 5915862  5.915.862
RETURN ON 5,5% 2.260.982 2.080.460 1.895.341 1709652  1.478.319
SALDO INICIAL 42.380.279 39.225.536 35.864.687 32544.018 29.162.592
DEPRECIACAO (6.109.304) (6.508.852)  (6.952.759)  (7.457.424) (7.917.386)
INVESTIMENTO (TOTAL) 2.954.561 3.148.002 3.632.090 4075998  2.949.316
SALDO FINAL 39.225.536 35.864.687 32.544.018 20162592  24.194.521
SALDO MEDIO DO IMOBILIZADO 40.802.908 37.545.111 34.204.352 30.853.305  26.678.556
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ESTRUTURA DE CAPITAL

EQUITY / PROPRIO
DEBT / TERCEIROS
EQUITY + DEBT

INFLAGAO AMERICANA PROJETADA
INFLAGAO BRASILEIRA PROJETADA

78%
22%
100%

2,0%
3,8%

CUSTO DO CAPITAL PROPRIO

TAXA LIVRE DE RISCO (Rf)
BETAd
BETATr
PREMIO DE RISCO (Rm - Rf)
PREMIO DE TAMANHO (Rs)
RISCO PAIS PONDERADO

3,3%
0,60
0,71
6,2%
0,7%
2,6%

Ke Nominal em US$ (=)

11,0%

Ke NominalemR$ (=)

12,9%

CUSTO DA DIVIDA

Kd NOMINAL EMR$ ( =)

8,1%

Kd Nominal com Beneficio Fiscal ( =)

5,5%

WACC

CUSTO DO CAPITAL PROPRIO
CUSTO DA DiVIDA

12,9%
5,5%

TAXA DE DESCONTO NOMINAL (=)

11,3%

TAXA DE DESCONTO WACC
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MPEEM (CARTEIRA VERTICAL)

CARTEIRA DE CLIENTES VERTICAL DE NEGOCIOS 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035
(R$ mil)
RECEITA OPERACIONAL LiQUIDA (ROL) 59.571.759 61.813.325 64.139.237 66.552.668 69.056.912 71.655.385 74.351.634 77.149.337 80.052.312 83.064.521 86.190.073
RECEITA OPERACIONAL LiQUIDA ATRIBUIDA AQOS CLIENTES - LINHA DE NEGOCIOS 474.196 492.039 510.553 529.765 549.699 570.383 591.845 614.115 637.223 661.200 686.080
3,8% 3,8% 3,8% 3,8% 3,8% 3,8% 3,8% 3,8% 3,8% 3,8% 3,8%
Churn Rate Anual (%) 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8%
Percentual do Relacionamento de Clientes Remanescentes 81,2% 65,9% 53,5% 43,4% 35,2% 28,6% 23,2% 18,8% 15,3% 12,4% 10,1%
Percentual Médio do Relacionamento de Clientes Remanescentes 90,6% 73,5% 59,7% 48,4% 39,3% 31,9% 25,9% 21,0% 17,1% 13,9% 11,2%
RECEITA LIQUIDA DO RELACIONAMENTO DE CLIENTES - LINHA DE NEGOCIOS 429.554 361.795 304.725 256.657 216.172 182.072 153.352 129.162 108.788 91.627 77174
% do Relacionamento de Clientes Remanescentes/% da ROL Total 0,7% 0,6% 0,5% 0,4% 0,3% 0,3% 0,2% 0,2% 0,1% 0,1% 0,1%
CUSTOS OPERACIONAIS (-) (214.307) (180.502) (152.029) (128.048) (107.849) (90.837) (76.508) (64.440) (54.275) (45.713) (38.503)
LUCRO BRUTO (=) 215.247 181.294 152.696 128.609 108.322 91.235 76.844 64.722 54.513 45.914 38.671
margem bruta (Lucro Bruto/ROL) 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1%
DESPESAS OPERACIONAIS (-) (33.838) (28.500) (24.005) (20.218) (17.029) (14.343) (12.080) (10.175) (8.570) (7.218) (6.079)
EBITDA (=) 181.409 152.793 128.691 108.391 91.294 76.893 64.764 54.548 45.943 38.696 32.592
% EBITDA 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2%
DEPRECIACAQ/AMORTIZACOES ( -) (44.052) (38.097) (33.033) (28.759) (24.784) (21.099) (17.847) (6.767) (4.239) (3.437) (2.737)
EBIT (=) 137.357 114.697 95.659 79.632 66.509 55.794 46.917 47.781 41.704 35.259 29.855
% EBIT 32,0% 31,7% 31,4% 31,0% 30,8% 30,6% 30,6% 37,0% 38,3% 38,5% 38,7%
ROYALTY DA MARCA (-) - - - - - - - - - - -
EBIT AJUSTADO (=) 137.357 114.697 95.659 79.632 66.509 55.794 46.917 47.781 41.704 35.259 29.855
IR/CSSL (-) (46.701) (38.997) (32.524) (27.075) (22.613) (18.970) (15.952) (16.245) (14.180) (11.988) (10.151)
Taxa de IRCS Efetiva (IRCS/EBIT) -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0%
LUCRO LIQUIDO (=) 90.655 75.700 63.135 52.557 43.896 36.824 30.965 31.535 27.525 23.271 19.704
margem liquida (LL/ROL) 21,1% 20,9% 20,7% 20,5% 20,3% 20,2% 20,2% 24,4% 25,3% 254% 25,5%
ENTRADAS 134.708 113.796 96.167 81.316 68.680 57.923 48.812 38.302 31.764 26.708 22.441
LUCRO LiQUIDO 90.655 75.700 63.135 52.557 43.896 36.824 30.965 31.535 27.525 23.271 19.704
DEPRECIACOES/AMORTIZACOES ( +) 44.052 38.097 33.033 28.759 24.784 21.099 17.847 6.767 4.239 3437 2737
SAIDAS 62.548 52.041 43.515 36.592 30.456 25.652 21.605 18.197 15.327 12.909 10.873
Capital de Giro - Return On 410 266 213 174 147 124 104 88 74 62 52
Imobilizado - Return On 16.303 12177 9.005 6.593 4.628 3.898 3.283 2.765 2.329 1.961 1.652
Imobilizado - Return Of 44.052 38.097 33.033 28.759 24.784 20.875 17.582 14.808 12473 10.505 8.848
Forca de Trabalho - Return On 1.043 879 740 623 525 442 372 314 264 223 187
Relacionamento com integrados - Return On 739 623 524 442 372 313 264 222 187 158 133
SALDO SIMPLES 72.160 61.756 52.652 44.725 38.225 32.271 27.207 20.105 16.437 13.799 11.569
Periodo Parcial 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Mid-Year Convention 0,50 1,50 2,50 3,50 4,50 5,50 6,50 7,50 8,50 9,50 10,50
Fator de Desconto @ 11,3% 0,95 0,85 0,76 0,69 0,62 0,55 0,50 0,45 0,40 0,36 0,32
Fluxo de Caixa Descontado 68.388 52.569 40.256 30.714 23.577 17.879 13.538 8.986 6.598 4.975 3.747
Valor Remanescente pos vida Uil 35.793
VALOR DO RELACIONAMENTO DE CLIENTES - PRE-TAB 282.713
Vida dtil do intangivel 7 anos
BENEFICIO FISCAL DECORRENTE DA AMORTIZACAO 81.442
VALOR DO RELACIONAMENTO DE CLIENTES - POS-TAB 364.155
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MPEEM (CARTEIRA VERTICAL)

CARTEIRA DE CLIENTES VERTICAL DE NEGOCIOS 2025 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044
(R$ mil)
RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA (ROL) 59.571.759 89.433.233 92.798.426 96.290.246 99.913.455 103.672.998 107.574.006 111.621.801 115.821.906 120.180.052
RECEITA OPERACIONAL LiQUIDA ATRIBUIDA AOS CLIENTES - LINHA DE NEGOCIOS 474196 711.896 738.683 766.478 795.319 825.245 856.298 888.519 921.952 956.643
3,8% 3,8% 3,8% 3,8% 3,8% 3,8% 3,8% 3,8% 3,8% 3,8%
Churn Rate Anual (%) 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8%
Percentual do Relacionamento de Clientes Remanescentes 81,2% 82% 6,6% 54% 4,4% 3,6% 2,9% 2,3% 1,9% 1,5%
Percentual Médio do Relacionamento de Clientes Remanescentes 90,6% 9,1% 7,4% 6,0% 4,9% 4,0% 3,2% 2,6% 21% 1.7%
RECEITA LIQUIDA DO RELACIONAMENTO DE CLIENTES - LINHA DE NEGOCIOS 429.554 65.000 54.747 46.111 38.838 32.7111 27.551 23.205 19.545 16.462
% do Relacionamento de Clientes Remanescentes/% da ROL Total 0,7% 0,1% 0,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
CUSTOS OPERACIONAIS (-) (214.307) (32.429) (27.314) (23.005) (19.376) (16.320) (13.746) (11.577) (9.751) (8.213)
LUCRO BRUTO (=) 215.247 32.571 27.433 23.106 19.461 16.391 13.806 11.628 9.794 8.249
margem bruta (Lucro Bruto/ROL) 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1%
DESPESAS OPERACIONAIS (-) (33.838) (5.120) (4.313) (3.632) (3.059) (2.577) (2.170) (1.828) (1.540) (1.297)
EBITDA (=) 181.409 27.451 23121 19.474 16.402 13.815 11.635 9.800 8.254 6.952
% EBITDA 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2%
DEPRECIACAQ/AMORTIZAGOES (- ) (44.052) (2.133) (1.723) (1.398) (1.158) (950) (770) (623) (503) (407)
EBIT (=) 137.357 25.317 21.397 18.076 15.244 12.864 10.865 9.178 7.751 6.545
% EBIT 32,0% 38,9% 39,1% 39,2% 39,3% 39,3% 39,4% 39,5% 39,7% 39,8%
ROYALTY DA MARCA (-) - - - - - - - - - -
EBIT AJUSTADO (=) 137.357 25.317 21.397 18.076 15.244 12.864 10.865 9.178 7.751 6.545
IR/CSSL (-) (46.701) (8.608) (7.275) (6.146) (5.183) (4.374) (3.694) (3.120) (2.635) (2.225)
Taxa de IRCS Efetiva (IRCS/EBIT) -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0%
LUCRO LiQUIDO (=) 90.655 16.710 14.122 11.930 10.061 8.490 71M 6.057 5.116 4.320
margem liquida (LL/ROL) 21,1% 25,7% 25,8% 25,9% 25,9% 26,0% 26,0% 26,1% 26,2% 26,2%
ENTRADAS 134.708 18.843 15.846 13.328 11.219 9.441 7.941 6.680 5.619 4.727
LUCRO LiQUIDO 90.655 16.710 14122 11.930 10.061 8.490 7171 6.057 5.116 4.320
DEPRECIACOES/AMORTIZACOES ( +) 44.052 2133 1.723 1.398 1.158 950 770 623 503 407
SAIDAS 62.548 9.158 7.713 6.496 5.472 4.609 3.882 3.269 2.754 2.319
Capital de Giro - Return On 410 44 37 31 26 22 19 16 13 11
Imobilizado - Return On 16.303 1.391 1172 987 831 700 590 497 418 352
Imobilizado - Return Of 44.052 7452 6.277 5.287 4.453 3.750 3.159 2.660 2.241 1.887
Forca de Trabalho - Return On 1.043 158 133 112 94 79 67 56 47 40
Relacionamento com integrados - Return On 739 112 94 79 67 56 47 40 34 28
SALDO SIMPLES 72.160 9.685 8.133 6.831 5.747 4.832 4.060 3.410 2.865 2407
Periodo Parcial 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Mid-Year Convention 0,50 11,50 12,50 13,50 14,50 15,50 16,50 17,50 18,50 19,50
Fator de Desconto @ 11,3% 0,95 0,29 0,26 0,23 0,21 0,19 0,17 0,15 0,14 0,12
Fluxo de Caixa Descontado 68.388 2.817 2125 1.603 1.211 915 690 521 393 297
Valor Remanescente pos vida Util 35.793
VALOR DO RELACIONAMENTO DE CLIENTES - PRE-TAB 282.713
Vida atil do intangivel 7 anos
BENEFICIO FISCAL DECORRENTE DA AMORTIZACAO 81.442
VALOR DO RELACIONAMENTO DE CLIENTES - POS-TAB 364.155
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MPEEM (CARTEIRA VERTICAL)

CARTEIRA DE CLIENTES VERTICAL DE NEGOCIOS 2025 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051 2052 2053
(R$ mil)
RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA (ROL) 59.571.759 124.702.188 129.394.481 134.263.337 139.315.398 144.557.558 149.996.969 155.641.055 161.497.517 167.574.346
RECEITA OPERACIONAL LiQUIDA ATRIBUIDA AOS CLIENTES - LINHA DE NEGOCIOS 474196 992.639 1.029.990 1.068.747 1.108.962 1.150.690 1.193.988 1.238.915 1.285.533 1.333.905
3,8% 3,8%
Churn Rate Anual (%) 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8%
Percentual do Relacionamento de Clientes Remanescentes 81,2% 1,3% 1,0% 0,8% 0,7% 0,5% 0,4% 0,4% 0,3% 0,2%
Percentual Médio do Relacionamento de Clientes Remanescentes 90,6% 1,4% 1,1% 0,9% 0,7% 0,6% 0,5% 0,4% 0,3% 0,3%
RECEITA LIQUIDA DO RELACIONAMENTO DE CLIENTES - LINHA DE NEGOCIOS 429.554 13.865 11.678 9.836 8.284 6.978 5.877 4.950 4.169 3.511
% do Relacionamento de Clientes Remanescentes/% da ROL Total 0,7% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
CUSTOS OPERACIONAIS (-) (214.307) (6.917) (5.826) (4.907) (4.133) (3.481) (2.932) (2.470) (2.080) (1.752)
LUCRO BRUTO (=) 215.247 6.948 5.852 4.929 4.151 3.496 2.945 2.480 2.089 1.760
margem bruta (Lucro Bruto/ROL) 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1%
DESPESAS OPERACIONAIS (-) (33.838) (1.092) (920) (775) (653) (550) (463) (390) (328) (277)
EBITDA (=) 181.409 5.856 4.932 4.154 3.499 2.947 2.482 2.090 1.761 1.483
% EBITDA 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2%
DEPRECIACAQ/AMORTIZAGOES (- ) (44.052) (330) (269) (219) (178) (144) (117) (95) (77) (62)
EBIT (=) 137.357 5.525 4.663 3.935 3.321 2.803 2.365 1.996 1.684 1.420
% EBIT 32,0% 39,8% 39,9% 40,0% 40,1% 40,2% 40,2% 40,3% 40,4% 40,5%
ROYALTY DA MARCA (-) - - - - - - - - - -
EBIT AJUSTADO (=) 137.357 5.525 4.663 3.935 3.321 2.803 2.365 1.996 1.684 1.420
IR/CSSL (-) (46.701) (1.879) (1.585) (1.338) (1.129) (953) (804) (679) (572) (483)
Taxa de IRCS Efetiva (IRCS/EBIT) -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0%
LUCRO LIQUIDO (=) 90.655 3.647 3.078 2.597 2.192 1.850 1.561 1.317 1111 938
margem liquida (LL/ROL) 21,1% 26,3% 26,4% 26,4% 26,5% 26,5% 26,6% 26,6% 26,7% 26,7%
ENTRADAS 134.708 3.977 3.346 2.816 2.370 1.994 1.678 1.412 1.188 1.000
LUCRO LiQUIDO 90.655 3.647 3.078 2.597 2192 1.850 1.561 1.317 1111 938
DEPRECIACOES/AMORTIZACOES ( +) 44.052 330 269 219 178 144 117 95 77 62
SAIDAS 62.548 1.953 1.645 1.386 1.167 983 828 697 587 495
Capital de Giro - Return On 410 9 8 7 6 5 4 3 3 2
Imobilizado - Return On 16.303 297 250 211 177 149 126 106 89 75
Imobilizado - Return Of 44.052 1.590 1.339 1.128 950 800 674 568 478 403
Forca de Trabalho - Return On 1.043 34 28 24 20 17 14 12 10 9
Relacionamento com integrados - Return On 739 24 20 17 14 12 10 9 7 6
SALDO SIMPLES 72.160 2.024 1.701 1.430 1.202 1.011 850 715 601 505
Periodo Parcial 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Mid-Year Convention 0,50 20,50 21,50 22,50 23,50 24,50 25,50 26,50 27,50 28,50
Fator de Desconto @ 11,3% 0,95 0,11 0,10 0,09 0,08 0,07 0,06 0,06 0,05 0,05
Fluxo de Caixa Descontado 68.388 224 169 128 96 73 55 42 31 24
Valor Remanescente pos vida Util 35.793
VALOR DO RELACIONAMENTO DE CLIENTES - PRE-TAB 282.713
Vida atil do intangivel 7 anos
BENEFICIO FISCAL DECORRENTE DA AMORTIZACAO 81.442
VALOR DO RELACIONAMENTO DE CLIENTES - POS-TAB 364.155
Y
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MPEEM (CARTEIRA VERTICAL)

CARTEIRA DE CLIENTES VERTICAL DE NEGOCIOS 2025 2054 2055 2056 2057 2058 2059 2060 2061
(R$ mil)
RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA (ROL) 59.571.759 173.879.833 180.422.583 187.211.524 194.255.920 201.565.381 209.149.883 217.019.775 225.185.795
RECEITA OPERACIONAL LiQUIDA ATRIBUIDA AOS CLIENTES - LINHA DE NEGOCIOS 474.196 1.384.097 1.436.178 1.490.219 1.546.293 1.604.477 1.664.850 1.727.495 1.792.497
3,8%
Churn Rate Anual (%) 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8%
Percentual do Relacionamento de Clientes Remanescentes 81,2% 0,2% 0,2% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,0%
Percentual Médio do Relacionamento de Clientes Remanescentes 90,6% 0,2% 0,2% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,0%
RECEITA LIQUIDA DO RELACIONAMENTO DE CLIENTES - LINHA DE NEGOCIOS 429.554 2.958 2.491 2.098 1.767 1.488 1.254 1.056 889
% do Relacionamento de Clientes Remanescentes/% da ROL Total 0,7% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
CUSTOS OPERACIONAIS (-) (214.307) (1.476) (1.243) (1.047) (882) (743) (625) (527) (444)
LUCRO BRUTO (=) 215.247 1.482 1.248 1.051 885 746 628 529 446
margem bruta (Lucro Bruto/ROL) 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1%
DESPESAS OPERACIONAIS (-) (33.838) (233) (196) (165) (139) (117) (99) (83) (70)
EBITDA (=) 181.409 1.249 1.052 886 746 629 529 446 376
% EBITDA 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2%
DEPRECIACAQ/AMORTIZAGCOES ( - ) (44.052) (51) (41) (33) (27) (22) (18) (15) (12)
EBIT (=) 137.357 1.198 1.011 853 719 607 512 431 364
% EBIT 32,0% 40,5% 40,6% 40,6% 40,7% 40,8% 40,8% 40,9% 40,9%
ROYALTY DA MARCA (-) - - - - - - - - -
EBIT AJUSTADO (=) 137.357 1.198 1.011 853 719 607 512 431 364
IR/CSSL (-) (46.701) (407) (344) (290) (245) (206) (174) (147) (124)
Taxa de IRCS Efetiva (IRCS/EBIT) -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0%
LUCRO LIQUIDO (=) 90.655 791 667 563 475 400 338 285 240
margem liquida (LL/ROL) 21,1% 26,7% 26,8% 26,8% 26,9% 26,9% 26,9% 27,0% 27,0%
ENTRADAS 134.708 842 708 596 502 422 355 299 252
LUCRO LiQUIDO 90.655 791 667 563 475 400 338 285 240
DEPRECIACOES/AMORTIZAGCOES ( +) 44.052 51 41 33 27 22 18 15 12
SAIDAS 62.548 417 351 296 249 210 177 149 125
Capital de Giro - Return On 410 2 2 1 1 1 1 1 1
Imobilizado - Return On 16.303 63 53 45 38 32 27 23 19
Imobilizado - Return Of 44.052 339 286 241 203 17 144 121 102
Forca de Trabalho - Return On 1.043 7 6 5 4 4 3 3 2
Relacionamento com integrados - Return On 739 5 4 4 3 3 2 2 2
SALDO SIMPLES 72.160 425 357 301 253 213 179 150 127
Periodo Parcial 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Mid-Year Convention 0,50 29,50 30,50 31,50 32,50 33,50 34,50 35,50 36,50
Fator de Desconto @ 11,3% 0,95 0,04 0,04 0,03 0,03 0,03 0,02 0,02 0,02
Fluxo de Caixa Descontado 68.388 18 14 10 8 6 4 3 3
Valor Remanescente pos vida Util 35.793
VALOR DO RELACIONAMENTO DE CLIENTES - PRE-TAB 282.713
Vida atil do intangivel 7 anos
BENEFICIO FISCAL DECORRENTE DA AMORTIZACAO 81.442
VALOR DO RELACIONAMENTO DE CLIENTES - POS-TAB 364.155

2 aPsis s



MPEEM (CARTEIRA VERTICAL)

CARTEIRA DE CLIENTES VERTICAL DE NEGOCIOS 2025 2062 2063 2064 2065 2066 2067 2068 2069
(R$ mil)
RECEITA OPERACIONAL LiQUIDA (ROL) 59.571.759 233.659.087 242.451.211 251.574.165 261.040.397 270.862.826 281.054.852 291.630.384 302.603.852
RECEITA OPERACIONAL LiQUIDA ATRIBUIDA AQOS CLIENTES - LINHA DE NEGOCIOS 474.196 1.859.945 1.929.931 2.002.551 2.077.903 2.156.090 2.237.219 2.321.401 2.408.751
3,8%
Churn Rate Anual (%) 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8%
Percentual do Relacionamento de Clientes Remanescentes 81,2% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Percentual Médio do Relacionamento de Clientes Remanescentes 90,6% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
RECEITA LIQUIDA DO RELACIONAMENTO DE CLIENTES - LINHA DE NEGOCIOS 429.554 749 631 531 448 377 317 267 225
% do Relacionamento de Clientes Remanescentes/% da ROL Total 0,7% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
CUSTOS OPERACIONAIS (-) (214.307) (374) (315) (265) (223) (188) (158) (133) (112)
LUCRO BRUTO ( =) 215.247 375 316 266 224 189 159 134 113
margem bruta (Lucro Bruto/ROL) 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1%
DESPESAS OPERACIONAIS (-) (33.838) (59) (50) (42) (35) (30) (25) (21) (18)
EBITDA (=) 181.409 316 266 224 189 159 134 113 95
% EBITDA 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2%
DEPRECIACAOQ/AMORTIZACOES ( -) (44.052) (10) (8) (6) (5) 4) (3) (3) (2
EBIT (=) 137.357 307 259 218 184 155 131 110 93
% EBIT 32,0% 41,0% 41,0% 41,0% 41,1% 41,1% 41,2% 41,2% 41,2%
ROYALTY DA MARCA (-) - - - - - - - - -
EBIT AJUSTADO (=) 137.357 307 259 218 184 155 131 110 93
IR/CSSL (-) (46.701) (104) (88) (74) (63) (53) (44) (37) (32)
Taxa de IRCS Efetiva (IRCS/EBIT) -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0%
LUCRO LIQUIDO (=) 90.655 202 17 144 121 102 86 73 61
margem liquida (LL/ROL) 21,1% 27,0% 27,1% 27,1% 27,1% 27,1% 27,2% 27,2% 27,2%
ENTRADAS 134.708 212 178 150 126 106 90 75 64
LUCRO LiQUIDO 90.655 202 171 144 121 102 86 73 61
DEPRECIACOES/AMORTIZAGOES ( +) 44.052 10 8 6 5 4 3 3 2
SAIDAS 62.548 106 89 75 63 53 45 38 32
Capital de Giro - Return On 410 1 0 0 0 0 0 0 0
Imobilizado - Return On 16.303 16 14 1 10 8 7 6 5
Imobilizado - Return Of 44.052 86 72 61 51 43 36 31 26
Forca de Trabalho - Return On 1.043 2 2 1 1 1 1 1 1
Relacionamento com integrados - Return On 739 1 1 1 1 1 1 0 0
SALDO SIMPLES 72.160 106 90 75 63 53 45 38 32
Periodo Parcial 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Mid-Year Convention 0,50 37,50 38,50 39,50 40,50 41,50 42,50 43,50 44,50
Fator de Desconto @ 11,3% 0,95 0,02 0,02 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Fluxo de Caixa Descontado 68.388 2 1 1 1 1 0 0 0
Valor Remanescente pos vida Uil 35.793
VALOR DO RELACIONAMENTO DE CLIENTES - PRE-TAB 282.713
Vida dtil do intangivel 7 anos
BENEFICIO FISCAL DECORRENTE DA AMORTIZACAO 81.442
VALOR DO RELACIONAMENTO DE CLIENTES - POS-TAB 364.155
Y
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MPEEM (CARTEIRA VERTICAL)

CARTEIRA DE CLIENTES VERTICAL DE NEGOCIOS 2025 2070 2071 2072 2073 2074 2075 2076
(R$ mil)
RECEITA OPERACIONAL LIiQUIDA (ROL) 59.571.759 313.990.230 325.805.054 338.064.447 350.785.136 363.984.479 377.680.487 391.891.848
RECEITA OPERACIONAL LiQUIDA ATRIBUIDA AOS CLIENTES - LINHA DE NEGOCIOS 474.196 2.499.388 2.593.434 2.691.020 2.792.278 2.897.346 3.006.367 3.119.491
3,8%
Churn Rate Anual (%) 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8%
Percentual do Relacionamento de Clientes Remanescentes 81,2% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Percentual Médio do Relacionamento de Clientes Remanescentes 90,6% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
RECEITA LIQUIDA DO RELACIONAMENTO DE CLIENTES - LINHA DE NEGOCIOS 429.554 190 160 135 113 95 80 68
% do Relacionamento de Clientes Remanescentes/% da ROL Total 0,7% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
CUSTOS OPERACIONAIS (-) (214.307) (95) (80) (67) (57) (48) (40) (34)
LUCRO BRUTO (=) 215.247 95 80 67 57 48 40 34
margem bruta (Lucro Bruto/ROL) 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1%
DESPESAS OPERACIONAIS (-) (33.838) (15) (13) (11) 9) (8) (6) (5)
EBITDA (=) 181.409 80 67 57 48 40 34 29
% EBITDA 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2%
DEPRECIACAQ/AMORTIZAGCOES ( - ) (44.052) (2) (1) (1) (1) (1) (1) (1)
EBIT (=) 137.357 78 66 56 47 40 33 28
% EBIT 32,0% 41,3% 41,3% 41,3% 41,4% 41,4% 41,4% 41,5%
ROYALTY DA MARCA (-) - - - - - - - -
EBIT AJUSTADO (=) 137.357 78 66 56 47 40 33 28
IR/CSSL (-) (46.701) (27) (22) (19) (16) (13) (11) (10)
Taxa de IRCS Efetiva (IRCS/EBIT) -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0%
LUCRO LIQUIDO (=) 90.655 52 44 37 31 26 22 19
margem liquida (LL/ROL) 21,1% 27,2% 27,3% 27,3% 27,3% 27,3% 27,4% 27,4%
ENTRADAS 134.708 53 45 38 32 27 23 19
LUCRO LiQUIDO 90.655 52 44 37 31 26 22 19
DEPRECIACOES/AMORTIZACOES ( +) 44.052 2 1 1 1 1 1 1
SAIDAS 62.548 27 23 19 16 13 11 10
Capital de Giro - Return On 410 0 0 0 0 0 0 0
Imobilizado - Return On 16.303 4 3 3 2 2 2 1
Imobilizado - Return Of 44.052 22 18 15 13 11 9 8
Forca de Trabalho - Return On 1.043 0 0 0 0 0 0 0
Relacionamento com integrados - Return On 739 0 0 0 0 0 0 0
SALDO SIMPLES 72.160 27 23 19 16 13 11 10
Periodo Parcial 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Mid-Year Convention 0,50 45,50 46,50 47,50 48,50 49,50 50,50 51,50
Fator de Desconto @ 11,3% 0,95 0,01 0,01 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00
Fluxo de Caixa Descontado 68.388 0 0 0 0 0 0 0
Valor Remanescente pos vida Util 35.793
VALOR DO RELACIONAMENTO DE CLIENTES - PRE-TAB 282.713
Vida atil do intangivel 7 anos
BENEFICIO FISCAL DECORRENTE DA AMORTIZACAO 81.442
VALOR DO RELACIONAMENTO DE CLIENTES - POS-TAB 364.155

2 aPsis e



MPEEM (CARTEIRA VERTICAL)

CARTEIRA DE CLIENTES VERTICAL DE NEGOCIOS 2025 2077 2078 2079 2080 2081 2082 2083
(R$ mil)
RECEITA OPERACIONAL LIiQUIDA (ROL) 59.571.759 406.637.955 421.938.927 437.815.645 454.289.773 471.383.788 489.121.017 507.525.663
RECEITA OPERACIONAL LiQUIDA ATRIBUIDA AOS CLIENTES - LINHA DE NEGOCIOS 474196 3.236.871 3.358.668 3.485.048 3.616.183 3.752.253 3.893.443 4.039.945
3,8%
Churn Rate Anual (%) 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8%
Percentual do Relacionamento de Clientes Remanescentes 81,2% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Percentual Médio do Relacionamento de Clientes Remanescentes 90,6% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
RECEITA LIQUIDA DO RELACIONAMENTO DE CLIENTES - LINHA DE NEGOCIOS 429.554 57 48 40 34 29 24 20
% do Relacionamento de Clientes Remanescentes/% da ROL Total 0,7% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
CUSTOS OPERACIONAIS (-) (214.307) (28) (24) (20) (17) (14) (12) (10)
LUCRO BRUTO (=) 215.247 29 24 20 17 14 12 10
margem bruta (Lucro Bruto/ROL) 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1%
DESPESAS OPERACIONAIS (-) (33.838) 4) (4) (3) (3) (2) (2) (2)
EBITDA (=) 181.409 24 20 17 14 12 10 9
% EBITDA 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2%
DEPRECIACAQ/AMORTIZAGOES ( - ) (44.052) (0) (0) (0) (0) (0) (0) (0)
EBIT (=) 137.357 24 20 17 14 12 10 8
% EBIT 32,0% 41,5% 41,5% 41,6% 41,6% 41,6% 41,6% 41,6%
ROYALTY DA MARCA (-) - - - - - - - -
EBIT AJUSTADO (=) 137.357 24 20 17 14 12 10 8
IRICSSL (-) (46.701) ®) U] 6) ©) “4) (©) (©)
Taxa de IRCS Efetiva (IRCS/EBIT) -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0%
LUCRO LIQUIDO (=) 90.655 16 13 11 9 8 7 6
margem liquida (LL/ROL) 21,1% 27,4% 27,4% 27,4% 27,4% 27,5% 27,5% 27,5%
ENTRADAS 134.708 16 14 11 10 8 7 6
LUCRO LiQUIDO 90.655 16 13 11 9 8 6
DEPRECIACOES/AMORTIZACOES ( +) 44.052 0 0 0 0 0 0 0
SAIDAS 62.548 8 7 6 5 4 3 3
Capital de Giro - Return On 410 0 0 0 0 0 0 0
Imobilizado - Return On 16.303 1 1 1 1 1 1 0
Imobilizado - Return Of 44.052 7 6 5 4 3 3 2
Forca de Trabalho - Return On 1.043 0 0 0 0 0 0 0
Relacionamento com integrados - Return On 739 0 0 0 0 0 0 0
SALDO SIMPLES 72.160 8 7 6 5 4 3 3
Periodo Parcial 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Mid-Year Convention 0,50 52,50 53,50 54,50 55,50 56,50 57,50 58,50
Fator de Desconto @ 11,3% 0,95 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Fluxo de Caixa Descontado 68.388 0 0 0 0 0 0 0
Valor Remanescente pos vida Util 35.793
VALOR DO RELACIONAMENTO DE CLIENTES - PRE-TAB 282.713
Vida atil do intangivel 7 anos
BENEFICIO FISCAL DECORRENTE DA AMORTIZACAO 81.442
VALOR DO RELACIONAMENTO DE CLIENTES - POS-TAB 364.155

2 aPsis 518



MPEEM (CARTEIRA VERTICAL)

CARTEIRA DE CLIENTES VERTICAL DE NEGOCIOS 2025 2084 2085 2086 2087 2088 2089 2090
(R$ mil)
RECEITA OPERACIONAL LiQUIDA (ROL) 59.571.759 526.622.839 546.438.603 566.999.994 588.335.070 610.472.942 633.443.818 657.279.042
RECEITA OPERACIONAL LiQUIDA ATRIBUIDA AQOS CLIENTES - LINHA DE NEGOCIOS 474.196 4.191.960 4.349.695 4.513.366 4.683.195 4.859.414 5.042.264 5.231.994
3,8%
Churn Rate Anual (%) 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8%
Percentual do Relacionamento de Clientes Remanescentes 81,2% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Percentual Médio do Relacionamento de Clientes Remanescentes 90,6% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
RECEITA LIQUIDA DO RELACIONAMENTO DE CLIENTES - LINHA DE NEGOCIOS 429.554 17 14 12 10 9 7 6
% do Relacionamento de Clientes Remanescentes/% da ROL Total 0,7% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
CUSTOS OPERACIONAIS (-) (214.307) 9) 7) (6) (5) 4) 4) (3)
LUCRO BRUTO (=) 215.247 9 7 6 5 4 4 3
margem bruta (Lucro Bruto/ROL) 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1%
DESPESAS OPERACIONAIS (-) (33.838) (1) (1) (1) (1) (1) (1) 0)
EBITDA (=) 181.409 7 6 5 4 4 3 3
% EBITDA 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2%
DEPRECIACAOQ/AMORTIZACOES ( -) (44.052) (0) 0) 0) 0) 0) (0) 0)
EBIT (=) 137.357 7 6 5 4 4 3 3
% EBIT 32,0% 41,7% 41,7% 41,7% 41,7% 41,7% 41,8% 41,8%
ROYALTY DA MARCA (-) - - - - - - - -
EBIT AJUSTADO (=) 137.357 7 6 5 4 4 3 3
IR/CSSL (-) (46.701) (2 2 (2 (1) (1) (1) (1)
Taxa de IRCS Efetiva (IRCS/EBIT) -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0%
LUCRO LIQUIDO (=) 90.655 5 4 3 3 2 2 2
margem liquida (LL/ROL) 21,1% 27,5% 27,5% 27,5% 27,5% 27,6% 27,6% 27,6%
ENTRADAS 134.708 5 4 3 3 2 2 2
LUCRO LiQUIDO 90.655 5 4 3 3 2 2 2
DEPRECIACOES/AMORTIZACOES ( +) 44.052 0 0 0 0 0 0 0
SAIDAS 62.548 2 2 2 1 1 1 1
Capital de Giro - Return On 410 0 0 0 0 0 0 0
Imobilizado - Return On 16.303 0 0 0 0 0 0 0
Imobilizado - Return Of 44.052 2 2 1 1 1 1 1
Forca de Trabalho - Return On 1.043 0 0 0 0 0 0 0
Relacionamento com integrados - Return On 739 0 0 0 0 0 0 0
SALDO SIMPLES 72.160 2 2 2 1 1 1 1
Periodo Parcial 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Mid-Year Convention 0,50 59,50 60,50 61,50 62,50 63,50 64,50 65,50
Fator de Desconto @ 11,3% 0,95 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Fluxo de Caixa Descontado 68.388 0 0 0 0 0 0 0
Valor Remanescente pos vida atil 35.793
VALOR DO RELACIONAMENTO DE CLIENTES - PRE-TAB 282.713
Vida dtil do intangivel 7 anos
BENEFICIO FISCAL DECORRENTE DA AMORTIZACAO 81.442
VALOR DO RELACIONAMENTO DE CLIENTES - POS-TAB 364.155

2 aPsis 18



MPEEM (CARTEIRA VERTICAL)

CARTEIRA DE CLIENTES VERTICAL DE NEGOCIOS 2025 2091 2092 2093 2094 2095 2096 2097
(R$ mil)
RECEITA OPERACIONAL LiQUIDA (ROL) 59.571.759 682.011.138 707.673.853 734.302.205 761.932.528 790.602.525 820.351.317 851.219.496
RECEITA OPERACIONAL LiQUIDA ATRIBUIDA AOS CLIENTES - LINHA DE NEGOCIOS 474.196 5.428.864 5.633.141 5.845.105 6.065.044 6.293.260 6.530.063 6.775.776
3,8%
Churn Rate Anual (%) 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8%
Percentual do Relacionamento de Clientes Remanescentes 81,2% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Percentual Médio do Relacionamento de Clientes Remanescentes 90,6% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
RECEITA LIQUIDA DO RELACIONAMENTO DE CLIENTES - LINHA DE NEGOCIOS 429.554 5 4 4 3 3 2 2
% do Relacionamento de Clientes Remanescentes/% da ROL Total 0,7% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
CUSTOS OPERACIONAIS (-) (214.307) (3) (2 2 2 (1) (1) (1)
LUCRO BRUTO ( =) 215.247 3 2 2 2 1 1 1
margem bruta (Lucro Bruto/ROL) 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1%
DESPESAS OPERACIONAIS (-) (33.838) 0) 0) 0) 0) 0) 0) 0)
EBITDA (=) 181.409 2 2 2 1 1 1 1
% EBITDA 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2%
DEPRECIACAO/AMORTIZACOES ( -) (44.052) 0) 0) ) ) 0) 0) 0)
EBIT (=) 137.357 2 2 2 1 1 1 1
% EBIT 32,0% 41,8% 41,8% 41,8% 41,8% 41,9% 41,9% 41,9%
ROYALTY DA MARCA (-) - - - - - - - -
EBIT AJUSTADO (=) 137.357 2 2 2 1 1 1 1
IR/CSSL (-) (46.701) (1) (1) (1) 0) (0) 0) 0)
Taxa de IRCS Efetiva (IRCS/EBIT) -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0%
LUCRO LIQUIDO (=) 90.655 1 1 1 1 1 1 1
margem liquida (LL/ROL) 21,1% 27,6% 27,6% 27,6% 27,6% 27,6% 27,6% 27,6%
ENTRADAS 134.708 1 1 1 1 1 1 1
LUCRO LiQUIDO 90.655 1 1 1 1 1 1 1
DEPRECIACOES/AMORTIZACOES ( +) 44.052 0 0 0 0 0 0 0
SAIDAS 62.548 1 1 1 0 0 0 0
Capital de Giro - Return On 410 0 0 0 0 0 0 0
Imobilizado - Return On 16.303 0 0 0 0 0 0 0
Imobilizado - Return Of 44.052 1 0 0 0 0 0 0
Forca de Trabalho - Return On 1.043 0 0 0 0 0 0 0
Relacionamento com integrados - Return On 739 0 0 0 0 0 0 0
SALDO SIMPLES 72.160 1 1 1 0 0 0 0
Periodo Parcial 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Mid-Year Convention 0,50 66,50 67,50 68,50 69,50 70,50 71,50 72,50
Fator de Desconto @ 11,3% 0,95 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Fluxo de Caixa Descontado 68.388 0 0 0 0 0 0 0
Valor Remanescente pos vida Uil 35.793
VALOR DO RELACIONAMENTO DE CLIENTES - PRE-TAB 282.713
Vida dtil do intangivel 7 anos
BENEFICIO FISCAL DECORRENTE DA AMORTIZACAO 81.442
VALOR DO RELACIONAMENTO DE CLIENTES - POS-TAB 364.155
Y
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MPEEM (CARTEIRA VERTICAL)

CARTEIRA DE CLIENTES VERTICAL DE NEGOCIOS 2025 2098 2099 2100 2101 2102
(R$ mil)
RECEITA OPERACIONAL LiQUIDA (ROL) 59.571.759 883.249.184 916.484.084 950.969.547 986.752.629 1.023.882.157
RECEITA OPERACIONAL LiQUIDA ATRIBUIDA AQOS CLIENTES - LINHA DE NEGOCIOS 474.196 7.030.735 7.295.287 7.569.794 7.854.630 8.150.184
3,8%
Churn Rate Anual (%) 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8% 18,8%
Percentual do Relacionamento de Clientes Remanescentes 81,2% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Percentual Médio do Relacionamento de Clientes Remanescentes 90,6% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
RECEITA LIQUIDA DO RELACIONAMENTO DE CLIENTES - LINHA DE NEGOCIOS 429.554 2 1 1 1 1
% do Relacionamento de Clientes Remanescentes/% da ROL Total 0,7% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
CUSTOS OPERACIONAIS (-) (214.307) (1) (1) (1) (0) (0)
LUCRO BRUTO ( =) 215.247 1 1 1 0 0
margem bruta (Lucro Bruto/ROL) 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1% 50,1%
DESPESAS OPERACIONAIS ( -) (33.838) (0) (0) 0) (0) (0)
EBITDA (=) 181.409 1 1 0 0 0
% EBITDA 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2% 42,2%
DEPRECIACAO/AMORTIZACOES ( -) (44.052) (0) (0) (0) (0) 0)
EBIT (=) 137.357 1 1 0 0 0
% EBIT 32,0% 41,9% 41,9% 41,9% 41,9% 41,9%
ROYALTY DA MARCA (-) - - - - - -
EBIT AJUSTADO (=) 137.357 1 1 0 0 0
IR/CSSL (-) (46.701) (0) (0) 0) (0) 0)
Taxa de IRCS Efetiva (IRCS/EBIT) -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0%
LUCRO LIQUIDO (=) 90.655 0 0 0 0 0
margem liquida (LL/ROL) 21,1% 21,7% 27,7% 21,7% 21,7% 27,7%
ENTRADAS 134.708 0 0 0 0 0
LUCRO LiQUIDO 90.655 0 0 0 0 0
DEPRECIACOES/AMORTIZACOES ( +) 44.052 0 0 0 0 0
SAIDAS 62.548 0 0 0 0 0
Capital de Giro - Return On 410 0 0 0 0 0
Imobilizado - Return On 16.303 0 0 0 0 0
Imobilizado - Return Of 44.052 0 0 0 0 0
Forca de Trabalho - Return On 1.043 0 0 0 0 0
Relacionamento com integrados - Return On 739 0 0 0 0 0
SALDO SIMPLES 72.160 0 0 0 0 0
Periodo Parcial 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Mid-Year Convention 0,50 73,50 74,50 75,50 76,50 77,50
Fator de Desconto @ 11,3% 0,95 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Fluxo de Caixa Descontado 68.388 0 0 0 0 0
Valor Remanescente pos vida Uil 35.793
VALOR DO RELACIONAMENTO DE CLIENTES - PRE-TAB 282.713
Vida dtil do intangivel 7 anos
BENEFICIO FISCAL DECORRENTE DA AMORTIZACAO 81.442
VALOR DO RELACIONAMENTO DE CLIENTES - POS-TAB 364.155
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MARCA
= DESCRICAO

Marcas, logotipos e afins tém valor para um negécio, pois permitem que os consumidores identifiquem facilmente um empreendimento pelos produtos e servigos. Como sao percebidos pelo publico,
dispdem da capacidade de gerar uma demanda consistente pelos artigos da empresa. Podem, portanto, permitir o crescimento da receita pelo aumento de unidades vendidas ou a cobranga de pregos

superiores ao usados por companhias similares, mas sem o beneficio do ativo em questéo. A seguir, apresentamos a descri¢do das principais marcas da companhia.

0 Sadia: Sadia é uma marca brasileira fundada em 1944, especializada em alimentos industrializados, com foco em produtos congelados e resfriados de origem animal, como embutidos,
cortes de frango e suinos, pratos prontos, pizzas, massas e acompanhamentos. E amplamente distribuida no varejo nacional e presente em mercados internacionais.

0 Perdigao: Criada em 1934, Perdigdo € uma marca brasileira que atua nos segmentos de alimentos processados e congelados, com portfdlio semelhante ao da Sadia, incluindo presuntos,
salsichas, lasanhas, carmnes temperadas, pratos prontos e margarina. A marca compartilha canais de distribuicdo com outras marcas da BRF.

0 Miss Daisy: Miss Daisy € uma marca voltada ao segmento de pratos prontos refrigerados e congelados, como carnes assadas, acompanhamentos e refei¢des completas. Sua presenga esta
concentrada principalmente no varejo brasileiro, com foco em conveniéncia e oferta de refeicbes prontas para consumo.

0 Nebrasca: Nebrasca € uma marca utilizada pela BRF para produtos do portfolio de carne suina, como costela, lombo e pernil, voltados principalmente para agougues e o canal food service,
com cortes especificos para uso profissional.

0 Ouro: Ouro da BRF é uma linha destinada ao mercado institucional e ao food service, com foco em carnes e produtos com especificagdes técnicas voltadas para estabelecimentos como
restaurantes, hotéis e cozinhas industriais. Os produtos da linha incluem cortes padronizados e insumos alimenticios.

0 Qualy/ Claybon/ Deline: Essas trés marcas compdem o portfolio de margarinas e cremes vegetais da BRF.
e Qualy: E uma marca de margarina amplamente distribuida no Brasil, com versdes tradicional, com sal, sem sal e light.
e Claybon: E indicado principalmente para o uso culinario, como na panificagéo e confeitaria, sendo comercializada em formatos maiores.
e Deline: E uma marca regional de margarina, também com foco em uso doméstico e culinario.

o0 Banvit: Banvit € uma marca de origem turca adquirida pela BRF em 2017. Ela atua na produgéo e comercializagdo de carnes de frango e produtos processados, como hamburgueres,

empanados e salsichas, voltados para o mercado da Turquia e regides vizinhas. A empresa opera com integragéo vertical em sua cadeia produtiva.
= METODOLOGIA DE AVALIAGAO

Estimamos o valor justo da marca por meio da metodologia de Royalty Relief, que deriva da abordagem da renda.

Por esse modelo, também conhecido como método de dispensa de royalty, calculamos o valor do ativo, capitalizando os royalties que sdo economizados por a empresa ser proprietaria do intangivel.

Em outras palavras, o dono néo precisa pagar um aluguel ou royalties a um terceiro para usar o bem.
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A aplicagdo metodologica requer a determinagdo de uma taxa hipotética de royalties apropriada, que é tipicamente expressa como uma porcentagem da receita. O resultado é multiplicado pela receita

liquida projetada para a empresa por toda a vida Util do objeto de analise. Posteriormente, o fluxo de caixa proveniente dos pagamentos de royalty é deduzido do imposto de renda e trazido a valor

presente por uma taxa de risco adequada para defini¢do do valor do intangivel.

=  CRITERIOS DE AVALIAGAO - MARCA

Os seguintes passos foram aplicados na avaliagdo do valor justo da marca, utilizando-se a metodologia de Royalty Relief:

(]

(0]

(0]

Receita atribuivel @ marca = 100% das receitas oriundas do negdcio foram consideradas como geradas sob as marcas da companhia.

Determinagao da taxa de royalties — Foram utilizadas informagdes da base de dados da Markables e da Royalty Source, assim como a base de dados interna da APSIS, para localizagéo
das transagdes de licengas de uso envolvendo marcas similares as marcas da BRF. Além disso, foram avaliados fatores qualitativos relacionados com o intangivel. Apés analise, concluiu-
se uma taxa de royalty de 2,0% a ser aplicada sobre a receita operacional liquida projetada.

Deducao de IR - Os pagamentos de royalties sdo deduzidos pela taxa de imposto de renda ponderada pelos paises de atuagao, por toda a vida do ativo. Utilizou-se uma dedugao fiscal de
33,6%.

Aplicagao da taxa de desconto — As economias de royalties s&o trazidas a valor presente pela taxa de retorno adequada. Determinamos uma taxa de desconto para as marcas, igual ao
WACC calculado pela APSIS para a BRF, demonstrado no Anexo 1A.

Beneficio fiscal da amortizagdo - Como o ativo ndo tem vida util definida, néo foi considerado beneficio fiscal nesta analise.

= CONCLUSAO

Com base nas analises descritas anteriormente e nos calculos demonstrados no Anexo 1C, concluimos um valor justo de R$ 10.753.098 mil, sem uma vida Util definida para as marcas da BRF.




RELIEF FROM ROYALTY (CONSOLIDA)

MARCAS 2025 2026 2027 2028 2029
(R$ mil)
RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA (ROL) 59.571.759 61.813.325 64.139.237 66.552.668 69.056.912
Taxa de Royalty (% da ROL) 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0%
TOTAL ROYALTIES 1.161.649 1.205.360 1.250.715 1.297.777 1.346.610
ROYALTIES SAVINGS - PRE TAX 1.161.649 1.205.360 1.250.715 1.297.777 1.346.610
Aliquota de IR e CSLL 33,6% 33,6% 33,6% 33,6% 33,6%
ROYALTIES SAVINGS - AFTER TAX 771.720 800.759 830.890 862.154 894.595
Periodo Parcial 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Mid-Year Convention 0,50 1,50 2,50 3,50 4,50
Fator de Desconto @ 11,3% 11,3% 0,95 0,85 0,76 0,69 0,62
Fluxo de Caixa Descontado 731.381 681.635 635.273 592.065 551.795
Saldo a ser Perpetuado 551.795

Perpetuidade @ 3,8%

7.560.949

VALOR DA MARCA

10.753.098

A& aPsis
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ESTOQUE
= DESCRIGAO
O estoque contabilizado no balango de BRF na data-base deste Relatério compreende as seguintes classificagdes:

Matéria-prima;

Produtos acabados;
Produtos em elaboragao;
Materiais de embalagens;
Materiais secundarios;
Almoxarifado;

Importagdes em andamentos; e

O O O o o o o o

Outros.
= METODOLOGIA DE AVALIAGAO
Segundo as boas praticas de avaliagdo, o valor do estoque deve ser mensurado separadamente entre matéria-prima, produtos em elaboragéo e produtos acabados.

0 Matéria-prima - O valor justo da matéria-prima deve ser avaliado com base no valor que um participante de mercado conseguiria atingir com a venda desse material no cenario mais
vantajoso, na data-base do Laudo, ou seja, de acordo com o custo de reposicao.

0 Produtos acabados - A avaliagéo dos produtos acabados deve considerar o preco de venda deduzido de todas as despesas relacionadas com o escoamento dos itens, como gastos com
comercializagdo, comissdes, transporte e embalagem, assim como uma margem de lucro relativa ao grau de risco desses custos. Além disso, também devem ser contemplados o tempo em
que a companhia demora para vender a mercadoria e o tempo de receber o dinheiro.

0 Produtos em elaboragao - O valor justo dos produtos em elaboragao deve ser avaliado da mesma maneira que os produtos acabados; contudo, deve-se considerar também o custo de

finalizagéo da produgéo do bem.
= CRITERIOS DE AVALIAGAO
A seguir, detalhamos as premissas utilizadas na avaliagdo do estoque de BRF na data-base deste Relatério, segmentadas por tipo de classificacdo de componentes.

0 Matéria-prima - Ap6s conversas com a administragdo da companhia, o valor contabil foi considerado uma proxy para o valor justo da matéria-prima. Esse material tem o giro do estoque

bastante alto, e ndo ocorreram grandes variagdes em seu custo, sendo o custo histérico proximo ao custo de reposicao.




0 Produtos acabados - Para a avaliagao dos produtos acabados, foram utilizadas as premissas descritas a seguir.

O valor de venda dos produtos acabados foi estimado aplicando-se a margem bruta da companhia, na data-base deste Relatério, aos respectivos valores contabeis dos itens.

Os custos de escoamento aplicados na avaliagdo dos produtos acabados foram baseados nas despesas de comercializagdo pagas pelos clientes informados em conversas com a
administragdo da companhia. Os custos de venda foram estimados em 13,8% da ROL da data-base.

A margem de lucro aplicada ao esforgo de venda foi calculada pela multiplicagdo do valor de venda do estoque pela margem de lucro antes do imposto de renda (EBIT) da companhia,
na data-base do Laudo, sendo o resultado subsequentemente multiplicado pelo percentual que o custo de escoamento representa dos custos totais da empresa.

Para os calculos do custo de estocagem, que é relacionado ao tempo corrido entre a venda do estoque e o recebimento do dinheiro, foi considerado o nimero de dias de giro do estoque

e das contas a receber da companhia na data-base do Laudo, multiplicado pelo retorno do capital de giro pre-tax.

= CONCLUSAO

Com base nas analises descritas anteriormente e nos calculos demonstrados no Anexo 1E, concluimos um valor justo de R$ 7.466.026 mil e uma vida util indefinida para o estoque da BRF.




A& aPsis

AVALIAGAO DOS PRODUTOS DO ESTOQUE | (R$ mil) dezembro, 2024
BRF
PREMISSAS
Margem Bruta dez/24 30,6%
Margem EBIT dez/24 9,7%
Custo de Escoamento (% da Receita) dez/24 13,8%
Periodo de Estoque (meses) dez/24 1,9
Custo de Capital (Capital de Giro) (Kd post tax) 5,5%
PRODUTOS ACABADOS
Valor Contabil 3.524.872
Prego de Venda Estimado 5.075.830
= Custo Total/(1-Margem Bruta)
(-) Custo de Escoamento 700.400
= Vendas x % Custos de Escoamento
(=) Lucro sobre Esfor¢o de Escoamento 74.920

= Vendas x EBIT x (% Custo de Escoamento/% Custo Total)

VALOR REALIZAVEL BRUTO 4.300.510

(-) Custo de Estocagem 37.615
= Valor Bruto x (Periodo de Estocagem/12 meses) x Custo de Capital

VALOR REALIZAVEL LiQUIDO 4.262.896
Mais-valia depois do Custo de Estocagem 738.024
Mais-valia ( % saldo contabil de Produtos Acabados) 20,9%

ESTOQUE_A_MERCADO

Al



1,
U

1)

e

1)

DEMONSTRACOES DEMONSTRAGOES
BALANCO PATRIMONIAL BRF : :
CONTABEIS AJUSTES A CONTABEIS A MERCADO
(R$ mil) SALDOS EM DEZ 2024 MERCADO SALDOS EM DEZ 2024
ATIVO CIRCULANTE 30.830.215 738.024 31.568.239
Caixa e equivalente de caixa 11.165.364 - 11.165.364
Titulos e valores mobiliarios 894.080 894.080
Contas a receber de clientes 6.107.292 - 6.107.292
Estoques 6.728.002 738.024 7.466.026
Tributos a recuperar 2.214.189 - 2.214.189
Ativos biolégicos 2.844.633 2.844.633
Despesas antecipadas 851 851
Outros ativos circulantes 875.804 - 875.804
ATIVO NAO CIRCULANTE 31.844.867 31.654.240 63.499.107
REALIZAVEL A LONGO PRAZO 9.974.145 - 9.974.145
Impostos diferidos LP 2.331.012 2.331.012
Tributos a recuperar LP 4,545,723 4,545,723
Conta a receber LP 30.655 30.655
Titulo e valores mobilirios LP 323.811 323.811
Outros ativos ndo circulantes 955.707 955.707
Ativo Biologico 1.787.237 1.787.237
INVESTIMENTOS 129.323 129.323
Participagdo em controladas e coligadas 129.323 - 129.323
IMOBILIZADO 11.879.459 25.525.391 37.404.850
Terrenos 627.900 1.984.312 2.612.212
Edificagbes e Instalagdes 5.443.218 10.134.901 15.578.119
Maquinas e Equipamentos 4.994.258 13.403.704 18.397.962
Méveis e Utensilios 148.304 2.487 150.791
Veiculos 1.017 (13) 1.004
Imobilizado em Andamento 645.621 - 645.621
Adiantamentos a Fornecedores 19.720 19.720
Outros (579) - (579)
INTANGIVEL 6.673.170 6.128.849 12.802.019
Agio por rentabilidade futura 3.771.263 (3.771.263) -
Marcas 2.006.267 8.746.831 10.753.098
Acordo de néo concorréncia 2.551 (2.551) -
Carteira de forncedores integrados - 1.411.973 1.411.973
Patentes 1.237 - 1.237
Relacionamento com clientes 620.296 (256.141) 364.155
Software 233.865 - 233.865
Outros Intangiveis 37.691 37.691
DIREITO DE USO IMOBILIZADO 3.188.770 3.188.770
Direito de Uso 3.188.770 - 3.188.770
TOTAL DO ATIVO 62.675.082 32.392.264 95.067.346

BALANCO CONSOLIDADO BRF
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DEMONSTRACOES DEMONSTRAGOES

BALANCO PATRIMONIAL BRF CONTABEIS AJUSTES A CONTABEIS A MERCADO

(R$ mil) SALDOS EM DEZ 2024 MERCADO SALDOS EM DEZ 2024

PASSIVO CIRCULANTE 20.820.572 20.820.572
Empréstimos e financiamentos 1.230.273 1.230.273
Fornecedores 14.573.097 14.573.097
Obrigagoes fiscais 1.141.944 1.141.944
Salarios, beneficios e encargos sociais a pagar 946.937 946.937
Provisdes 692.650 692.650
Outras contas a pagar 2.235.671 - 2.235.671
PASSIVO NAO CIRCULANTE 25.355.295 15.460.276 40.815.571
EXIGIVEL A LONGO PRAZO 25.355.295 15.460.276 40.815.571
Empréstimos e financiamentos LP 19.510.275 - 19.510.275
Fornecedores LP 2.989.882 2.989.882
Impostos diferidos passivo LP 1.933 - 1.933
Proviséo para contingéncias LP 1.539.464 6.737.736 8.277.200
Beneficios LP 467.127 - 467.127
Outros Passivos Nao Circulantes 846.614 846.614

IR diferido mais-valias - 8.722.539 8.722.539
PATRIMONIO LIQUIDO 16.499.205 16.931.988 33.431.193
Capital social 13.349.156 - 13.349.156
Reserva de capital 2.621.755 2.621.755
Reserva de lucros 2.079.253 2.079.253
Acbes em Tesouraria (1.345.657) (1.345.657)
Outros Resultados Abrangentes (1.618.855) - (1.618.855)
Atribuido aos acionistas néo controladores 1.413.553 189.388 1.602.941
Ajustes a Mercado - 16.742.600 16.742.600
TOTAL DO PASSIVO 62.675.072 32.392.264 95.067.336
PATRIMONIO LIQUIDO - CONTROLADORES (R$ mil) 15.085.652 | 16.742.600 | 31.828.252

BALANCO CONSOLIDADO BRF
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ANEXO 2




1. SUMARIO EXECUTIVO DO ATIVO IMOBILIZADO

Os valores abaixo consideram a data-base de 31 de dezembro de 2024 e estdo fundamentados no fato de que ndo ha impedimentos quanto aos objetos, sejam dividas, matriculas sem contestacdes

judiciais, irregularidades construtivas ou tributarias (inclusive passivos diferidos), passivos ambientais, entre outros empecilhos:

Empresa: BRF Data-base: 31/12/2024
CONTA CONTABIL VUR RESIDUAL VALOR DE REPRODUGAO VALOR JUSTO MAIS-VALIA

Méaquinas e equipamentos 49 R$ 5.115.756.789,97 | R$ 23.984.346.577,76 | R$ 18.519.461.091,76 | R$ 13.403.704.301,79
Edificages, instalagdes e benfeitorias 45,7 R$ 8.191.762.956,64 | R$ 21.641.707.567,00 | R$ 18.326.663.728,01 | R$ 10.134.900.771,37
Imobilizado em andamento N/A R$ 665.341.235,47 | R$ 665.341.235,47 | R$ 665.341.235,47 | R$ -

Moveis e utensilios 6,4 R$ 148.244.149,99 | R$ 273.727.759,76 | R$ 150.730.906,39 | R$ 2.486.756,40
Veiculos 39 R$ 221.383.235,01 | R$ 502.566.259,17 | R$ 221.370.128,31 |-R$ 13.106,70
Terrenos N/A R$ 725.742.149,97 | R$ 2.710.054.470,96 | R$ 2.710.054.470,96 | R$ 1.984.312.320,99
Total R$ 15.068.230.517,05 | R$ 49.777.743.870,12 | R$ 40.593.621.560,89 | R$ 25.525.391.043,84
Direito de uso IMOBILIZADO R$ 3.188.770.000,00 N/A R$ 3.188.770.000,00 | R$ =

Total Ex-Direito de Uso R$ 11.879.460.517,05 | R$ 49.777.743.870,12 | R$ 37.404.851.560,89 | R$ 25.525.391.043,84




2. INTRODUGAO

Na elaboragao deste trabalho, foram utilizados dados e informagdes fornecidos por terceiros, na forma de documentos e entrevistas verbais com o cliente. As estimativas usadas nesse processo estéo

baseadas em:

= |mobilizado analitico referente a 31 de dezembro de 2024;
= Laudos de terceiros de avaliagéo da BRF;

= Tabela-resumo dos laudos de terceiros da BRF contendo o detalhamento da avaliagéo por bem.




3.

PRINCIPAIS ETAPAS
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independente alteragdes sugeridas




4. RESSALVAS E PREMISSAS
4.1. RESSALVAS
Durante a realizagédo dos trabalhos, algumas limitagbes e premissas especificas foram adotadas, conforme descrito a seguir:

4.1.1. Metodologia Simplificada: A avaliagéo foi conduzida com base em uma metodologia simplificada, conforme objetivos definidos previamente com o cliente.

4.1.2. Auséncia de Cotagado de Mercado: N&o foram realizadas cotagdes de mercado para todos os itens avaliados. Em razéo disso, foram utilizados parametros e bases referenciais disponiveis
internamente ou fornecidas por terceiros.

4.1.3. Nao Atingimento do Percentual de 80% Cotado: O levantamento ndo atingiu o percentual minimo de 80% dos itens com valores obtidos por meio de cotagdes diretas ou fontes externas
confiaveis.

4.1.4. Auséncia de Vistorias Fisicas: Nao foram realizadas vistorias fisicas para a verificagdo in loco dos ativos. Dessa forma, as condigOes fisicas, funcionais e operacionais dos bens foram
consideradas com base em informagdes fornecidas pela empresa e/ou terceiros, sem validagéo direta da equipe técnica responsavel pela avaliagéo.

4.1.5. Utilizagdo de Avaliagdes de Terceiros: Foram considerados, no presente trabalho, valores e informagdes oriundos de avaliagdes realizadas por terceiros. A veracidade, exatidao e atualidade

desses dados foram assumidas como corretas, ndo tendo sido objeto de verificagdo por parte da equipe responsavel pelo presente relatério.




4.2. PREMISSAS

Foram adotadas as seguintes premissas para avalia¢do de cada classe contabil:

4.2.1. Equipamentos, ferramentas, instalagdes e outros

Os ativos mdveis adquiridos entre 2022 e 2024 foram reavaliados utilizando-se indices de mercado publicados mensalmente pela FGV. A selegéo dos indices levou em consideragao a categoria do

ativo e sua variagdo de custo no periodo avaliado, assegurando a aderéncia dos valores ao mercado.
4.2.2. Edificagbes e benfeitorias

Para os iméveis, aplicou-se o INCC como fator de atualizagao dos custos originais. Esse indice reflete as variagdes nos custos de construgéo e garante a compatibilidade dos valores atualizados com

as condicdes de mercado.
4.2.3. Terrenos

Todos os terrenos foram mantidos pelo custo historico do cliente, uma vez que néo ha um indice especifico aplicavel para a atualizagao desse tipo de ativo. No caso das avaliagdes realizadas para

os terrenos, os valores apurados em cada avaliagdo foram preservados.
4.2.4. Demais langamentos

Nos casos de ativos com mais de trés anos que ndo foram avaliados no laudo de terceiros, bem como imobilizado em andamento, ativos de direito de uso e arrendamentos, utilizou-se o valor residual

contabil como aproximagéo do valor justo, diante da auséncia de avaliagdes especificas e da limitagao de dados.

Ativos registrados com valor simbalico de R$ 0,01, usualmente correspondentes a sobras fisicas ou componentes residuais, foram tratados conforme os procedimentos gerais. Em razao das restricdes

de prazo, néo foi realizada cotagéo individual desses itens.




5. METODOLOGIA DE AVALIACAO
A metodologia aplicada seguiu procedimentos técnicos estabelecidos para garantir a mensuragao adequada dos ativos, conforme detalhado abaixo.
5.1. REPRODUGAO DE CUSTO

METODO DO CUSTO HISTORICO

Quando o valor do bem é determinado a partir da atualizagdo monetaria do seu custo de aquisigdo, adota-se o método de custo historico, com a apuragéo dos registros contabeis e a aplicagdo dos
indices especificos, geralmente usados por 6rgéos competentes oficiais.

A avaliag&o dos ativos da BRF seguiu diretrizes técnicas e metodoldgicas alinhadas as melhores praticas de mercado, considerando a natureza e as especificidades dos bens avaliados. Os principais

pressupostos adotados foram:

= Critério de avaliagdo: optou-se pela utilizacdo do método do custo historico, considerando a atualizagdo dos custos contabeis incorridos entre 2022 e 2024 e a atualizagdo de valores da
avaliagdo de terceiros mencionada anteriormente.

= indices de atualizagdo: foram utilizados indices de mercado divulgados mensalmente pela Fundagéo Getilio Vargas (FGV) para cada tipo de ativo. No caso dos bens imoveis, utilizou-se o
indice Nacional de Custo da Construgao (INCC).




5.2. DEPRECIAGAO DOS ATIVOS

Depreciagao linear

O calculo da depreciagéo dos ativos foi realizado utilizando-se 0 método de depreciagéo linear, o qual supde que o desgaste do bem se opera de maneira linear no tempo, diminuindo o valor do ativo

por um valor fixo a cada periodo, até que o valor liquido alcance o zero.
Esse modelo fornece o valor presente, depreciado, relativo a idade “x” da benfeitoria na época da avaliagdo, por meio da formula abaixo.

(n — x)
Kd =———Pd + Pr

Sendo:

Kd = coeficiente de depreciagao;

Pd = parcela depreciavel, na forma decimal;
Pr = parcela residual, na forma decimal;

n = vida util;

X = idade aparente.

5.2.1. Idade do bem ou idade operacional (x)

Os ativos que foram avaliados a partir do laudo de terceiros tiveram seus valores justos atualizados e aplicada a devida depreciacéo relativa considerando a data-base da avaliagéo anterior € a data-
base do presente trabalho. Para os demais itens ndo contemplados por essa avaliagéo, a idade dos bens foi baseada na data de aquisicdo constante no arquivo analitico do imobilizado enviado pela

administracdo da empresa.
5.2.2. Vida util estimada (n)

Segundo conceitos primarios de projeto mecanico, toda maquina é formada pela composi¢éo de elementos cujo conjunto, ao iniciar sua vida operacional, obedece a uma lei de decrescimento de sua

capacidade de trabalho, a qual é genericamente representada por trés ciclos, descritos a seguir.

= Amaciamento: ciclo de ajuste com perda de material, comumente seguido por uma melhora no funcionamento do conjunto.
= Operagdo: ciclo em que a maquina esta na sua capacidade normal de producéo e a perda de material em desgaste € lenta e desprezivel. No entanto, no decorrer do tempo denominado “vida

Util operacional”, o conjunto vai perdendo seu rendimento até o ponto em que deve sofrer um recondicionamento parcial ou total, antes de um colapso irreversivel.




Colapso: nesse ciclo, a retirada do material ocorrida na fase de operagéo culmina no colapso, tornando a maquina irrecuperavel, e resta somente o que se denomina “estado ou valor residual”.

5.2.3. Valor residual (Pr)

O valor residual esta relacionado a vida util operacional do bem, representando a parcela do valor que ndo seré depreciada ao final dessa vida util, conforme indicado no quadro a seguir, por classe
de ativos:

CONTA CONTABIL VUR VR

Maquinas e equipamentos 14 5%

Edificacdes, instalagdes e benfeitorias 60 5%
Imobilizado em andamento N/A N/A

Méveis e utensilios 13 2%

Veiculos 5 5%

) Terrenos N/A N/A




De acordo com os procedimentos técnicos aplicados e ap6s a realizagéo das diligéncias indispensaveis, os avaliadores determinaram os seguintes valores justos:

Empresa: BRF

Data-base: 31/12/2024

CONTA CONTABIL VUR RESIDUAL VALOR DE REPRODUGAO VALOR JUSTO MAIS-VALIA
Méaquinas e equipamentos 49 R$ 5.115.756.789,97 | R$ 23.984.346.577,76 | R$ 18.519.461.091,76 | R$ 13.403.704.301,79
Edificacdes, instalagdes e benfeitorias 457 R$ 8.191.762.956,64 | R$ 21.641.707.567,00 | R$ 18.326.663.728,01 | R$ 10.134.900.771,37
Imobilizado em andamento N/A R$ 665.341.23547 | R$ 665.341.235,47 | R$ 665.341.235,47 | R$ -
Moveis e utensilios 6,4 R$ 148.244.149,99 | R$ 273.727.759,76 | R$ 150.730.906,39 | R$ 2.486.756,40
Veiculos 39 R$ 221.383.235,01 | R$ 502.566.259,17 | R$ 221.370.128,31 |-R$ 13.106,70
Terrenos N/A R$ 725.742.149,97 | R$ 2.710.054.470,96 | R$ 2.710.054.470,96 | R$ 1.984.312.320,99
Total R$ 15.068.230.517,05 | R$ 49.777.743.870,12 | R$ 40.593.621.560,89 | R$ 25.525.391.043,84
Direito de uso IMOBILIZADO R$ 3.188.770.000,00 N/A R$ 3.188.770.000,00 | R$ -
Total Ex-Direito de Uso R$ 11.879.460.517,05 | R$ 49.777.743.870,12 | R$ 37.404.851.560,89 | R$ 25.525.391.043,84




ANEXO 3




CARTEIRA DE CLIENTES - AMERICA LATINA (LATAM)
= DESCRIGAO

O intangivel relacionado a carteira de clientes refere-se ao vinculo estabelecido com a clientela da unidade de negécios da América Latina. Na América do Sul, a MARFRIG conta com uma estrutura
composta por unidades de processamento e abate, localizadas no Brasil, na Argentina, no Chile e Uruguai, que atendem aos mercados interno e externo da regiéo da América Latina. Diante desse

cenario, os especialistas, em conjunto com a administragdo, entenderam que existe uma carteira de clientes especifica vinculada as operagdes da América Latina.
= METODOLOGIA DE AVALIAGAO
Empregamos a abordagem de renda e, especificamente, o MPEEM para avaliarmos a carteira de clientes.

Esse método € baseado no conceito de que o valor justo de um ativo intangivel é igual ao valor presente dos fluxos de caixa atribuiveis a esse bem. Para a realizagéo dos fluxos de caixa, eles devem

ser liquidos da contribui¢do de outros ativos, tangiveis ou intangiveis.

Utilizando-se a analise dos resultados projetados da empresa como um todo, s&o calculados os fluxos de caixa antes dos impostos associados a carteira de clientes, considerando-se a data-base da
avaliagdo. Assim como no fluxo de caixa da companhia, o custo dos produtos vendidos e as demais despesas operacionais séo deduzidas da receita projetada relativa ao intangivel, determinando-se
o lucro liquido operacional. A partir de ent&o, s@o descontados os encargos, diretamente relacionados com a carteira de clientes em questéo (Contributory Asset Charges ou CAC), sobre os ativos

contribuintes identificados.

Apos a determinagéo do valor atribuivel a carteira de clientes, é necessario considerar o impacto fiscal da amortizagéo do &gio relativo a esse intangivel. A amortizagéo é um beneficio econdémico para

o0 adquirente que reduz seu dispéndio efetivo na aquisicao; portanto, € preciso que seja levada em conta na apuragéo do valor.

O valor presente do beneficio da amortizagéo fiscal da carteira de clientes foi calculado de acordo com as diretrizes fiscais vigentes, que exigem conformidade com a vida util do ativo.
= CRITERIOS DE AVALIAGAO

Os seguintes passos foram aplicados na avaliagdo do valor justo da carteira de clientes, utilizando-se 0 MPEEM:

o Determinagédo da receita - A receita considera a carteira de clientes existente na data-base da avaliagdo. Sua evolugéo foi projetada de acordo com a taxa de inflagdo prevista. Nao foi
levada em conta a entrada de nova clientela no calculo. Para a determinagao da receita, foi considerada a receita operacional liquida (ROL) aplicada para a operagdo LATAM, desconsiderando
quaisquer efeitos de participacéo da BRF.

0 Churn rate - Para a determinagéo do churn rate, foi calculada a perda historica de clientes com base no faturamento atribuivel a cada um deles nos ultimos trés anos. O churn rate foi

aplicado sobre a receita da carteira de clientes, representando a perda de clientela anualmente.




0 Custos e despesas - Os custos e despesas considerados foram baseados no fluxo de caixa da empresa e multiplicados pelo percentual de clientes remanescentes em cada ano.

o CAC marca - O encargo pré-imposto da marca foi baseado na taxa de royalties considerada para os portfélios das marcas proprias na operagao da América do Sul, aplicada sobre a receita
liquida da América do Sul projetada ano a ano.

0 Dedugéo de IR - A aliquota de impostos de 32,4% foi utilizada, com base na aliquota de impostos LATAM, ponderada pelas aliquotas da Argentina, do Brasil, Chile e Uruguai, na data-base.

0 Outros CACs - A fim de isolarmos os fluxos de caixa atribuiveis unicamente a carteira de clientes, deduzimos os encargos de ativos contributérios, determinando o retorno econémico sobre
0s bens que contribuem para tais fluxos. A seguir, apresentamos os ativos contributorios pds-impostos utilizados.

o CAC ativos fixos (return on e return of) - O CAC sobre ativos fixos representa um retorno sobre o imobilizado com base no valor justo deste na data da avaliagdo. Para a carteira de
clientes, um CAC anual depois de impostos de 5,0% foi utilizado e aplicado sobre a receita liquida projetada ano a ano. Também foi considerada a depreciagdo desses bens, uma vez
que os encargos de manutengéo deles devem ser adicionados ao célculo.

e CAC capital de giro - O capital de giro & necessario para suportar as operagdes do negocio. Um CAC anual depois de impostos de 5,0% foi aplicado, com base na taxa de financiamentos
da companhia.

e CAC forga de trabalho - A forga de trabalho é considerada um elemento do goodwill, e ndo um ativo intangivel identificado separadamente. No entanto, ela € entendida como um bem
que contribui para a geragao do fluxo de caixa da companhia; portanto, & necessaria a aplicagao de um CAC sobre a carteira de clientes. Para isso, foi contemplada uma taxa de retorno
igual a taxa de desconto da empresa.

0 Aplicagao da taxa de desconto - Os fluxos de caixa depois de impostos, apos os ajustes descritos previamente, foram trazidos a valor presente pela taxa de retorno adequada, dada a
natureza do ativo. Determinamos uma taxa de desconto igual ao WACC LATAM calculado pela APSIS.

o Determinagéo da vida util - A vida util de 05 anos da carteira de clientes foi calculada com base na analise do churn rate histérico apresentado pela clientela.

0 Beneficio fiscal da amortizagdo - Realizamos o céalculo de acordo com as diretrizes fiscais vigentes, que exigem uma amortizagdo fiscal conforme a vida Util do ativo. O resultado foi

acrescido ao valor justo da carteira de clientes.
= CONCLUSAO

Com base nas analises descritas anteriormente e nos calculos demonstrados no Anexo 3B, concluimos o valor justo de R$ 1.806.977 mil e a vida util de 05 anos para a carteira de clientes da América
do Sul.




= apPsis

RETORNO DO CAPITAL DE GIRO MARFRIG 2025 2026 2027 2028 2029
(RS mil)

RECEITA LiQUIDA 97.983.865 102.917.660 106.790.246  110.808.550  114.978.054
Capital de Giro inicial (1.729.401)  (1.892.333)  (1.990.140)  (2.065.025)  (2.142.728)
Variagao do Capital de Giro (162.932) (97.807) (74.885) (77.703) (80.627)
Capital de Giro final (1.892.333)  (1.990.140)  (2.065.025) (2.142.728)  (2.223.354)
Saldo médio do Capital de Giro (1.810.867)  (1.941.237)  (2.027.582)  (2.103.876)  (2.183.041)
Retorno do Capital de Giro (Return On) 50%  (90.190) (96.683)  (100.983)  (104.783)  (108.726)

(% ROL) -0,09% -0,09% -0,09% -0,09% -0,09%

CAPITAL DE GIRO MPEEM
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IMOBILIZADO A MERCADO (LATAM)

IMOBILIZADO A MERCADO MARFRIG Data-base 2025 2026 2027 2028 2029
(R$ mil) 31112/2024
INVESTIMENTO EM MANUTENGAO 553.874 578.590 681.768 738.009 873.266
INVESTIMENTO EM EXPANSAO - - - - -
INVESTIMENTO TOTAL (MANUTENGAO + EXPANSAO) . 553.874 578.590 681.768 738.009 873.266
DEPRECIACAO INVESTIMENTO - 24716 75.251 131.493 194.848 266.750
IMOBILIZADO CUSTO (ORIGINAL) 4.044.465 4.678.212 4.678.212 4.678.212 4.678.212 4.678.212
VALOR RESIDUAL 4.044.465 4.423.039 4.127.882 3.832.725 3.537.568 3.242.411
DEPRECIAGAOQ IMOBILIZADO ORIGINAL - 255.173 295157 295157 295157 295157
DEPRECIAGAO TOTAL 255173 279.889 370.408 426.650 490.005 561.907
DEPRECIAGAO DOS NOVOS IMOBILIZADOS 31/12/2024 2025 2026 2027 2028 2029
2025 24.716 49.432 49.432 49.432 49.432
2026 - 25.819 51.638 51.638 51.638
2027 - 30423 60.846 60.846
2028 - 32.933 65.866
2029 - 38.968
RETURN OF 279.889 370.408 426.650 490.005 561.907
DEPRECIAGAO INVESTIMENTO 24.716 75.251 131.493 194.848 266.750
DEPRECIAGAO IMOBILIZADO ORIGINAL 255173 295.157 295.157 295.157 295157
RETURN ON 5,0% 242.196 254.203 265.741 278.270 292.199
SALDO INICIAL 4725912 4.999.897 5.208.079 5.463.197 5.711.201
DEPRECIACAQ (279.889) (370.408) (426.650) (490.005) (561.907)
INVESTIMENTO (TOTAL) 553.874 578.590 681.768 738.009 873.266
SALDO FINAL 4.999.897 5.208.079 5.463.197 5.711.201 6.022.561
SALDO MEDIO DO IMOBILIZADO 4.862.904 5.103.988 5.335.638 5.587.199 5.866.881

== | = 204



WORKFORCE (LATAM)

AVALIAGAO DA FORGA DE TRABALHO (R$ mil)
Perda de produtividade

~ N° de Salario Médio anual Encargos anuais Outros  Despesa com funcionario N° meses até atingir Produgao o Perda com a substituigao do Custo de Custo de Valor por 6
Fungao | L .. 2 .. 1 L com a substituicao do ... 4 1 . 1 . .. 5 Valor Total
Funcionarios’ por Funcionario Beneficios Total (Anual) produtividade total’ Inicial funcionario® funcionario Recrutamento’ Treinamento' funcionario
(A) (B) (€) (D) (E) (F) (G) (H) () () (k) (L) (M)
TOTAL/ MEDIA 16150 72 28 0 100 3 13% 11% 2.029 51 118 2.198 190.021
RECEITA LIQUIDA TOTAL 2024 20.805.279
Valor de Reposicédo da Forca de Trabalho 190.021
IR/ CSLL 61.602
FORGA DE TRABALHO POST-TAX 128.420
(% forca de trabalho post-tax/ Receita total) 1%
iy
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2= aPsIs

CARTEIRA DE CLIENTES/CONTRATO 2025 2026 2027 2028 2029
(R$ mil)
RECEITA OPERACIONAL LiQUIDA (ROL) 22.665.084 23.517.925 24.402.858 25.321.089 26.273.871
RECEITA OPERACIONAL LIiQUIDA ATRIBUIDA AOS CLIENTES ATUAIS 21.588.140 22.400.459 23.243.343 24.117.944 25.025.454
Churn Rate Anual (%) 31,9% 31,9% 31,9% 31,9% 31,9%
Percentual do Relacionamento de Clientes Remanescentes 68,1% 46,4% 31,6% 21,5% 14,7%
Percentual Médio do Relacionamento de Clientes Remanescentes 84,1% 57,2% 39,0% 26,6% 18,1%
RECEITA LIQUIDA DO RELACIONAMENTO DE CLIENTES 18.145.580 12.823.419 9.062.266 6.404.272 4.525.877
% do Relacionamento de Clientes Remanescentes/% da ROL Total 80,1% 54,5% 37,1% 25,3% 17,2%
CUSTOS OPERACIONAIS ( -) (15.169.311) (10.720.100) (7.575.858) (5.353.832) (3.783.535)
LUCRO BRUTO (=) 2.976.269 2.103.319 1.486.408 1.050.440 742.342
margem bruta (Lucro Bruto/ROL) 16,4% 16,4% 16,4% 16,4% 16,4%
DESPESAS OPERACIONAIS (-) (1.330.060) (939.134) (663.683) (469.022) (331.456)
EBITDA (=) 1.646.208 1.164.185 822.726 581.417 410.886
% EBITDA 9,1% 9,1% 9,1% 9,1% 9,1%
DEPRECIAGAOQ/AMORTIZAGOES ( -) (224.078) (201.969) (158.441) (123.933) (96.793)
EBIT (=) 1.422.131 962.216 664.285 457.484 314.093
% EBIT 7,8% 7,5% 7,3% 7,.1% 6,9%
ROYALTY DA MARCA (-) (271.502) (191.870) (135.594) (95.824) (67.718)
EBIT AJUSTADO (=) 1.150.628 770.346 528.691 361.660 246.375
IR/CSSL (-) (373.013) (249.733) (171.392) (117.244) (79.870)
Taxa de IRCS Efetiva (IRCS/EBIT) -32,4% -32,4% -32,4% -32,4% -32,4%
LUCRO LIQUIDO (=) 777.615 520.614 357.299 244.417 166.504
margem liquida (LL/ROL) 4,3% 4,1% 3,9% 3,8% 37%
ENTRADAS 1.001.693 722.583 515.740 368.350 263.297
LUCRO LiQUIDO 777.615 520.614 357.299 244 417 166.504
DEPRECIACOES/AMORTIZAGOES ( +) 224.078 201.969 158.441 123.933 96.793
SAIDAS 412.487 336.452 254.156 192.214 145.642
Capital de Giro - Return On (16.702) (12.047) (8.569) (6.056) (4.280)
Imobilizado - Return On 193.901 138.607 98.686 70.381 50.334
Imobilizado - Return Of 224,078 201.969 158.441 123.933 96.793
Forca de Trabalho - Return On 11.210 7.922 5.598 3.956 2.796
SALDO SIMPLES 589.206 386.131 261.584 176.136 117.655
Periodo Parcial 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Mid-Year Convention 0,50 1,50 2,50 3,50 4,50
Fator de Desconto @ 12,9% 0,94 0,83 0,74 0,65 0,58
Fluxo de Caixa Descontado 554.607 322.024 193.286 115.311 68.245
Valor Remanescente 114.294
VALOR DO RELACIONAMENTO DE CLIENTES - PRE-TAB 1.367.766
Vida util do intangivel 5anos
BENEFICIO FISCAL DECORRENTE DA AMORTIZAGAQ 439.210
VALOR DO RELACIONAMENTO DE CLIENTES - POS-TAB 1.806.977

INTANGIVEL MPEEM (LATAM)
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MARCA
= DESCRICAO

Marcas, logotipos e afins tém valor para um negécio, pois permitem que os consumidores identifiquem facilmente um empreendimento pelos produtos e servigos. Como sao percebidos pelo publico,
dispdem da capacidade de gerar uma demanda consistente pelos artigos da empresa. Podem, portanto, permitir o crescimento da receita pelo aumento de unidades vendidas ou a cobranga de pregos

superiores ao usados por companhias similares, mas sem o beneficio do ativo em questao. A seguir, apresentamos a descri¢do das marcas da MARFRIG:

Bassi Angus: Bassi Angus € a linha de carnes nobres certificada da MARFRIG.
Bassi: Com 45 anos de existéncia, a Bassi é a linha de carnes nobres da MARFRIG.
Montana Steakhouse: Montana Steakhouse é a marca especialista da grelha, do churrasco e do fogé&o.

Montana: Montana ¢ a linha de carnes voltadas para o consumo cotidiano.

O O O O O

GJ: A GJ esta presente em mais de 100 paises. A linha de cortes de carne bovina da MARFRIG esta direcionada exclusivamente ao mercado internacional, abrangendo cortes inteiros,

fracionados, bifes, mitidos, além dos produtos Frozen Cooked Beef, que consistem em carne cozida e congelada.

0 Pampeano: Essa marca contempla os enlatados Pampeano, elaborados com matérias-primas selecionadas e submetidos ao controle de qualidade da companhia. A principal atratividade
desses produtos s&o a versatilidade e a praticidade, pois estdo prontos para consumo imediato.

o0 Viva: A Viva é a marca que comporta as carnes que sdo produzidas com a preocupacdo de compensagéo de gases estufa e leva o selo “Carne Carbono Neutro”, desenvolvido pela Empresa

Brasileira de Pesquisa Agropecuaria (EMBRAPA).

0 Outros: A MAFRIG ainda conta com outras marcas voltadas para o alimento vegano (Plant Plus) e de 0ssos e petiscos (Bona Pet) para o segmento pet.
=  METODOLOGIA DE AVALIAGAO
Estimamos o valor justo da marca por meio da metodologia de Royalty Relief, que deriva da abordagem da renda.

Por esse modelo, também conhecido como método de dispensa de royalty, calculamos o valor do ativo, capitalizando os royalties que s&o economizados por a empresa ser proprietaria do intangivel.

Em outras palavras, o dono ndo precisa pagar um aluguel ou royalties a um terceiro para usar o bem.

A aplicagdo metodoldgica requer a determinagéo de uma taxa hipotética de royalties apropriada, que é tipicamente expressa como uma porcentagem da receita. O resultado € multiplicado pela receita
liquida projetada para a empresa por toda a vida Util do objeto de analise. Posteriormente, o fluxo de caixa proveniente dos pagamentos de royalty é deduzido do imposto de renda e trazido a valor

presente por uma taxa de risco adequada para defini¢do do valor do intangivel.




Para fins de avaliagéo, as marcas foram segmentadas em marcas com agregagao de valor (marcas avaliadas) e marcas sem agregagao de valor ou de terceiros, conforme informado pela administragéo
da MARFRIG. Além disso, foi realizada uma proporgdo com base na representatividade da receita atribuida a cada uma dessas marcas. Abaixo, apresentamos a representatividade de receita de cada

marca avaliada.

0 América do Sul: As marcas avaliadas, em conjunto, representam cerca de 76,73% da receita LATAM da companhia.

o0 América do Norte: As marcas avaliadas, em conjunto, representam cerca de 19,51% da receita da América do Norte da companhia.
= CRITERIOS DE AVALIAGAO - AMERICA DO SUL
Os seguintes passos foram aplicados na avaliag&o do valor justo da marca, utilizando-se a metodologia de Royalty Relief:

0 Receita atribuivel a marca - Para a América do Sul, 76,73% das receitas oriundas do negdcio foram consideradas como geradas sob as marcas avaliadas — LATAM.
o Determinagéo da taxa de royalties - Foram utilizadas informagdes da base de dados da Markables e da Royalty Source, assim como a base de dados interna da APSIS, para localizagdo
das transagdes de licengas de uso envolvendo marcas do setor alimenticio de carnes e frango. Além disso, foram avaliados fatores qualitativos relacionados com o intangivel. Apés anélise,

concluiu-se uma taxa de royalty de 2,0% a ser aplicada sobre a ROL projetada.
o Deducéo de IR - Os pagamentos de royalties sdo deduzidos pela taxa de imposto de renda ponderada para os paises da América do Sul por toda a vida do ativo. Utilizou-se uma dedugéo

fiscal de 32,4%, aliquota ponderada entre a Argentina, o Brasil, Chile e Uruguai.
0 Aplicagao da taxa de desconto - As economias de royalties séo trazidas a valor presente pela taxa de retorno adequada. Determinamos uma taxa de desconto para as marcas LATAM

igual ao WACC calculado pela APSIS para a operagdo LATAM.
0 Beneficio fiscal da amortizagdo - Como o ativo ndo tem vida Util definida, néo foi considerado beneficio fiscal nesta analise.

= CONCLUSAO - AMERICA DO SUL

Com base nas analises descritas anteriormente e nos calculos demonstrados no Anexo 3D, concluimos um valor justo de R$ 2.674.617 mil, sem uma vida util definida para as marcas LATAM de

MARFRIG.




= CRITERIOS DE AVALIAGAO - AMERICA DO NORTE
Os seguintes passos foram aplicados na avaliago do valor justo da marca, utilizando-se a metodologia de Royalty Relief:

0 Receita atribuivel a marca - Para a América do Norte, 19,51% das receitas oriundas do negécio foram consideradas como geradas sob as marcas avaliadas.

o Determinagdo da taxa de royalties - Foram utilizadas informagdes da base de dados da Markables e da Royalty Source, assim como a base de dados interna da APSIS, para localizagdo
das transacdes de licengas de uso envolvendo marcas que operam no setor de carnes. Além disso, foram avaliados fatores qualitativos relacionados com o intangivel. Apds anélise, concluiu-
se uma taxa de royalty de 0,6% a ser aplicada sobre a ROL projetada.

0 Dedugéo de IR - Os pagamentos de royalties sdo deduzidos pela taxa de imposto de renda americana por toda a vida do ativo. Utilizou-se uma dedugéo fiscal de 26,5%, que leva em
consideragao aliquota americana de imposto de renda (21%), acrescida da aliquota estadual de Delaware (5,5%), que incide sobre a renda.

0 Aplicacao da taxa de desconto - As economias de royalties séo trazidas a valor presente pela taxa de retorno adequada. Determinamos uma taxa de desconto para as marcas da América
do Norte, igual ao WACC calculado pela APSIS para a operagdo de MARFRIG na América do Norte.

0 Beneficio fiscal da amortizagdo - Como o ativo ndo tem vida Util definida, ndo foi considerado beneficio fiscal nesta analise.
= CONCLUSAO - AMERICA DO NORTE

Com base nas andlises descritas anteriormente e nos calculos demonstrados no Anexo 3D, concluimos um valor justo de R$ 1.249.209 mil, sem uma vida Util definida para as marcas da América do
Norte.




RELIEF FROM ROYALTY

MARCA MARFRIG 2025 2026 2027 2028 2029
(R$ mil)
RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA (ROL) - FLUXO 22.665.084 23.517.925 24.402.858 25.321.089 26.273.871
RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA (ROL) - FLUXO MARCA DE TERCEIROS 5.274.039 5.472.491 5.678.410 5.892.077 6.113.784
RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA (ROL) - FLUXO MARCA PROPRIA 17.391.044 18.045.435 18.724.448 19.429.012 20.160.087
Taxa de Royalty (% da ROL) 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0%
TOTAL ROYALTIES 339.125 351.886 365.127 378.866 393.122
ROYALTIES SAVINGS - PRE TAX 339.125 351.886 365.127 378.866 393.122
Aliquota de IR e CSLL 32,4% 32,4% 32,4% 32,4% 32,4%
ROYALTIES SAVINGS - AFTER TAX 229.187 237.811 246.759 256.044 265.679
Periodo Parcial 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Mid-Year Convention 0,50 1,50 2,50 3,50 4,50
Fator de Desconto @ 12,9% 12,9% 0,94 0,83 0,74 0,65 0,58
Fluxo de Caixa Descontado 215.729 198.328 182.332 167.625 154.105
Saldo a ser Perpetuado 154.105
Perpetuidade @ 3,8% 1.756.498
VALOR DA MARCA 2.674.617

A aPsis
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RELIEF FROM ROYALTY (AN)

MARCA MARFRIG 2025 2026 2027 2028 2029
(R$ mil)
RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA (ROL) - FLUXO 75.318.782 79.399.735 82.387.388 85.487.461 88.704.183
RECEITA - MARCAS TERCEIROS E SEM AGREGAGAO MARCA 60.627.344 63.912.280 66.317.171 68.812.554 71.401.833
RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA (ROL) 14.691.437 15.487.455 16.070.217 16.674.907 17.302.350
Taxa de Royalty (% da ROL) 0,6% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6%
TOTAL ROYALTIES 88.149 92.925 96.421 100.049 103.814
ROYALTIES SAVINGS - PRE TAX 88.149 92.925 96.421 100.049 103.814
Aliquota de IR e CSLL 26,5% 26,5% 26,5% 26,5% 26,5%
ROYALTIES SAVINGS - AFTER TAX 64.789 68.300 70.870 73.536 76.303
Periodo Parcial 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Mid-Year Convention 0,50 1,50 2,50 3,50 4,50
Fator de Desconto @ 9,3% 0,96 0,88 0,80 0,73 0,67
Fluxo de Caixa Descontado 61.981 59.798 56.786 53.926 51.210
Saldo a ser Perpetuado 51.210
Perpetuidade @ 3,8% 965.507
VALOR DA MARCA 1.249.209

A aPsis
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ESTOQUE
= DESCRIGAO
O estoque contabilizado no balango de MARFRIG na data-base deste Relatério compreende as seguintes classificagdes:

Matéria-prima;

Produtos acabados;
Produtos em elaboragao;
Materiais de embalagens;
Materiais secundarios;
Almoxarifado;

Importagdes em andamentos; e

O O O o o o o o

Outros.
= METODOLOGIA DE AVALIAGAO
Segundo as boas praticas de avaliagdo, o valor do estoque deve ser mensurado separadamente entre matéria-prima, produtos em elaboragéo e produtos acabados.

0 Matéria-prima - O valor justo da matéria-prima deve ser avaliado com base no valor que um participante de mercado conseguiria atingir com a venda desse material no cenario mais
vantajoso, na data-base do Laudo, ou seja, de acordo com o custo de reposicao.

0 Produtos acabados - A avaliagéo dos produtos acabados deve considerar o preco de venda deduzido de todas as despesas relacionadas com o escoamento dos itens, como gastos com
comercializagdo, comissdes, transporte e embalagem, assim como uma margem de lucro relativa ao grau de risco desses custos. Além disso, também devem ser contemplados o tempo em
que a companhia demora para vender a mercadoria e o tempo de receber o dinheiro.

0 Produtos em elaboragao - O valor justo dos produtos em elaboragao deve ser avaliado da mesma maneira que os produtos acabados; contudo, deve-se considerar também o custo de

finalizagéo da produgéo do bem.
= CRITERIOS DE AVALIAGAO
A seguir, detalhamos as premissas utilizadas na avaliagdo do estoque de MARFRIG na data-base deste Relatério, segmentadas por tipo de classificagdo de componentes.

0 Matéria-prima = Ap6s conversas com a administragdo da companhia, o valor contabil foi considerado uma proxy para o valor justo da matéria-prima. Esse material tem o giro do estoque

bastante alto, e ndo ocorreram grandes variagdes em seu custo, sendo o custo histérico proximo ao custo de reposicao.




0 Produtos acabados - Para a avaliagao dos produtos acabados, foram utilizadas as premissas descritas a seguir.

O valor de venda dos produtos acabados foi estimado aplicando-se a margem bruta da companhia, na data-base deste Relatério, aos respectivos valores contabeis dos itens.

Os custos de escoamento aplicados na avaliagdo dos produtos acabados foram baseados nas despesas de comercializagdo pagas pelos clientes informados em conversas com a
administragdo da companhia. Os custos de venda foram estimados em 3,4%.

A margem de lucro aplicada ao esforgo de venda foi calculada pela multiplicagdo do valor de venda do estoque pela margem de lucro antes do imposto de renda (EBIT) da companhia,
na data-base do Laudo, sendo o resultado subsequentemente multiplicado pelo percentual que o custo de escoamento representa dos custos totais da empresa.

Para os calculos do custo de estocagem, que é relacionado com o tempo corrido entre a venda do estoque e o recebimento do dinheiro, foi considerado o numero de dias de giro do

estoque e das contas a receber da companhia na data-base do Laudo, multiplicado pelo retorno do capital de giro pre-tax.

= CONCLUSAO

Com base nas analises descritas anteriormente e nos calculos demonstrados no Anexo 3F, concluimos um valor justo de R$ 3.432.154 mil e uma vida Util indefinida para o estoque da MARFRIG.




2 aPsis

AVALIACAO DOS PRODUTOS DO ESTOQUE | (RS mil)

dezembro, 2024

MARFRIG
PREMISSAS
Margem Bruta 6,8%
Margem EBIT 1,3%
Custo de Escoamento (% da Receita) 3,4%
Periodo de Estoque (meses) 0,70
Custo de Capital (Capital de Giro) 10,0%
PRODUTOS ACABADOS
Valor Contabil 3.337.479
(- ) de Lenta Movimentagao/Obsoleto 0,2%
Valor Contabil Ajustado 3.331.482
Prego de Venda Estimado 3.573.633
= Custo Total/(1-Margem Bruta)
(-) Custo de Escoamento 119.751
= Vendas x % Custos de Escoamento
(-) Lucro sobre Esforgo de Escoamento 1.638
= Vendas x EBIT x (% Custo de Escoamento/% Custo Total)
VALOR REALIZAVEL BRUTO 3.452.243
(-) Custo de Estocagem 20.089

= Valor Bruto x (Periodo de Estocagem/12 meses) x Custo de Capital

VALOR REALIZAVEL LiQUIDO

3.432.154

Mais-valia antes do Custo de Estocagem
Mais-valia % (antes do Custo de Estocagem)

100.673
4%

ESTOQUE_A_MERCADO
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RELACIONAMENTO COM FORNECEDORES
= DESCRIGAO

No setor de operagdo da MARFRIG, sobretudo na América do Norte, a relagdo com fornecedores ocorre majoritariamente de maneira contratual, assegurando a entrega solicitada, tanto em quantidade
quanto em qualidade, dos produtos de carne bovina de alto valor agregado. Além disso, traz mais previsibilidade quanto ao volume disponivel para ser comercializado em exercicios futuros €, dessa

maneira, entende-se que é possivel mensurar a expectativa de beneficio econdmico futuro. Portanto, foi identificado como ativo intangivel relevante para esta avaliag&o.
= METODOLOGIA DE AVALIAGAO

Para avaliarmos o relacionamento com fornecedores, utilizamos o método With and Without, que parte da abordagem da renda para estimar o valor desse intangivel. Tal metodologia consiste em

apurar a diferenga dos fluxos de caixa gerados pelo ativo, levando em conta os efeitos da existéncia e da auséncia do contrato.
Os fluxos de caixa com o contrato s&o projetados considerando a avaliagdo da empresa nas condigdes atuais, enquanto os fluxos de caixa sem o contrato consideram os seguintes fatores:

o Perda de volume e, consequentemente, perda de receita ocasionada pela auséncia do contrato de fornecimentos; e

0 Perda de margem gerada pelo incremento de custo adicional proveniente da compra de cabegas de gado no mercado spot, fora do contrato de fornecimento.
Dentre os fatores analisados, também foi levada em consideragao a probabilidade renovagao dos contratos de fornecimento vigentes, com efeito decrescente ao longo do periodo projetado.

Apo6s determinar o valor atribuivel ao relacionamento com fornecedores, é necessario contemplar o impacto fiscal da amortizagéo do &gio relativo a esse bem. O abatimento é um beneficio econémico

para 0 adquirente que reduz seu dispéndio efetivo na aquisi¢éo; portanto, é preciso que seja levado em conta na apuragao do valor.

O valor presente do beneficio foi definido de acordo com as diretrizes fiscais vigentes, que exigem uma amortizagéo fiscal conforme a vida Util do intangivel. Dessa maneira, o valor justo do
relacionamento com fornecedores é o valor presente da diferenga entre os fluxos de caixa com e sem esse ativo, multiplicado pela probabilidade de renovacéo e acrescido do beneficio fiscal da

amortizagéo.
= CRITERIOS DE AVALIACAO
De modo a estimarmos o impacto da falta de um relacionamento com fornecedores na projecéo de fluxos de caixa, os seguintes fatores foram considerados:

0 Receita liquida - Como ponto de partida, consideramos a expectativa de ROL para operagéo frigorifica da América do Norte. Nesse sentido, a administragdo da MARFRIG indicou que as
compras de cabegas de gado pelos contratos de fornecimento vigentes, para a operagéo frigorifica, possuem um percentual de representatividade sobre o total de cerca de 80%. Portanto,

para auferir a ROL que esta atrelada ao relacionamento com os fornecedores, foi aplicado esse percentual de representatividade sobre a ROL total da América do Norte.




0 Perda de receita - Para o cenario sem o contrato de fornecimento, a administragdo da MARFRIG estima que havera uma perda na ordem de 10% do volume de gados para a operagéo
frigorifica, que implica em uma perda de receita proporcional ao percentual reduzido.

0 Custos Adicionais - Considerou-se que a auséncia do contrato implicaria um esforgo adicional para a aquisi¢éo de cabegas de gado no mercado spot que, segundo a administragéo da
MARFRIG, contribui para um aumento de 1% no custo unitario, reduzindo a margem EBIT resultante.

0 Dedugao de IR - Considerou-se uma deducao fiscal de 26,5%, que leva em consideragdo a aliquota americana de imposto de renda (21%), acrescida da aliquota estadual de Delaware
(5,5%), que incide sobre a renda.

0 Aplicagao da taxa de desconto - Os fluxos de caixa depois de impostos, apos os ajustes descritos anteriormente, foram trazidos a valor presente pela taxa de desconto da MARFRIG para
operag&o na américa do norte.

0 Probabilidade de renovagao - Apos reunides com a administragdo da companhia, considerou-se uma probabilidade de ndo renovagdo de 10% a.a., conforme informado pela MARFRIG,
de maneira cumulativa.

o0 Vida util - Foi considerada uma vida util de 15 anos para o relacionamento com fornecedores.

0 Beneficio fiscal da amortizagdo - Realizamos o célculo de acordo com as diretrizes fiscais vigentes na América do Norte, que exigem uma amortizagéo fiscal conforme a vida (til do ativo.

O resultado foi acrescido ao valor justo do relacionamento com fornecedores.
= CONCLUSAO

Com base nas andlises descritas anteriormente e nos calculos demonstrados no Anexo 3H, concluimos o valor justo de R$ 4.007.978 mil e a vida util de 15 anos para o relacionamento com

fornecedores.




RELACIONAMENTO COM FORNCEDORES

CENARIO "'WITH'| (RS mil) 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039
MARFRIG

RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA (ROL) 75318782 79.399.735  82.387.388  85.487.461 80704183  92041.944 95505208  99.098.972 102.827.868 106.697.075 110.711.872 114.877.739 119.200.358 123.685.629 128.339.672
(% crescimento ROL) 12,5% 5.4% 3,6% 3,6% 3,6% 3,6% 3,6% 3,6% 3,6% 3,6% 3,6% 3,6% 3,6% 3,6% 3,6%
RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA (ROL) - ABATE/DESOSSA 69.287.471  73.041.317  75780.716  78.641.531 81600655 84.671.124  87.857.120 91163017 94503209 98152656 101.845944 105.678.203 109.654.663 113.780.749  118.062.091
% ROL Total 92,0% 92,0% 92,0% 92,0% 92,0% 92,0% 92,0% 92,0% 92,0% 92,0% 92.0% 92,0% 92,0% 92,0% 92,0%
54% 3.8% 3.8% 3.8% 3.8% 3.8% 3.8% 3.8% 3.8% 3.8% 3.8% 3.8% 3.8% 3.8%

RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA (ROL) - ABATE/DESOSSA (CONTRATO) 55429737  58.433.054  60.631.773 62913225 65280524  67.736.899 70285703  72930.414 75674640 78522125  B1.476.755 84542563  87.723.730  91.024509  94.449.672
% ROL Total 80,0% 80,0% 80,0% 80,0% 80,0% 80,0% 80,0% 80,0% 80,0% 80,0% 80,0% 80,0% 80,0% 80,0% 80,0%
EBITDA (+) 1077870 UA30.987 1482882 1227392 1273576 1321498 1371224 1422820 1476358 1531910 1580853 1.649.365  1.711.427 1775825  1.842.645
margem Ebitda (Ebitda/ROL) 1,9% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0%
DEPRECIAGAO / AMORTIZAGAO ( -) (B10.871)  (957.468)  (1.035.766)  (1.123.968)  (1.224.067) (1.270.126) (1317.918) (1.367.509) (1.418966) (1472.358) (1.527.760) (1.585.247)  (1.644.897) (1.706791)  (1.771.014)
(%ROL) -1,5% -1,6% 17% -1,8% -1,9% -1,9% -1,9% -1,9% -1,9% -1,9% -1.9% -1,9% -1,9% -1,9% -1,9%

=) 266,999 182,519 147.116 103.424 49.509 51,372 53.305 55,311 57.392 59.552 61.793 64.118 66.531 69.034 71,632

(% ROL) 0,4% 0,2% 0,2% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
IMPOSTO DE RENDA/CONTRIB. SOCIAL (- ) (70.755) (48.368) (38.986) (27.407) (13.120) (13.614) (14.126) (14.657) (15.209) (15.781) (16.375) (16.991) (17.631) (18.294) (18.982)

Taxa de IRCS Efetiva (IRCS/ EBT) -26,5% -26,5% -26,5% -26,5% -26,5% -26,5% -26,5% -26,5% -26,5% -26,5% -26,5% -26,5% -26,5% -26,5% -26,5%
LUCRO LIQUIDO OPERACIONAL / NOPAT (=) 196.245 134.152 108.131 76,017 36.389 37.759 39.179 40.654 42,183 a3 45.418 47121 48.900 50.740 52,649
margem liquida (LL/ROL) 0,3% 0,2% 0,1% 0,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
EBITDA (+) 1077870 1139987 1182882  1227.392 1273576 1321498 1371224 1422820 1476358  1.531.910 1589553  1649.365 1711427 1775825  1.842645
IMPOSTO DE RENDA/CONTRIB. SOCIAL (- ) (70.755) (48.368) (38.986) (27.407) (13.120) (13.614) (14.126) (14.657) (15.209) (15.781) (16.375) (16.991) (17.631) (18.294) (18.982)
VARIAGAO CAPITAL DE GIRO (-) 92171 55,531 42517 44117 45777 47.499 49.087 51.141 53.066 55,062 57.134 59.084 61,515 63.830 66.231
LIZADO E INTANGIVEIS (- ) (768.287)  (805496)  (949.137)  (1.027.435)  (1215736)  (1.261.482) (1308949  (1.358.202)  (1.409.309)  (1462.338) (1.517.363) (1574458  (1.633.702)  (1.695.175)  (1.758.961)

FLUXO DE CAIXA LIVRE "WiTH" 331,000 341,654 237,277 216,666 90.497 93.902 97.435 101,102 104,906 108.853 112,949 117,199 121,609 126,185 130.933

CENARIO 'WITHOUT' | (RS mil) 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039
MARFRIG

RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA AJUSTADA 75.318.782__ 79.399.735  82.387.388 _ 85.487.461 _ 88.704.183  92.041.944 95505208  99.098.972 102.827.868 106.697.075  110.711.872_ 114.877.739 _ 119.200.358 123.685.629 128.339.672
RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA (ROL) - ABATE/DESOSSA 62.358.454  65.737.185  68.210.744  70.777.378 73440589 76204012 79.071.416 82046716 85133970  88.337.391  91.661.350  95.110.383  98.689.197 102.402.674 106.255.882
% ROL Total 82,8% 82,8% 82,8% 82,8% 82,8% 82,8% 82,8% 82,8% 82,8% 82,8% 82,8% 82,8% 82,8% 82,8% 82,8%
RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA (ROL) - ABATE/DESOSSA (CONTRATO) 49.886.763  52.580.748  54.568.505 56621903  58.752471 60963209  63.257.133  65.637.373  68.107.176  70.669.912  73.329.080  76.088.306  78.951.357  81.922.139  85.004.705
% ROL Total 80,0% 80,0% 80,0% 80,0% 80,0% 80,0% 80,0% 80,0% 80,0% 80,0% 80,0% 80,0% 80,0% 80,0% 80,0%
EBITDA (+) 9700831025988 1.064504 1104653 1146219 1.489.349 1234901 1280538 1328722 1378719 1430.598  1.484.428 1540284 1598242 1.658.381
margem Ebitda (Ebitda/ROL) 1,9% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0%

Racional - Custos Adicionais

Custos NB - FLUXO (R$ mil) (T1.837.715) (75.730.056) (78.579.627) (81536421) (84.604.473) (87.787.970) (91.091.256) (94.518.838) (98.075.393) (101.765.774) (105595.016) (109.568.345) (113.691.183) (117.969.155) (122.408.098)
Volume NB - FLUXO (000) Tons 2011112 2043198 2043198 2043198 2043198 2043198 2043198 2043198 2043198 2043198 2043198 2043198 2043198 2043198 2043198
Custos Unit. - FLUXO (R$ mil / (000) Tons) 36 37 38 % # a3 4 4% 4 50 52 54 56 58 60
Custo Adicional pela perda de contrato (%) 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0%
Custo Adicional pela perda de contrato (R$ mil / (000) Tons) 0,36 037 0,38 0,40 041 043 045 046 048 0,50 052 054 0,56 0,58 0,60
Volume Contrato 1332043 1691618 1691618 1691618 1691618 1691618 1691618 1691618 1691618 1691618 1691618 1691618 1691618 1691618  1.691618
Custos Adicionais 475,811 626.990 650,582 675.062 700.463 726,820 754,169 782.547 811,993 842.546 874,250 907.146 941,280 976699 1.013.450

EBITDA AJUSTADO ( +) 494272 398,999 44012 429,591 445.755 462,528 479.932 497,991 516.729 536,173 556.348 577.282 599,004 621,544 644.931

margem Ebitda (Ebitda/ROL) 0,6% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6%
DEPRECIAGAO AJUSTADA () (129784)  (861721)  (932.489)  (1.011571)  (1.101660) (1.143.113) (1.186.127) (1.230.758) (1.277.069) (1.325.123) (1.374.984) (1426.722)  (1480.407) (1536.112)  (1.593.912)
(%ROL) -1.5% -1,6% 17% -1,68% -1,9% -1,9% -1,9% -1,9% -1,9% -1,9% -1,9% -1,9% -1,9% -1,9% -1,9%

EBIT AJUSTADO (=) (235512) {42.722) (518.477)  (581.981)  (655.905)  (680.585) (106.194) (732.767)  (760.340)  (788.950)  (818.636) (849.440) (881.403)  (914.568) (948.981)

(% ROL) 0,3% 20,6% 20,6% 0.7% 0.7% 0.7% 0.7% 0.7% 0.7% 0.7% 0.7% 0.7% 0.7% 0.7% 0.7%

IMPOSTO DE RENDA/CONTRIB. SOCIAL AJUSTADO ( -) - - - - - - - - - - - - - - -

Taxa de IRCS Efetiva (IRCS/ EBT) -26,5% -26,5% -265% -26,5% -26,5% -26,5% -26,5% -26,5% -26,5% -26,5% -26,5% -26,5% -26,5% -26,5% -26,5%
LUCRO LIQUIDO OPERACIONAL AJUSTADO / NOPAT (=) (235512) (462722  (518.477)  (581.981)  (655.905)  (680.585)  (706.194)  (732.767)  (760.340)  (788.950)  (818.636)  (649.440)  (881.403)  (014.568)  (948.981)
margem liguida (LLUROL) 03% -06% -06% 07% 07% 07% 07% 07% 07% 07% 07% 07% 07% 07% 07%
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RELACIONAMENTO COM FORNCEDORES

CENARIO "WITH' | (R$ mil) 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039
MARFRIG
EBITDA AJUSTADO ( +) 494.272 398.999 414.012 429,591 445.755 462.528 479.932 497.991 516.729 536.173 556.348 577.282 599.004 621.544 644.931
IMPOSTO DE RENDA/CONTRIB. SOCIAL AJUSTADO (- ) - - - - - - - - - - - - - - -
VARIAGAO CAPITAL DE GIRO AJUSTADO (-) 82.954 49.978 38.265 39.705 41.199 42.749 44.358 46.027 47.759 49,556 51.421 53.356 55.363 57.447 59.608
MOBILIZADO E INTANGIVEIS AJUSTADO (-) (691.458) (724.947) (854.223) (924.692)  (1.094.163)  (1.135.334)  (1.178.054)  (1.222.382)  (1.268.378)  (1.316.104)  (1.365.627)  (1.417.012)  (1.470.332)  (1.525.657)  (1.583.065)
FLUXO DE CAIXA LIVRE "WITHOUT" (114.232) " (275.970) (401.946) (455.396)  (607.208)  (630.056)  (653.764)  (678.364)  (703.889)  (730.375)  (757.858)  (786.374)  (815.064)  (346.667)  (878.525)
Periodo Parcial 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Mid-Year Convention 0,50 1,50 2,50 3,50 4,50 5,50 6,50 7,50 8,50 9,50 10,50 11,50 12,50 13,50 14,50
Fator de Desconto @ 9,3% 0,96 0,88 0,80 073 0,67 0,61 0,56 0,51 0,47 0,43 0,39 0,36 033 0,30 0,28
VPL | FLUXO DE CAIXA LIVRE "WITH" 316.654 299.128 190.125 158.887 60.736 57.677 54.772 52.013 49.393 46.905 44.543 42.299 40.169 38.145 36.224
VPL | FLUXO DE CAIXA LIVRE "WITHOUT" (109.284) " T(241619) T (322.071)(333.954) (407.520) (386.994) (367.502) (348.002) T (331.414) (3i4721) " (298869) (283.816)  (269.520) (255.945) (243.054)
VPL | FLUXO DIFERENCIAL "WITH/WITHOUT" 425.935 540.748 512.196 492.841 468.256 444.671 422.274 401.004 380.807 361.626 343.412 326.115 309.689 294.091 279.278
% PROBABILIDADE DE RENOVACAO DE CONTRATO 90% 81% 3% 66% 59% 53% 48% 43% 39% 35% 31% 28% 25% 23% 21%
Inicio de Periodo 100,0% 90,0% 81,0% 72,9% 65,6% 59,0% 53,1% 47,8% 43,0% 387% 34,9% 31,4% 282% 25,4% 22,9%
Probabilidade Cancelamento Contrato 10,0% 10,0% 10,0% 10,0% 10,0% 10,0% 10,0% 10,0% 10,0% 10,0% 10,0% 10,0% 10,0% 10,0% 10,0%
Fim de Periodo 90,0% 81,0% 72,9% 65,6% 59,0% 53,1% 47,8% 43,0% 387% 34,9% 31,4% 282% 25,4% 22,9% 20,6%
VPL AJUSTADO | FLUXO DIFERENCIAL "WITH/WITHOUT" 383.341 438.006 373.391 323.353 276.500 236.316 201.972 172.619 147.532 126.091 107.766 92.104 78.719 67.278 57.501
VARIAGAO DE FLUXO DE CAIXA WITH E WITHOUT 3.420.627
VALOR DO INTANGIVEL | PRE-TAB 3.420.627
Vida Util do Intangivel 15,0 anos
BENEFICIO FISCAL DECORRENTE DA AMORTIZAGAO 587.351
VALOR DO INTANGIVEL | POS-TAB 4.007.978
VALOR DO INTANGIVEL | POS-TAB (USD mil) 673.338

2 aPsis



=& aPsIS

CONTINGENCIAS MARFRIG (R$ mil) AVALIADAS
Mais-valia de contingéncias totais
Valor de face 11.909.079
Probabilidade equivalente 12,8%
Mais-Valia 1.527.982
Mais-valia total (R$ mil) 1.527.982

CONTINGENCIAS

Al
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Os valores abaixo consideram a data-base de 31 de dezembro de 2024 e estdo fundamentados no fato de que ndo ha impedimentos quanto aos objetos, sejam dividas, matriculas sem contestacdes

judiciais, irregularidades construtivas ou tributarias (inclusive passivos diferidos), passivos ambientais, entre outros empecilhos:

Empresa: Marfrig

Data-base: 31/12/2024

CONTA CONTABIL VUR RESIDUAL VALOR DE REPRODUGAO VALOR JUSTO MAIS-VALIA

Outros 10 RS 583.712.527,82 | R$ 1.002.804.791,31 | R$ 671.893.442,87 | R$ 88.180.915,05
Terrenos, edificagdes e instalagbes 52 R$ 3.851.710.925,48 | R$ 5.006.944.049,01 | R$ 4.317.010.891,98 | R$ 465.299.966,50
Maquinas, equipamentos, méveis e utensilios 10 R$ 3.374.939.362,67 | R$ 6.750.962.737,66 | R$ 4.599.195.366,60 | R$ 1.224.256.003,93
Edificagdes e prédios 47 R$ 248.160.861,98 | R$ 124.747.104,88 | R$ 121.822.771,01 |-R$ 126.338.090,97
Equipamentos de informatica 3 R$ 7.838.587,72 | R$ 16.419.059,34 | R$ 8.671.011,02 | R$ 832.423,30
InstalagGes 6 RS 106.795.037,66 | R$ 50.024.728,29 | R$ 49.987.230,80 |-R$ 56.807.806,85
Méaquinas e equipamentos 4 R$ 184.603.162,89 | R$ 322.250.208,89 | R$ 318.602.546,78 | R$ 133.999.383,89
Moveis e utensilios 6 R$ 5.189.885,30 | R$ 2.805.565,01 | R$ 2.697.073,34 |-R$ 2.492.811,96
Veiculos 1 R$ 993.922,30 | R$ 4.224.721,51 | R$ 4.122.966,05 | R$ 3.129.043,75
Terrenos N/A RS 85.346.012,66 | R$ 47.699.762,04 | R$ 47.699.762,04 |-R$ 37.646.250,62
Obras em andamento N/A R$ 1.446.324.594,33 | R$ 1.488.722.282,76 | R$ 1.446.324.594,33 | R$

Total 28 R$ 9.895.614.880,81 | R$ 14.817.605.010,70 | R$ 11.588.027.656,84 | R$ 1.692.412.776,03
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Na elaboragao deste trabalho, foram utilizados dados e informagdes fornecidos por terceiros, na forma de documentos e entrevistas verbais com o cliente. As estimativas usadas nesse processo estéo

INTRODUGAO

baseadas em:

Imobilizado analitico de todas as empresas do grupo referente a 31 de dezembro de 2024;

Listagem de unidades proprias e arrendadas;

Listagem de veiculos;

Laudos de avaliagao elaborados por terceiros das seguintes unidades:

o

Marfrig (Brasil)

e Planta Promisséo 1;

e Planta Promisséo 2;

e Planta Varzea Grande.
Pampeano (Brasil)

e Planta Pampeano.
Tacuarembo (Uruguai)

e  Frigorifico Tacuarembo S.A.;
e Cledinor S.A;

e Establecimientos colonia S.A.;

e InalerSA;

National Beef (Estados Unidos da América)

o Dodge;

e Liberal;

e Hummels;
e  Moultrie;
e St Jog;

o KC Corporate;

e National Carries;

e Tama;
e  Ohio.
MFG Holdings (Argentina)

e Planta Pilar;

e Planta Baradero;

e Planta Arroyo Seco;
e Planta San Jorge;

e Planta Estancias del Sur.




3.

PRINCIPAIS ETAPAS

Andlise da
documentagéo
fornecida pela
administragéo

&

Discussdes com o
cliente para
entendimento da
documentagéo
fornecida

LY,
= - —
- _@
Envio do laudo para Implementacéo de Emisséo de
revisdo interna eventuais melhorias e relatério final
independente alteragdes sugeridas




4. RESSALVAS E PREMISSAS
4.1. RESSALVAS
Durante a realizagédo dos trabalhos, algumas limitagbes e premissas especificas foram adotadas, conforme descrito a seguir:

4.1.1. Metodologia Simplificada: A avaliagéo foi conduzida com base em uma metodologia simplificada, conforme objetivos definidos previamente com o cliente.

4.1.2. Auséncia de Cotagado de Mercado: N&o foram realizadas cotagdes de mercado para todos os itens avaliados. Em razéo disso, foram utilizados parametros e bases referenciais disponiveis
internamente ou fornecidas por terceiros,

4.1.3. Nao Atingimento do Percentual de 80% Cotado: O levantamento ndo atingiu o percentual minimo de 80% dos itens com valores obtidos por meio de cotagdes diretas ou fontes externas
confiaveis.

4.1.4. Auséncia de Vistorias Fisicas: Nao foram realizadas vistorias fisicas para a verificagdo in loco dos ativos. Dessa forma, as condigOes fisicas, funcionais e operacionais dos bens foram
consideradas com base em informagdes fornecidas pela empresa e/ou terceiros, sem validagéo direta da equipe técnica responsavel pela avaliagéo.

4.1.5. Utilizagdo de Avaliagdes de Terceiros: Foram considerados, no presente trabalho, valores e informagdes oriundos de avaliagdes realizadas por terceiros. A veracidade, exatidao e atualidade

desses dados foram assumidas como corretas, ndo tendo sido objeto de verificagdo por parte da equipe responsavel pelo presente relatério.




4.2. PREMISSAS

Foram adotadas as seguintes premissas para avalia¢do de cada classe contabil:

4.2.1. Equipamentos, ferramentas, instalagdes e outros

Os ativos mdveis adquiridos entre 2022 e 2024 foram reavaliados utilizando-se indices de mercado publicados mensalmente pela FGV para os langamentos realizados em BRL e os indices de Precos
ao Consumidor (IPC) correspondentes aos langamentos realizados em outras moedas. A selegao dos indices levou em consideragao a categoria do ativo e sua variagao de custo no periodo avaliado,

assegurando a aderéncia dos valores ao mercado.
4.2.2. Edificagoes e benfeitorias

Para os iméveis, aplicou-se o INCC como fator de atualizagdo dos custos originais para os lancamentos realizados em BRL e os indices de Pregos ao Consumidor (IPC) correspondentes aos

langcamentos realizados em outras moedas. Esse indice reflete as variagdes nos custos de construgao e garante a compatibilidade dos valores atualizados com as condigdes de mercado.
4.2.3. Terrenos

Todos os terrenos foram mantidos pelo custo histérico do cliente, uma vez que ndo ha um indice especifico aplicavel para a atualizagéo desse tipo de ativo. No caso das avaliagdes realizadas para

os terrenos, os valores apurados em cada avaliagdo foram preservados.
4.2.4. Demais langamentos

Nos casos de ativos com mais de trés anos que néo foram avaliados por terceiros, bem como as obras em andamento, utilizou-se o valor residual contabil como aproximagao do valor justo, diante da

auséncia de avaliagdes especificas e da limitagdo de dados.

Ativos registrados com valor simbalico de R$ 0,01, usualmente correspondentes a sobras fisicas ou componentes residuais, foram tratados conforme os procedimentos gerais. Em razao das restricdes

de prazo, néo foi realizada cotagéo individual desses itens.




5. METODOLOGIA DE AVALIACAO
A metodologia aplicada seguiu procedimentos técnicos estabelecidos para garantir a mensuragao adequada dos ativos, conforme detalhado abaixo.
5.1. REPRODUGAO DE CUSTO

METODO DO CUSTO HISTORICO

Quando o valor do bem & determinado a partir da atualizagéo monetéria do seu custo de aquisi¢do, adota-se 0 método de custo histérico, com a apuragéo dos registros contabeis e a aplicagéo dos

indices especificos, geralmente usados por 6rgéos competentes oficiais.

A avaliagdo dos ativos da MARFRIG seguiu diretrizes técnicas e metodoldgicas alinhadas as melhores praticas de mercado, considerando a natureza e as especificidades dos bens avaliados. Os
principais pressupostos adotados foram:

= Critério de avaliagdo: Foi adotado 0o método do custo histdrico, com base na atualizagao das avaliagdes realizadas por terceiros para as unidades de cada empresa controlada. Os valores
atualizados foram rateados por unidade e/ou classe contabil. Para os demais ativos, os custos contabeis incorridos entre 2022 e 2024 foram atualizados por meio de indices especificos.

= indices de atualizagdo: Para os lancamentos incorridos em BRL, foram utilizados indices de mercado divulgados mensalmente pela Fundagao Getulio Vargas (FGV) para cada tipo de ativo.
No caso dos bens iméveis, utilizou-se o indice Nacional de Custo da Construgéo (INCC). J4 para os demais, foram considerados os indices de Pregos ao Consumidor (IPC) de cada moeda
divulgados pelo Banco Central dos respectivos paises.




5.2. DEPRECIAGAO DOS ATIVOS

Depreciagao linear

O calculo da depreciagéo dos ativos foi realizado utilizando-se o método de depreciagéo linear, o qual supde que o desgaste do bem se opera de maneira linear no tempo, diminuindo o valor do ativo

por um valor fixo a cada periodo, até que o valor liquido alcance o zero.
Esse modelo fornece o valor presente, depreciado, relativo a idade “x” da benfeitoria na época da avaliagéo, por meio da formula abaixo.

(n —x)
Kd =———Pd + Pr

Sendo:

Kd = coeficiente de depreciagao;

Pd = parcela depreciavel, na forma decimal;
Pr = parcela residual, na forma decimal;

n = vida util;

X = idade aparente.
5.2.1. Idade do bem ou idade operacional (x)

Os ativos que foram avaliados através de laudos de terceiros tiveram seus valores justos atualizados e foi aplicada a devida depreciagéo relativa considerando a data-base do laudo anterior e a data-
base do presente trabalho. Para os demais itens néo contemplados por essa avaliagéo, a idade dos bens foi baseada na data de aquisigéo constante no arquivo analitico do imobilizado enviado pela

administracdo da empresa.
5.2.2. Vida util estimada (n)

Segundo conceitos primarios de projeto mecanico, toda maquina é formada pela composigéo de elementos cujo conjunto, ao iniciar sua vida operacional, obedece a uma lei de decrescimento de sua

capacidade de trabalho, a qual & genericamente representada por trés ciclos, descritos a seguir.

= Amaciamento: ciclo de ajuste com perda de material, comumente seguido por uma melhora no funcionamento do conjunto.
= Operagdo: ciclo em que a maquina esta na sua capacidade normal de producéo e a perda de material em desgaste € lenta e desprezivel. No entanto, no decorrer do tempo denominado “vida

util operacional”, o conjunto vai perdendo seu rendimento até o ponto em que deve sofrer um recondicionamento parcial ou total, antes de um colapso irreversivel.




=  Colapso: nesse ciclo, a retirada do material ocorrida na fase de operacéo culmina no colapso, tornando a maquina irrecuperavel, e resta somente o que se denomina “estado ou valor residual’.

5.2.3. Valor residual (Pr)

O valor residual esta relacionado a vida util operacional do bem, representando a parcela do valor que ndo seré depreciada ao final dessa vida util, conforme indicado no quadro a seguir, por classe

de ativos:
CONTA CONTABIL VUE RV
Outros 13 5%
Terrenos, edificagdes e instalagdes 60 5%
Magquinas, equipamentos, méveis e utensilios 14 5%
Edificagbes e prédios 60 5%
Equipamentos de informatica 5 2%
Instalagdes 10 5%
Maéquinas e equipamentos 14 5%
Méveis e utensilios 13 2%
Veiculos 5 5%
Obras em andamento N/A N/A
) Terrenos N/A N/A




De acordo com os procedimentos técnicos aplicados e ap6s a realizagéo das diligéncias indispensaveis, os avaliadores determinaram os seguintes valores justos:

Empresa: Marfrig

Data-base: 31/12/2024

CONTA CONTABIL VUR RESIDUAL VALOR DE REPRODUGAO VALOR JUSTO MAIS-VALIA
Outros 10 R$ 583.712.527,82 | R$ 1.002.804.791,31 | R$ 671.893.442,87 | R$ 88.180.915,05
Terrenos, edificagbes e instalacdes 52 R$ 3.851.710.925,48 | R$ 5.006.944.049,01 | R$ 4.317.010.891,98 | R$ 465.299.966,50
Maquinas, equipamentos, moveis e utensilios 10 R$ 3.374.939.362,67 | R$ 6.750.962.737,66 | R$ 4.599.195.366,60 | R$ 1.224.256.003,93
Edificagdes e prédios 47 R$ 248.160.861,98 | R$ 124.747.104,88 | R$ 121.822.771,01 |-R$ 126.338.090,97
Equipamentos de informatica 3 R$ 7.838.587,72 | R$ 16.419.059,34 | R$ 8.671.011,02 | R$ 832.423,30
InstalagGes 6 R$ 106.795.037,66 | R$ 50.024.728,29 | R$ 49.987.230,80 |-R$ 56.807.806,85
Méaquinas e equipamentos 4 R$ 184.603.162,89 | R$ 322.250.208,89 | R$ 318.602.546,78 | R$ 133.999.383,89
Moveis e utensilios 6 R$ 5.189.885,30 | R$ 2.805.565,01 | R$ 2.697.073,34 |-R$ 2.492.811,96
Veiculos 1 R$ 993.922,30 | R$ 4.224.721,51 | R$ 4.122.966,05 | R$ 3.129.043,75
Terrenos N/A R$ 85.346.012,66 | R$ 47.699.762,04 | R$ 47.699.762,04 |-R$ 37.646.250,62
Obras em andamento N/A R$ 1.446.324.594,33 | R$ 1.488.722.282,76 | R$ 1.446.324.594,33 | R$ -
Total 28 R$ 9.895.614.880,81 | R$ 14.817.605.010,70 | R$ 11.588.027.656,84 | R$ 1.692.412.776,03
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GLOSSARIO
[ ]

A

ABL
Area bruta locavel.

ABNT
Associagdo Brasileira de Normas Técnicas.

Abordagem da renda
Método de avaliagdo pela converséo a valor
presente de beneficios econémicos esperados.

Abordagem de ativos

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

Abordagem de mercado
Método de avaliagdo no qual séo adotados
multiplos comparativos derivados de prego de
vendas de ativos similares.

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

Beneficios econdmicos futuros decorrentes de
ativos ndo passi veis de serem individualmente
identificados nem separadamente reconhecidos.

Amortizacao
Alocagédo sistematica do valor amortizavel de
ativo ao longo de sua vida Util.

Amostra
Conjunto de dados de mercado
representativos de uma populagao.

Anotagao de Responsabilidade Técnica (ART)
Refere-se a certificagdo de Engenheiros e
Arquitetos.

Aproveitamento eficiente

Aquele recomendavel e tecnicamente possivel
para o local, em uma data de

referéncia, observada a tendéncia
mercadoldgica nas circunvizinhangas,

entre os diversos usos permitidos pela
legislacao pertinente.

AreaBoma
Somatério de parte da area comum com a area
atil.

Area equivalente de construgio

Area construida sobre a qual é aplicada a
equivaléncia de custo unitario de construcéo
correspondente, de acordo com os postulados da
ABNT.

Areahomogeneizada

Avrea i, privativa ou construida com tratamentos
matematicos, para fins de avaliagao, segundo
critérios baseados no mercado imobiliario.

Area privativa

Area (til acrescida de elementos construtivos
(tais como paredes, pilares etc.) e hall de
elevadores (em casos particulares).

Areatotal de construgio

Resultante do somatério da area real privativa e
da area comum atribuidas a uma unidade
auténoma, definidas conforme a ABNT.

Area util

Area real privativa subtraida a area ocupada pelas
paredes e por outros elementos construtivos que
impegam ou dificultem sua utilizagéo.

Arrendamento mercantil financeiro

O que transfere substancialmente todos os
riscos € beneficios vinculados a posse do ativo,
o0 qual pode ou n&o ser futuramente transferido.
O arrendamento que néo for financeiro é
operacional.

Arrendamento mercantil operacional

O que ndo transfere substancialmente todos os
riscos e beneficios inerentes a posse do ativo. O
arrendamento que n&o for operacional é financeiro.

Ativo

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

Ativo imobilizado

Ativos tangiveis disponibilizados para uso
na produgao ou no fornecimento de bens
ou servicos, na locagéo por outros,
investimento, ou fins administrativos,
esperando-se que sejam usados por mais
de um periodo contabil.

Ativo intangivel

Ativo identificvel ndo monetario sem substéncia
fisica. Tal ativo € identificavel quando: a) for
separavel, isto &, capaz de ser separado ou dividido
da entidade e vendido, transferido, licenciado,
alugado ou trocado, tanto individualmente quanto
junto com contrato, ativo ou passivo
relacionados; b) resulta de direitos contratuais ou
outros direitos legais, quer esses direitos sejam
transferiveis quer sejam separaveis da entidade
ou de outros direitos e obrigagdes.

Ativo tangivel
Ativo de existéncia fisica como terreno, construgao,
maquina, equipamento, mével e utensilio.

Ativos nao operacionais

Aqueles n&o ligados diretamente as atividades de
operagao da empresa (podem ou néo gerar
receitas) e que podem ser alienados sem prejuizo
do seu funcionamento.

Ativos operacionais
Bens fundamentais ao funcionamento da empresa.

Avaliacao
Ato ou processo de determinar o valor de um ativo.

B

BDI (Budget Difference Income)

Beneficios e Despesas Indiretas. Percentual que
indica os beneficios e as despesas indiretas
incidentes sobre o0 custo direto da construgao.

Bem

Coisa que tem valor, suscetivel de utilizagéo ou
que pode ser objeto de direito, que integra um
patriménio.

Beneficios econémicos
Beneficios como receitas, lucro liquido, fluxo de
caixa liquido etc.

Beta

Medida de risco sistematico de uma agéo; tendéncia
do prego de determinada agao a estar correlacionado
com mudangas em determinado indice.

Beta alavancado
Valor de beta refletindo o endividamento na
estrutura de capital.

C

Campo de arbitrio
Intervalo de variagéo no entorno do




estimador pontual adotado na avaliagéo, dentro
do qual se pode arbitrar o valor do bem desde
que justificado pela existéncia de caracteristicas
proprias ndo contempladas no modelo.

CAPEX (Capital Expenditure)
Investimento em ativo permanente.

CAPM (Capital Asset Pricing Model)

Modelo no qual o custo de capital para qualquer
acdo ou lote de agdes equivale a taxa livre de
risco acrescida de prémio de risco
proporcionado pelo risco sistematico da agéo ou
lote de agdes em estudo. Geralmente utilizado
para calcular o Custo de Capital Préprio ou
Custo de Capital do Acionista.

CFC
Conselho Federal de Contabilidade.

Cédigos alocados

Ordenagéo numeral (notas ou pesos) para
diferenciar as caracteristicas qualitativas dos
iméveis.

Combinagéo de negécios

Unido de entidades ou negécios separados
produzindo demonstragdes contabeis de uma unica
entidade que reporta. Operagao ou outro evento por
meio do qual um adquirente obtém o controle de
um ou mais negocios, independente da forma
juridica da operacgéo.

Controlada

Entidade, incluindo aquela sem personalidade
juridica, tal como uma associagéo, controlada por
outra entidade (conhecida como controladora).

Controladora
Entidade que possui uma ou mais controladas.

Controle
Poder de direcionar a gestao estratégica politica
e administrativa de uma empresa.

CPC
Comité de Pronunciamentos Contabeis.

Custo

Total dos gastos diretos e indiretos necessarios a
produgao, manutengdo ou aquisicao de um bem em
uma determinada data e situagéo.

Custo de capital

Taxa de retorno esperado requerida pelo
mercado como atrativa de fundos para
determinado investimento.

Custo de reedigdo

Custo de reprodugéo, descontada a
depreciagéo do bem, tendo em vista o estado
em que se encontra.

Custo de reprodugao
Gasto necessario para reproduzir um bem, sem
considerar eventual depreciagao.

Custo de substituicao

Custo de reedigdo de um bem, com a mesma
funcéo e caracteristicas assemelhadas ao
avaliando.

Custo direto de produgéo
Gastos com insumos, inclusive mao de obra, na
produgédo de um bem.

Custo indireto de produgao

Despesas administrativas e financeiras,
beneficios e demais 6nus e encargos
necessarios a produgdo de um bem.

CVM
Comissédo de Valores Mobiliarios.

D

Dado de mercado
Conjunto de informagdes coletadas no mercado
relacionadas a um determinado bem.

Data-base
Data especifica (dia, més e ano) de aplicagéo
do valor da avaliagéo.

Data de emissao

Data de encerramento do laudo de avaliag&o,
quando as conclusdes da avaliagdo séo
transmitidas ao cliente.

DCF (Discounted Cash Flow)
Fluxo de caixa descontado.

D&A
Depreciagao e Amortizagao.

Depreciagao
Alocagdo sistematica do valor depreciavel de
ativo durante a sua vida Util.

Divida liquida

Caixa e equivalentes, posicéo liquida em
derivativos, dividas financeiras de curto e longo
prazo, dividendos a receber e apagar,
recebiveis e contas a pagar relacionadas a
debéntures, déficits de curto e longo prazo com
fundos de penséo, provisdes, outros créditos e
obrigagdes com pessoas vinculadas, incluindo
bdnus de subscri¢ao.

Documentagao de suporte
Documentacéo levantada e fornecida pelo cliente
na qual estdo baseadas as premissas do laudo.

E

EBIT (Earnings Before Interests and Taxes)
Lucro antes de juros e impostos.

EBITDA (Earnings Before Interests, Taxes,
Depreciation and Amortization)

Lucros antes de juros, impostos, depreciagéo e
amortizagao.

Empreendimento

Conjunto de bens capaz de produzir receitas por
meio de comercializagdo ou exploragdo econémica.
Pode ser: imobiliario (ex.: loteamento, prédios
comerciais/residenciais), de base imobiliaria (ex.:
hotel, shopping center, parques tematicos),
industrial ou rural.

Empresa
Entidade comercial, industrial, prestadora de servigos
ou de investimento detentora de atividade econdmica.

Enterprise value
Valor econdmico da empresa.

Equity value
Valor econdmico do patriménio liquido.

Estado de conservagao
Situagao fisica de um bem em decorréncia de
sua manutengéo.

Estrutura de capital

Composicdo do capital investido de uma
empresa entre capital proprio (patrimonio)
e capital de terceiros (endividamento).




F

Fator de comercializagao

Razéo entre o valor de mercado de umbem e
seu custo de reedicdo ou substituigao, que
pode ser maior ou menor que 1 (um).

FCFF (Free Cash Flow to Firm)
Fluxo de caixa livre para a firma, ou fluxo de
caixa livre desalavancado.

Fluxo de caixa

Caixa gerado por um ativo, grupo de ativos ou
empresa durante determinado periodo de tempo.
Geralmente o termo € complementado por uma
qualificacéo referente ao contexto (operacional,
ndo operacional etc.).

Fluxo de caixa do capital investido

Fluxo gerado pela empresa a ser revertido aos
financiadores (juros e amortizagdes) e acionistas
(dividendos) depois de considerados custo e
despesas operacionais e investimentos de capital.

Fracao ideal

Percentual pertencente a cada um dos
compradores (condéminos) no terreno e nas
coisas comuns da edificagéo.

G

Gleba urbanizavel

Terreno passivel de receber obras de infraestrutura
urbana, visando ao seu aproveitamento eficiente,
por meio de loteamento, desmembramento ou
implantagéo de empreendimento.

Goodwill
Ver Agio por expectativa de rentabilidade futura.

H

Homogeneizagao

Tratamento dos pregos observados, mediante a
aplicacéo de transformagfes matematicas que
expressem, em termos relativos, as diferencas
entre os atributos dos dados de mercado e os
do bem avaliando.

IAS (International Accouting Standard)
Normas Internacionais de Contabilidade.

IASB (International Accouting Standards
Board)
Junta Internacional de Normas Contabeis.

Idade aparente

Idade estimada de um bem em fungédo de suas
caracteristicas e estado de conservagéo no
momento da vistoria.

IFRS (International Financial Reporting
Standard)

Normas Internacionais de Relatérios
Financeiros, conjunto de pronunciamentos
de contabilidade internacionais publicados e
revisados pelo IASB.

Imoével

Bem constituido de terreno e eventuais
benfeitorias a ele incorporadas. Pode ser
classificado como urbano ou rural, em funcéo
da sua localizag&o, uso ou vocagao.

Imovel de referéncia
Dado de mercado com caracteristicas
comparaveis as do imovel avaliando.

Impairment
Ver Perdas por desvalorizagéo.

Inferéncia estatistica
Parte da ciéncia estatistica que permite extrair
conclusdes sobre a populagéo a partir de amostra.

Infraestrutura basica

Equipamentos urbanos de escoamento das aguas
pluviais, iluminagdo publica, redes de esgoto
sanitario, abastecimento de agua potavel, energia
elétrica publica e domiciliar e vias de acesso.

Instalagoes

Conjunto de materiais, sistemas, redes,
equipamentos e servigos para apoio operacional a
uma maquina isolada, linha de produgéo ou
unidade industrial, conforme grau de agregacéo.

IVSC
International Valuation Standards Council.

L

Liquidagao forgada

Condic&o relativa & hipétese de uma venda
compulsoria ou em prazo menor que a média de
absorgéo pelo mercado.

Liquidez

Capacidade de rapida converséo de
determinado ativo em dinheiro ou em
pagamento de determinada divida.

Loteamento

Subdiviséo de gleba em lotes destinados a
edificagdes, com abertura de novas vias de
circulagdo de logradouros publicos ou
prolongamento, modificagéo ou ampliagdo das
jé existentes.

Luvas

Quantia paga pelo futuro inquilino para

assinatura ou transferéncia do contrato de locagao,
a titulo de remuneragéo do ponto comercial.

M

Metodologia de avaliagao

Uma ou mais abordagens utilizadas na
elaboragéo de célculos avaliatérios para a
indicagao de valor de um ativo.

Modelo de regresséo

Modelo utilizado para representar determinado
fenémeno, com base em uma amostra, considerando-
se as diversas caracteristicas influenciantes.

Multiplo

Valor de mercado de uma empresa, agéo ou capital
investido, dividido por uma medida da empresa
(EBITDA, receita, volume de clientes etc).

N

Normas Internacionais de Contabilidade
Normas e interpretag6es adotadas pela IASB.
Elas englobam: Normas Internacionais de
Relatérios Financeiros (IFRS); Normas
Internacionais de Contabilidade (IAS); e
interpretacdes desenvolvidas pelo Comité de
Interpretacdes das Normas Internacionais de
Relatérios Financeiros (IFRIC) ou pelo antigo
Comité Permanente de Interpretacdes (SIC).

P

Padrao construtivo

Qualidade das benfeitorias em fungao das
especificagbes dos projetos, de materiais, execugdo e
mao de obra efetivamente utilizados na construgo.

Parecer técnico
Relatorio circunstanciado ou esclarecimento técnico,
emitido por um profissional capacitado e legalmente
habilitado, sobre assunto de sua especificidade.




Passivo

Obrigagao presente que resulta de
acontecimentos passados, em que se espera
que a liquidagao desta resulte em afluxo de
recursos da entidade que incorporam beneficios
econdmicos.

Patriménio liquido a mercado
Abordagem de ativos.

Perdas por desvalorizagéo (impairment)
Valor contabil do ativo que excede, no caso de
estoques, seu prego de venda menos o custo
para completa-lo e despesa de vendé-lo; ou, no
caso de outros ativos, seu valor justo menos a
despesa para a venda.

Pericia

Atividade técnica realizada por profissional com
qualificacdo especifica para averiguar e
esclarecer fatos, verificar o estado de um bem,
apurar as causas que motivaram determinado
evento, avaliar bens, seus custos, frutos ou
direitos.

Pesquisa de mercado

Conjunto de atividades de identificagéo,
investigacao, coleta, sele¢do, processamento,
analise e interpretacdo de resultados sobre
dados de mercado.

Planta de valores

Representagéo grafica ou listagem dos valores
genéricos de metro quadrado de terreno ou do
imével em uma mesma data.

Ponto comercial

Bem intangivel que agrega valor ao imével
comercial, decorrente de sua localizagéo e
expectativa de exploragdo comercial.

Populacao
Totalidade de dados de mercado do segmento
que se pretende analisar.

Prego

Quantia pela qual se efetua uma transagao
envolvendo um bem, um fruto ou um direito
sobre ele.

Prémio de controle

Valor ou percentual de um valor pro-rata de lote
de agdes controladoras sobre o valor pré-rata
de agdes sem controle, que refletem o poder do
controle.

Profundidade equivalente
Resultado numérico da diviséo da area de um
lote pela sua frente projetada principal.

Propriedade para investimento

Imével (terreno, construgdo ou parte de
construcé@o, ou ambos) mantido pelo
proprietario ou arrendatario sob arrendamento,
tanto para receber pagamento de aluguel
quanto para valorizagao de capital, ou ambos,
que n&o seja para uso na produgao ou
fornecimento de bens ou servigos, como
também para fins administrativos.

R

Rd (Custo da Divida)

Medida do valor pago pelo capital provindo de
terceiros, sob a forma de empréstimos,
financiamentos, captagdes no mercado, entre
outros.

Re (Custo de Capital Proprio)
Retorno requerido pelo acionista pelo capital
investido.

Risco do negdcio

Grau de incerteza de realizagdo de retornos
futuros esperados do negocio, resultantes de
fatores que nao alavancagem financeira.

S

Seguro

Transferéncia de risco garantida por contrato,
pelo qual uma das partes se obriga, mediante
cobranca de prémio, a indenizar a outra pela
ocorréncia de sinistro coberto pela apolice.

Sinistro
Evento que causa perda financeira.

T

Taxa de desconto

Qualquer divisor usado para a converséo de um
fluxo de beneficios econdmicos futuros em valor
presente.

Taxa interna de retorno

Taxa de desconto em que o valor presente do
fluxo de caixa futuro é equivalente ao custo do
investimento.

Testada
Medida da frente de um imével.

Tratamento de dados

Aplicagéo de operagdes que expressem, em
termos relativos, as diferengas de atributos entre
os dados de mercado e os do bem avaliando.

U

Unidade geradora de caixa

Menor grupo de ativos identificaveis gerador de
entradas de caixa que séo, em grande parte,
independentes de entradas geradas por outros
ativos ou grupos de ativos.

vV

Valor atual
Valor de reposigdo por novo depreciado em fungéo
do estado fisico em que se encontra 0 bem.

Valor contabil
Valor em que um ativo ou passivo é reconhecido
no balango patrimonial.

Valor da perpetuidade

Valor ao final do periodo projetivo a ser
adicionado no fluxo de caixa.

Valor de dano elétrico

Estimativa do custo do reparo ou reposicéo de pegas,
quando ocorre um dano elétrico no bem. Os valores
s&o tabelados em percentuais do Valor de Reposicdo
e foram calculados através de estudos dos manuais
dos equipamentos e da experiéncia em manutencéo
corretiva dos técnicos da Apsis.

Valor de investimento
Valor para um investidor em particular, baseado em
interesses particulares no bem em analise. No caso
de avaliagéo de negdcios, este valor pode ser
analisado por diferentes situagdes, tais como sinergia
com demais empresas de um investidor, percepgdes
de risco, desempenhos futuros e planejamentos
tributarios.




Valor de liquidagéo forgada

Valor de um bem colocado a venda no mercado
fora do processo normal, ou seja, aquele que

se apuraria caso 0 bem fosse colocado a venda
separadamente, levando-se em consideragéo os
custos envolvidos e 0 desconto necessario para
uma venda em um prazo reduzido.

Valor de liquidacao imediata
Igual ao Valor de Liquidagéo Forgada, mas
com percentual de liquidagdo mais agressivo.

Valor depreciavel

Custo do ativo, ou outra quantia substituta do
custo (nas demonstragdes contabeis), menos o
seu valor residual.

Valor de reposicao por novo

Valor baseado no que o bem custaria
(geralmente em relag&o a pregos correntes de
mercado) para ser reposto ou substituido por
outro novo, igual ou similar.

Valor de seguro

Valor pelo qual uma companhia de seguros
assume 0s riscos € nao se aplica ao terreno e
as fundagdes, exceto em casos especiais.

Valor de sucata

Valor de mercado dos materiais
reaproveitaveis de um bem, na condicéo de
desativagéo, sem que estes sejam utilizados
para fins produtivos.

Valor em risco

Valor representativo da parcela do bem que se
deseja segurar e que pode corresponder ao
valor méximo seguravel.

Valor em uso

Valor de um bem em condi¢des de operagéo no
estado atual, como uma parte integrante Util de
uma industria, incluidas, quando pertinentes, as
despesas de projeto, embalagem, impostos,
fretes e montagem.

Valor (justo) de mercado

Valor pelo qual um ativo pode ser trocado de
propriedade entre um potencial vendedor e um
potencial comprador, quando ambas as partes
tém conhecimento razoavel dos fatos relevantes e
nenhuma esta sob presséo de fazé-lo.

Valor justo menos despesa para vender
Valor que pode ser obtido com a venda de ativo
ou unidade geradora de caixa menos as
despesas da venda, em uma transagéo entre
partes conhecedoras, dispostas a tal e isentas
de interesse.

Valor maximo de seguro

Valor maximo do bem pelo qual é recomendavel
que seja segurado. Este critério estabelece que o
bem com depreciagdo maior que 50% devera ter o
Valor Maximo de Seguroigual a duas

vezes 0 Valor Atual; e aquele com depreciagao
menor que 50% devera ter o Valor Maximo de
Seguroigual ao Valor de Reposigao.

Valor presente
Estimativa do valor presente descontado de fluxos
de caixa liquidos no curso normal dos negécios.

Valor recuperavel

Valor justo mais alto de ativo (ou unidade
geradora de caixa) menos as despesas de
venda comparado com seu valor em uso.

Valor residual

Valor do bem novo ou usado projetado para
uma data, limitada aquela em que o mesmo se
torna sucata, considerando estar em operagéo
durante o periodo.

Valor residual de ativo

Valor estimado que a entidade obteria no

presente com a alienagdo do ativo, apds deduzir as
despesas estimadas desta, se 0 ativo ja
estivesse com a idade e condi¢ao esperadas
no fim de sua vida util.

Variaveis-chave
Variaveis que, a priori e tradicionalmente, séo
importantes para a formagao do valor do imével.

Variaveis independentes
Variaveis que ddo contetido ldgico a formagao
do valor do imédvel, objeto da avaliagao.

Variaveis qualitativas

Variaveis que nao podem ser medidas ou
contadas, apenas ordenadas ou
hierarquizadas, de acordo com atributos
inerentes ao bem (por exemplo, padrao
construtivo, estado de conservagéo e qualidade
do solo).

Variaveis quantitativas

Varidveis que podem ser medidas ou contadas
(por exemplo, area privativa, nimero de quartos
e vagas de garagem).

Variavel dependente
Variavel que se pretende explicar pelas
independentes.

Variavel dicotomica
Variavel que assume apenas dois valores.

Vida remanescente
Vida 0til que resta a um bem.

Vida util econdmica

Periodo no qual se espera que um ativo esteja
disponivel para uso, ou 0 nimero de unidades
de produgao ou similares que se espera obter
do ativo pela entidade.

Vistoria

Constatagéo local de fatos, mediante
observagoes criteriosas em um bem e nos
elementos e nas condi¢des que o constituem ou
o influenciam.

Vocacgao do imével

Uso economicamente mais adequado de
determinado imével em fungéo das
caracteristicas proprias e do entorno,
respeitadas as limitagdes legais.

W

WACC (Weighted Average Cost of Capital)
Modelo no qual o custo de capital é determinado
pela média ponderada do valor de mercado dos
componentes da estrutura de capital (préprio e
de terceiros).

WARA (Weighted Average Return on Assets)
Taxa média ponderada de retorno esperado
para os ativos e passivos que compdem a
companhia objeto de andlise, incluindo o
goodwill.
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