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SUMARIO EXECUTIVO

A CERVEJARIA TRES LOBOS LTDA — EM RECUPERAGAO JUDICIAL solicitou a elaboragio do
presente Laudo Econémico-Financeiro sobre a viabilidade do “Plano de Recuperagao Judicial”,
“Plano” ou simplesmente ‘PRJ” ao Economista BRUNO HENRIQUE RIBEIRO DE SOUZA, para

encaminhamento ao Exmo. Sr. Dr. Juiz de Direito da 22 Vara Empresarial de Belo Horizonte/MG.

Para elaborar este laudo, consideramos os seguintes aspectos destacados do Plano de

Recuperagao:

a) A TRES LOBOS é uma empresa nacional de capital fechado, sendo uma das principais
produtoras de cervejas artesanais/especiais e bebidas destiladas do pais, conhecida
por prémios alcancados desde sua inauguracdo, sendo condecorada a Melhor
Cervejaria do Brasil (Concurso Brasileiro de Cervejas — Blumenal/SC) e a Melhor
Cervejaria das Américas (Copa Cervezas) em 2019. Atualmente conta com cerca de 35
(trinta e cinco) trabalhadores diretos, 30 (trinta) terceirizados além de ser responsavel
pela geracdo de inUmeros empregos indiretos em diversos Supermercados, Padarias,
Bares e Restaurantes. Em 2019, superou a marca de 300 (trezentos) postos de trabalho.

b) A TRES LOBOS passa por uma crise econdmico-financeira que comprometeu o
adimplemento de suas obriga¢Bes, sendo necessdria a readequag¢dao das suas
atividades para dar continuidade as suas operagdes de forma a permitir o cumprimento
de seus compromissos e obrigac¢des, iniciando sua crise em dezembro de 2019, quando
eclodiu o notdrio incidente envolvendo a cerveja Belorizontina, um dos rétulos da
Backer, quando a TRES LOBOS foi relacionada a casos de crise nefroneural decorrente

de contaminacdo por dietilenoglicol (“Crise da Belorizontina”).

) Em 15 de JUNHO de 2023, a TRES LOBOS ajuizou, perante o Juizo de Direito da 22 Vara
Empresarial de Belo Horizonte/MG, um pedido de recuperacio judicial nos termos da
Lei de Faléncias e Recuperacdo de Empresas (Lei n®. 11.101/05) ("LFRE");

d) Em 19 de JUNHO de 2023, o Juizo da Recuperacdo Judicial deferiu o processamento da
Recuperacdo Judicial, nomeando como Administrador Judicial, DANTAS MEIRA E
ALBUQUERQUE ADVOGADOS ASSOCIADOS, representada pelo Sr. Dr. Alano Otaviano
Dantas Meira, com endere¢o a Avenida do Contorno, numero 6.777, Lourdes, Belo

Horizonte, MG, 30.110-110, como Administrador Judicial e determinando que este
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assinasse o Termo de Compromisso e apresentasse um relatorio sobre a situacdo da
empresa em 10 (dez) dias;

e) O Plano de Recuperacgdo Judicial tem por objetivo a reestruturagao das operac¢oes da
TRES LOBOS, buscando superar a crise econdmico-financeira em que se encontra e
reestruturar os seus negécios, de forma a permitir:

(i) Reperfilar e renegociar o pagamento aos seus credores, nos termos e condi¢des
apresentados no Plano a ser apresentado ao M.D. Juiz de Recuperacdo Judicial;

(ii) Geragdo de capital de giro e fluxo de caixa operacional necessarios ao
pagamento das dividas;

(iii)  Retornar a normalidade de suas atividades empresariais;

(iv)  Asua preservacdo como fonte de geracdo de riquezas, tributos e empregos;

(v) A preservagdo e efetiva melhora e recuperacdo do seu valor econdmico, bem
como de seus ativos tangiveis e intangiveis;

f) O Plano que sera apresentado cumpre com os requisitos contidos no Artigo 53, inciso
lIl da LFRE, uma vez que:

(i) E demonstrada a viabilidade econédmica da TRES LOBOS, bem como do Plano a
ser apresentado ao Juizo da Recuperagao;

(ii)  Sao demonstrados de maneira pormenorizada os meios de recuperagdo a serem
empregados;

(i) E acompanhado deste Laudo e Parecer Técnico demonstrando a viabilidade
econdmico-financeira do Plano e da empresa em recuperagao judicial;

(iv) E acompanhado também do Laudo de avaliagdo dos bens e ativos da empresa
assinado pelo contador Carlos Eduardo Soares Ferreira;

(v) Contém proposta clara e especifica para renegociacdo e pagamento aos

credores, sujeitos ao Plano de Recuperacao Judicial.

Dessa forma, a elaboragdo do presente Laudo EconGmico-Financeiro e emissdo de Parecer

Técnico tem por objetivos:

a) Analisar o Plano de Recuperacdo Judicial da TRES LOBOS que serd apresentado em
cumprimento ao Artigo 53 de LFRE, perante a 22 Vara Empresarial de Belo
Horizonte/MG;

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

Plano, conforme demonstrado no seu teor e nos anexos deste Laudo;
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) Demonstrar as medidas que serdo adotadas pela direcdo da TRES LOBOS, as quais
permitirdo a superac¢do das suas dificuldades financeiras;

d) Emitir um Laudo e Parecer Técnico sobre a empresa e o Plano, identificando a sua
viabilidade economico-financeira, tudo de acordo com que estabelece LFRE, em seu

artigo 53, incisos Il e Il

No item |, apresento aspectos introdutdrios desse Laudo bem como os objetivos deste trabalho,
incluindo um breve histérico e situacdo atual da empresa e das suas operacgoes e as razées da

crise econdmica pela qual passa.

No item Il, descrevo todos os aspectos principais do Plano de Recuperac¢do Judicial desenvolvido
pela empresa, a fim de demonstrar a capacidade da empresa em honrar com seus compromissos

e recuperar a sua saude financeira, incluindo também a proposta de pagamentos aos credores.
No item Ill, identifico os dados e as fontes de todas as informacdes recebidas e utilizadas.

No item IV, apresento a andlise da viabilidade econémico-financeira da empresa e do Plano, bem

como a emissdo de Parecer Técnico.
No item V, apresento as conclusdes e justificativas da viabilidade da empresa.

Apds a analise das informagGes apresentadas, da constatacao e da coeréncia dos demonstrativos
financeiros projetados (Anexo I1), da viabilidade econémico-financeira da TRES LOBOS e do Plano
a ser apresentado ao Juizo e, posteriormente, aos credores, emito um Parecer Técnico com o
seguinte teor: o Plano de Recuperagao que analisei e que devera ser apresentado ao Juizo e a
ser votado em Assembleia Geral de Credores é viavel econOmica e financeiramente,
considerando as razdes e os pressupostos de sua viabilidade, conforme expostos

detalhadamente neste Laudo e que atende aos interesses de todos credores e sécios da TRES

LOBOS.
Belo Horizonte, 15 de agosto de 2023
BRUNO HENRIQUE RIBEIRO DE SOUZA
ECONOMISTA
CORECON N2 7.500 - 102 REGIAO/MG
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I - INTRODUGAO E OBJETIVOS DO TRABALHO

Objetivo: elaborag¢do de Laudo de viabilidade econémico-financeira da TRES LOBOS, bem como

do Plano de Recuperacdo Judicial, com emissao de Parecer Técnico.

Este Laudo contém uma analise critica e comentarios a respeito do Plano de Recuperagao Judicial
e em relagdo as medidas que serdo adotadas pela TRES LOBOS, bem como a demonstra¢do da

viabilidade econ6mico-financeira da empresa e do Plano.

As proposicdes que compdem o Plano foram elaboradas pela dire¢do da TRES LOBOS e estdo de

acordo com as disposi¢cdes contidas na Lei de Faléncias e Recupera¢do de Empresas (LFRE).

A nossa andlise e elaborac¢do deste Parecer Técnico visa demonstrar a viabilidade econémico-
financeira da empresa e do Plano a ser apresentado ao Juizo da Recuperacdo, a capacidade de

pagamento a todos os seus credores e a recuperacio da satde financeira da TRES LOBOS.

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

concursais e extra concursais, até a extincdo desses passivos.
O referido Parecer e a conclusdo encontram-se nos itens [V e V.

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

efetuadas analises juridicas, auditorias ou levantamentos para a valida¢do destas informacdes.

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

consideradas como verdadeiras e acuradas.

Embora tirados de fontes confiaveis, ndo podemos dar nenhuma garantia nem assumir qualquer
responsabilidade legal pela precisdao de quaisquer dados, opinides ou estimativas fornecidas pela

administracdo da TRES LOBOS.
O elaborador deste documento nio faz parte do quadro de credores da TRES LOBOS.

N3o existe remuneracdo condicionada a nenhuma ac¢do, nem resulta das analises, opinides e

conclusdes contidas neste relatério ou de seu uso.
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Nenhuma parte deste relatério, principalmente suas conclusdes, podera ser divulgada para o
publico através de prospectos, anuncios, relacGes publicas, jornais ou qualquer outro meio de

comunicagdo sem o consentimento por escrito e a aprovagao do elaborador.

Este Laudo e Parecer Técnico sdo considerados pelo elaborador como documentos sigilosos,

absolutamente confidenciais.

1) LIMITAGOES DE ESCOPO DE ATUAGAO

Para fins das analises preparadas que basearam o conteldo deste Laudo, o elaborador realizou

as seguintes atividades:
° Desenvolvimento dos modelos de proje¢des financeiras, incluindo o entendimento das
premissas financeiras e operacionais adotadas para as projecdes financeiras;

. Entendimento, discussdo e modelagem dos fundamentos e das premissas de
pagamento do PRJ com os assessores juridicos da TRES LOBOS;
° Revisdo do plano de pagamento dos credores bem como da razoabilidade da origem

de seus recursos.

Para alcancar o objetivo deste trabalho, foram utilizados fatos histdricos, informacdes
macroecondmicas e de mercado, bem como informacGes financeiras, estimativas e projecoes
disponibilizados pela TRES LOBOS e por seus funciondrios, administradores e demais prestadores

de servicos.

Dentre os dados e informagdes utilizadas para elaboragdo deste Laudo, ha informacdes publicas
e informacdes fornecidas pela TRES LOBOS, que tém como objetivo proporcionar o
detalhamento necessdrio de suas operagdes, investimentos, estrutura de capital e capacidade

de geragao de caixa.

Este Laudo, sujeito as premissas e assunc¢des nele declaradas, pretende oferecer uma visdo da
capacidade financeira da empresa no ambito do PRJ, de modo a permitir a avaliacdo da

sustentabilidade e exequibilidade da continuagao das operac¢des da empresa.

N3o é atribuicdo do elaborador efetuar investigacdo independente e/ou procedimento de
auditoria, rever ou opinar sobre os Dados e Informacdes disponibilizadas pela TRES LOBOS. Ndo
houve validacdo ou diligéncia contabil, legal, mercadoldgica ou financeira independente dessas

fontes e, portanto, a veracidade e precisdo sdo de responsabilidade Unica e exclusiva dos
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administradores da TRES LOBOS. Desta forma, o elaborador nio assume qualquer
responsabilidade ou obrigacdo relacionada a exatidao, veracidade, integridade ou suficiéncia das

informacdes prestadas pela TRES LOBOS, as quais s3o de sua Unica e exclusiva responsabilidade.

Adicionalmente, o elaborador ndo assume qualquer obriga¢do de conduzir, como de fato nado
conduziu, qualquer inspecao fisica, juridica ou contabil a respeito das propriedades, instalagdes,
livros, registros, estoques ou acervos da TRES LOBOS, ou qualquer outra forma de investigacdo

independente, auditoria ou due diligence sobre as informacdes fornecidas a esse respeito.

O elaborador, igualmente, ndo assume qualquer responsabilidade pela corre¢do, suficiéncia,
consisténcia ou completude de qualquer das informag¢des apresentadas no PRJ, ndo podendo
ser responsabilizada por qualquer omissdao ou por quaisquer perdas e danos, diretos ou

indiretos, de qualquer natureza, que decorram do uso de informagdes contidas no PRJ.

O presente trabalho ndo devera ser interpretado por qualquer credor ou terceiro que tenha
interesse em celebrar negécio juridico com a TRES LOBOS como (i) qualquer forma de
recomendacdo de investimento, concessdo de crédito ou garantia de solvéncia, ou (ii) opinido
do elaborador em relacao a fatores e riscos que podem intervir na concretizacao das projecdes

e premissas econdmico-financeiras relacionadas a recuperacio judicial da TRES LOBOS.

O presente documento ndo pode ser entendido e/ou empregado como avaliagdo econémico-
financeira da TRES LOBOS para qualquer outra finalidade que ndo o restrito escopo de analise e
validagdo das premissas financeiras constantes do PRJ. A analise realizada sobre o PRJ é de
natureza estritamente econémico-financeira e, portanto, ndo engloba a sua validacdo sob o

aspecto legal, contdbil, tributario, fiscal, regulatdrio, concorrencial, dentre outras.

O elaborador nao sera responsavel por quaisquer perdas ou lucros cessantes sustentados por
qualquer credor ou terceiro interessado a qualquer titulo, que tenha baseado a tomada de
decisdes estratégicas com lastro no presente trabalho, seja para celebrar negécios com a TRES
LOBOS, ou mesmo, no tocante a aprovacdo do PRJ. A decisdo de voto de qualquer credor deve
ser tomada com base em suas proprias analises, recorrendo ao auxilio dos profissionais que

entender necessario para tanto.

Algumas das consideragdes descritas neste Laudo sao baseadas em eventos futuros que
representam a expectativa da TRES LOBOS e de seus administradores, consultores e demais

prestadores de servico, a época em que tais considera¢cdes foram elaboradas. Assim, os
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resultados apresentados neste Laudo representam meras projec¢des, razdao pela qual podem

diferir dos resultados que vierem a ser concretizados.

O elaborador reserva-se no direito de revisar as proje¢des aqui contidas a qualquer tempo,
conforme as varidveis econdmicas, operacionais e de mercado sejam alteradas, em razdo de
alteraces do PRJ, ou de demais condi¢des que provoquem mudancas nos fundamentos deste

estudo.

O elaborador ndo assume qualquer responsabilidade caso os resultados futuros difiram das
projecoes apresentadas no Laudo e nao oferece qualquer garantia em relagdo a tais estimativas.
O elaborador ndo sera responsavel por atualizar este relatério em relagdo a eventos e

circunstancias que possam ocorrer posteriormente a data de referéncia dele.

2) UM BREVE HISTORICO DA TRES LOBOS

ATRES LOBOS é um patriménio mineiro e teve sua histdria iniciada com a sua fundacdo em 2000,
tendo como sua atividade precipua a producdo e comercializagdo de cervejas

artesanais/especiais e bebidas destiladas.

Ao longo de suas mais de duas décadas de existéncia, sendo apresentada ao mercado com o
“nome fantasia” Cervejaria Backer, a TRES LOBOS se destacou como referéncia de qualidade no
setor ndo apenas no Estado de Minas Gerais, tendo importante e notdria participagao no cenario
nacional e mundial. Durante sua trajetéria, acumulou inUmeros prémios individuais aos rotulos
de sua extensa gama de produtos, até que o reconhecimento das apuradas técnicas de produgao
— tanto pelo publico quanto pela critica especializada — renderam a Backer, em 2019, o titulo de
“MELHOR CERVEJARIA ARTESANAL DO BRASIL”, honraria esta conquistada no Concurso Brasileiro
de Cervejas, ocorrido em Blumenau/SC, durante o Festival Brasileiro de Cerveja (maior festival
do setor no Pais, com mais de 30.000 visitantes). No mesmo ano de 2019 foi também agraciada
com o titulo de “MELHOR CERVEJARIA ARTESANAL DAS AMERICAS”, na Copa Cervezas de
América, um dos maiores e mais respeitados festivais de cerveja do continente, realizado em
Valparaiso, no Chile. Neste evento, houve a presenca de 350 cervejarias de toda a América e um
total de 1.844. A TRES LOBOS conquista naquele evento 7 medalhas (4 de ouro, 2 de prata e 1
de bronze). Isso demonstra inegavel know-how e qualidade de seus produtos, tornando-se lider
isolada em seu mercado, sendo inquestionavel o padrdo de qualidade, motivo pelo qual

conquistou o publico consumidor e a admiragdo de todo o seu setor de atuacgao.
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Iniciou suas atividades com uma pequena planta fabril e hoje, mantém um parque industrial com
setenta tanques de produgdo, além de viabilizar a implantacdo de um dos maiores e mais
modernos templos cervejeiros do pais, reconhecido ponto turistico da cidade de Belo Horizonte.
O crescimento da empresa ao longo dos anos foi exponencial e consistente. Em 2019, a visita
guiada na planta alcangou a marca de excepcionais oito mil pessoas por més. No mesmo ano,

superou a marca de 300 (trezentos) postos de trabalho.

As inovacBes da TRES LOBOS e sua vocagdo e pioneirismo ndo finalizaram por ai. A cervejaria
ampliou ainda mais seu portifdlio de produtos, langando suas duas marcas de bebidas destiladas:
Whisky Trés Lobos Single Malte e o Gin Lebbos Hop Dry, o primeiro gin nacional fabricado por
uma cervejaria, contendo lupulo em sua férmula. O Whisky puro malte conquistou a medalha
de ouro em um prestigioso concurso de Spirits, o LSC, London Spirit Competition, em 2019. O

Gin conquistou tantos outros prémios em concursos internacionais.

3) AS RAZOES DA CRISE ECONOMICO-FINANCEIRA DA TRES LOBOS

Em dezembro de 2019, quando atingiu o més de maior producdo, eclodiu o notério incidente
envolvendo a cerveja Belorizontina, um dos rétulos da Backer, oportunidade em que a TRES
LOBOS foi relacionada a casos de crise nefroneural decorrente de contaminagao por

dietilenoglicol (“Crise da Belorizontina”). A TRES LOBOS tratou de maneira proativa, respeitosa e

cooperativa na apuracio do ocorrido. Naquela época, a TRES LOBOS vivenciou o pior periodo de
sua histdria. “A Melhor Cervejaria do Brasil”, mesmo sem uma investigacdao adequada, e um
processo prévio de apuracao de efetiva responsabilizacdo —ainda em curso, por sinal — passou a
ser apontada amplamente pela midia como causadora da contaminacdo de pessoas,
oportunidade em que, em janeiro de 2020, foi ordenada, por 3 (trés) orgdos distintos —
Ministério da Agricultura, Pecudria e Abastecimento (“MAPA”), Agéncia de Vigilancia Sanitaria
(“Anvisa”) e Secretaria Nacional do Consumidor (“Senacon”) — a realizagdo de recall sem

precedentes no mundo cervejeiro e de proporg¢des milionarias.

Além do recall, a TRES LOBOS foi proibida de realizar qualquer fabricacdo de produto em seu
parque fabril. Logo apds, a Prefeitura de Belo Horizonte cassou as licencas ambiental e de
funcionamento da TRES LOBOS. Essa paralizagio das atividades industriais permaneceu por
quase DOIS ANOS E MEIOQ, de janeiro de 2020 a abril de 2022. Apés arduo periodo de inatividade,
apenas em novembro de 2021 foi permitida a retomada da producdo e, em abril de 2022, a

comercializagdo dos produtos.
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Durante o periodo de paralizacdo de seu parque industrial, com as finangas ja combalidas, a TRES
LOBOS ndo se manteve parada. Buscou diversas alternativas para suportar os custos de
manutengdo dos equipamentos, de sua mdo de obra e das exigéncias dos 6rgdos de controle,

sempre em nivel de cobranca superior ao praticado nas demais indUstrias do setor.

Para fazer frente a todas essas despesas e ter o minimo capital de giro necessario a produgao, a
Cervejaria valeu-se de empréstimos de investidores interessados no sucesso da retomada, por
acreditarem na forga da marca e no potencial do negdcio. Como alternativa a interdi¢do de seu
estabelecimento industrial e, obviamente, buscando viabilizar a atividade, gerando receitas,
postos de trabalho e subsisténcia da sociedade, firmou parceria com a Cervejaria Germania,
localizada no Estado de S&o Paulo, visando a producdo de quantidade determinada de cervejas
da marca “Capitdo Senra”, tendo sido elas fabricadas, mediante supervisdo da TRES LOBOS,
fabricadas no parque fabril da Cervejaria Germania. Ocorre que, ndo obstante a producdo e
comercializacdo fosse absolutamente regular, sob qualquer aspecto que se analisasse, quando
da introducdo das cervejas no mercado, a Backer sofreu novos ataques da midia, que retratou a
venda como se decorresse de uma producdo clandestina. Apds a producdo e inicio da
comercializagdo da referida cerveja, o Ministério Publico requereu a proibicio da
comercializagdo da cerveja, tendo sido deferido liminarmente pelo Juizo da 22 Vara Criminal da
Comarca de Belo Horizonte, sem qualquer oitiva ou pedido de esclarecimentos, mesmo estando
satisfeitas as rigidas exigéncias estabelecidas pelos agentes regulatdrios e fiscalizatérios para a

produgdo na Cervejaria Germania.

Pode-se interpretar dessa maneira, que a proibic3o vigente a época NAO alcangava t3o somente
o funcionamento da planta fabril da Backer, localizada em Belo Horizonte. A comogao social
albergada pelo Ministério Publico e parte dos juizos envolvidos — olvidando os aspectos técnicos

— inviabilizavam a prépria atividade.

Para consolidar um meio efetivo e consensual para o retorno das atividades, a Trés lobos
esclareceu e demonstrou ao Ministério Publico, autor da Ac¢do Civil Publica (“ACP”) (processo
5023755-58.2020.8.13.0024, 232 Vara Civel da Comarca de Belo Horizonte) na época em curso,
gue sem permitir a comercializagdo das cervejas produzidas regularmente, e sem definir critérios
de viabilidade da continuidade da atividade empresarial, seria impossivel algum desfecho
minimamente favoravel, pois, sem a preservagao da fonte produtiva, invidvel seria o pagamento

de qualquer auxilio ou indenizagdo futura.
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A TRES LOBOS de forma continua, passou a convidar cada uma das supostas vitimas e/ou
familiares para procedimentos de Mediacao, com objetivo de entender as reais necessidades e
os melhores meios de suprir os tratamentos/subsisténcia de cada uma delas até o julgamento
final das ag¢bes de indenizagdo. Com o avang¢o no tratamento da condi¢cdo das vitimas e o
arrefecimento do clamor popular, restou revogada, em 22 de abril de 2021, pelo Juizo da 22 Vara
Criminal, a medida cautelar de suspensdo das atividades comerciais da cerveja “Capitdao Senra”,
produzida pela Backer na Cervejaria Germania. No entanto, ja perto de sua data de vencimento,
a cerveja foi comercializada em valores inferiores ao praticado normalmente. Isso, somado aos
juros de utilizagdo de capital de terceiros por todo o periodo em que se manteve proibida a

comercializacdo, representou mais um significativo prejuizo a TRES LOBOS.

Na época, foi constatado que o mercado ndo rejeitou os produtos da TRES LOBOS. Toda a
producao foi absorvida rapidamente, e, mais, observou-se que a demanda era muito maior que
a capacidade de producgdo, naturalmente limitada em funcao daquele momento de retomada e

reduzido capital de giro.

A TRES LOBOS, com a certeza do atingimento do apice da capacidade produtiva, assim como em
2019, quando a produgdo ndo superada a demanda de mercado, fez necessario a busca por
investidores afim de garantir a retomada em grande escala de determinados rétulos. Entretanto,
as incertezas vividas apds a alternancia de governo sinalizada apds os resultados das elei¢cdes de
outubro de 2022, fez com que os investidores recuassem, cessando, ao menos por ora, os
aportes financeiros regulares. Em face desse descompasso financeiro, embora tentasse fazer

frente as suas obrigacdes, a TRES LOBOS n3o conseguiu cumprir todas elas.

Desta maneira, os reflexos da Crise da Belorizontina e a retragao do interesse dos investidores
em manter as parcerias diante do cendrio politico, comprometeram a situacdo da TRES LOBOS,
gue chegou ao insustentavel: capital de giro reduzido, producdo limitada e incapaz de gerar o
faturamento necessario para fazer frente as obrigacbes com fornecedores, instituicoes de

crédito, dentre outros.

4) ESCOPO DA LEI DE RECUPERACAO DE EMPRESAS EM CRISE E A VIABILIDADE ECONOMICA
DA TRES LOBOS
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4.1) CENARIO MACROECONOMICO ATUAL

A ata da reunido do Copom divulgada na reunido de junho/2023 trouxe uma mudanca
significativa de tom, em relagdo aos meses anteriores, apontando claramente para uma
flexibilizacdo na reducdo da taxa basica ja em agosto, uma vez que a maioria do comité ja vé
condig¢Bes, com inflagdo mais baixa e menor desvio de expectativas em relacdo a meta, que lhe
dariam confianga para iniciar, de forma contida, um ciclo de inicio de diminui¢do na taxa basica.
Com isso, a expectativa é que ocorra até o final de 2023 cortes suficientes para o fechamento da

taxa basicaem 12,00% a.a. no final do ano. Hoje a taxa bdsica se encontra no patamar de 13,75%.

Quanto a inflacdo, o Conselho Monetario Nacional (CMN) confirmou a meta de inflacdo em 3%

com intervalo de tolerdncia de 1,5 p.p.

No mercado de trabalho, a taxa de desemprego Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios
(PNAD) atingiu em maio, a taxa de 8,3%, recuando apds o fechamento de 8,8% no primeiro
trimestre. A populagdo ocupada cresceu nos setores formal e informal (0,4% e 0,7%,
respectivamente). Para o ano, é esperado segundo o BBA Brasil, encerramento em 8,0%. Dados
do Cadastro Geral de Empregados e Desempregados (CAGED), indicam criacdo média até o final
de 2023 de 155 mil vagas de emprego formal. Mesmo com o crescimento abaixo da expectativa
do mercado, que é a criagdo média de 190 mil vagas de emprego formal, a expectativa esta
dentro do necessario para a diminuicdo da taxa até o patamar dos 8%, indicando um mercado

de trabalho resiliente.

4.2) BOLETIM FOCUS — 30 de junho de 2023

a) Inflagdo: a previsdo da inflagdo caiu para este ano e para os préximos 3, com
expectativa de fechamento em 2023 em 4,98% e 2024 em 3,92%.

b) PIB: a projecdo para o PIB neste ano se manteve praticamente estavel em 2,19%. Para
2024 saiu de 1,22% para 1,28%.

) SELIC: como vimos anteriormente no item 4.1, a projecdo da taxa de juros basica da
economia brasileira (Selic) para este ano é de 12,00%. A estimativa para 2024 é de
9,50%.

d) Cambio: A estimativa para o délar em 2023 se manteve em RS 5,00 tendo leve queda

na projec¢ao para 2024.
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4.3) A VIABILIDADE ECONOMICO-FINANCEIRA

Em consonancia com as mais avang¢adas leis contemporaneas que cuidam de empresas em
circunstancias desfavoraveis, a LFRE possui como nucleo de suas disposi¢cdes o principio da

conservacao da empresa vidvel, na forma do seu Artigo 47.

A recuperacdo judicial de empresas insere-se no contexto econémico-normativo de protec¢ado aos
trabalhadores visando em ultima analise, a manutenc¢do da fonte produtora e dos empregos

diretos e indiretos gerados pela empresa em crise financeira.
Esse, alids, é o teor do artigo 47 da LFRE.

N3o ha davida de que a recuperacao judicial, hoje positivada no ordenamento juridico brasileiro,
apresenta-se como instrumento legitimo e necessario a preservac¢ao das empresas, refletindo o
art. 47 aos principios constitucionais de estimulo a atividade econdmica, justica social, pleno
emprego (art. 170, Il e VIII, Constituicdo Federal/1988) e fungdo social da propriedade (art. 59.
XXIIl, da Constituicdo Federal/1988).
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Na definicdo precisa do Prof. JORGE LOBO, o objetivo da recuperacdo judicial é: "(...)salvar a
empresa em crise que demonstre ser econémica e financeiramente vidvel, com a finalidade
precipua de manté-la empregadora de mdo-de-obra, produtora e distribuidora de bens e
servicos. E ao mesmo tempo, criadora de riquezas e de prosperidade, gerando impostos e, por

igual, ao mesmo tempo, respeitar os interesses dos credores".

Prossegue explicitando que, para salvar a empresa em crise é necessdrio observar o que se

chama "ética da solidariedade".

O prof. Manoel Justino Bezerra Filho, abordando o escopo primordial da recuperac¢do judicial,
lembra que “(...) a Lei, ndo por acaso, estabelece uma ordem de prioridade nas finalidades que
diz perseguir, colocando como primeiro objetivo a manutencgdo da fonte produtora’, ou seja, a
manutencdo da atividade empresarial em sua plenitude tanto quanto possivel, com o que haverad
possibilidade de manter também o emprego dos trabalhadores'. Mantida a atividade
empresarial e o trabalho dos empregados, serd possivel entdo satisfazer os 'interesses dos

credores”.

Ao mesmo tempo, o Prof. Fabio Ulh6a Coelho no seu livro "Comentarios a Lei de Faléncias e
Recuperacdo de Empresas" - Ed. Revista dos Tribunais, 122. edicdo, 2017, preconiza que a
viabilidade econdmico-financeira de empresas, deve também ser analisada a luz de vetores

especificos, tais como:
a) A importancia social das empresas no meio empresarial;
b) A mao de obra e a tecnologia empregadas;
c) O volume dos seus ativos e passivos;
d) O tempo de atividades; e
e) O porte econémico das empresas.

A TRES LOBOS, n3o obstante as inimeras dificuldades, vem conseguindo manter as suas
operagdes o que evidéncia, de forma incontroversa, portanto, a sua viabilidade e capacidade

operacional.

Feitos os ajustes necessarios com seus credores, sera possivel retomar a rota do crescimento e
da eficiéncia econ6mico-financeira, apoiada na sua excelente reputacdo e forte presenca no

segmento de cervejas artesanais/especiais e bebidas destiladas.
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E importante mencionar que a TRES LOBOS estd passando por uma crise momentanea e pontual,
plenamente passivel de ser resolvida, pela adocdo e implementacdo das medidas preconizadas

e expostas no Plano de Recuperacao, objeto de analise deste Parecer Técnico.
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Il — O PLANO DE RECUPERAGAO JUDICIAL
1) OS OBJETIVOS DO PLANO, OS PONTOS FUNDAMENTAIS E A SUA VIABILIZAGAO

O Plano de Recuperagdo Judicial elaborado pela diregdo da TRES LOBOS a ser apresentado ao
Juizo de Recuperagdo e aos seus credores, tem por objetivo a realizacdo de medidas que
objetivam a reestruturagdo de suas operagdes e a superac¢ao da crise econdmico-financeira, de

forma a permitir:

a) O reperfilamento do endividamento da TRES LOBOS mediante maximizag3o do valor a
ser pago aos credores;

b) A geracdo do fluxo de caixa operacional necessdrio ao pagamento das dividas;

) A geracdo de capital de giro e de recursos necessarios para a continuidade das
atividades da TRES LOBOS e do pagamento aos credores;

d) Manutencdo e crescimento do emprego dos trabalhadores;

e) A preservacdo dos interesses dos seus credores e dos seus sdcios;

f) A preservacdo da TRES LOBOS, sua fungdo social e o estimulo a atividade econdmica e
como fonte de geracao de bens e recursos para o pagamento aos seus credores;

g) A preservacdo da sua fungdo social e a efetiva melhora e recuperagao do seu valor
econdmico, bem como, dos seus ativos tangiveis e intangiveis;

h) Os objetivos do Plano poderdo ser atingidos também por meio das medidas previstas
no Artigo 50 da LFRE:
(i) Fixacdo de prazos e condi¢Oes especiais de pagamentos aos seus credores;
(ii) A obtencdo de novos financiamentos;
(iii)  Reestruturacdo societaria.

i) A possibilidade de voltar a ter uma estrutura de capital equilibrada;

j) A concentracdo e exercicio pleno de suas atividades, no setor de cervejas
artesanais/especiais e bebidas destiladas, no qual a empresa possui amplo

conhecimento e reputacdo e é referéncia de qualidade.

A TRES LOBOS devera, no prazo legal, apresentar um Plano de Recuperacdo Judicial cuja

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

O Plano de Recuperagdo visa equacionar a crise de caixa que a TRES LOBOS vem enfrentando, e
deverd delinear uma série de medidas essenciais para restabelecer as suas operagdes e voltar a

crescer.
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2) MEDIDAS DE RECUPERAGAO E PERSPECTIVAS OPERACIONAIS

O Plano de Recuperacdo da TRES LOBOS tem foco no segmento de cervejas artesanais/especiais

e bebidas destiladas.

Com a ado¢do das medidas mencionadas abaixo, sera possivel a retomada do crescimento da

TRES LOBOS apds a compatibilizagdo dos seus passivos via Recuperacdo Judicial:

(i) a possibilidade de reorganizacdo societaria da empresa;
(ii) a reestruturacdo do passivo da empresa, vinculada as garantias detidas pelos
credores; e

(iii) a preservacgao de investimentos essenciais para a continua¢do da empresa.

3) AESTRUTURA DO ENDIVIDAMENTO

Na data base a empresa apresenta o seguinte passivo sujeito a recuperacao:

| . VALOR(R$) = VALOR%
TOTAL 373 55.418.090,34  100,00%
CLASSE | - Trabalhistas 103 4.982.446,26 8,99%
CLASSE Il - Garantia Real 0 0,00 0,00%
CLASSE Il - Quirografarios 134 44.010.162,50 79,41%
CLASSE IV - ME e EPP 131 6.425.481,58 11,59%
NAQ SUJEITO 5 6.929.568,95

* Quadro Geral de Credores (QGC) estd com a data base de 15/06/2023 e sequem em processo
de revisdo e atualizactio por parte da empresa, habilitacdo e divergéncia pelos credores

4) PAGAMENTO DOS CREDORES TRABALHISTAS (CLASSE 1)
4.1) Os credores Trabalhistas Incontroversos: Os Créditos Trabalhistas Incontroversos serdo
pagos da seguinte forma, desde que:
(a) o valor correspondente a até 5 (cinco) saldrios-minimos, relativos a Créditos
Trabalhistas Incontroversos de natureza estritamente salarial e vencidos até 3 (trés)
meses anteriores a Data do Pedido, serdo pagos no prazo de até 30 (trinta) dias a contar

da Homologacao Judicial do Plano; e

Para verificar as assinaturas va ao site https://oab.portaldeassinaturas.com.br e utilize o cédigo 837E-9122-FF58-CE88.

Este documento foi assinado digitalmente por Bruno Henrique Ribeiro De Souza.
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(b) o valor restante, até o limite de 150 (cento e cinquenta) salarios-minimos por credor,
apds o pagamento da parcela referido no item (a) acima, serd pago em 12 (doze)

parcelas mensais e sucessivas, sendo que:

(i) a primeira parcela terd vencimento no prazo de 365 (trezentos e noventa e cinco
dias) a contar da Homologacgao Judicial do Plano, e as demais terdo vencimento

no ultimo dia util de cada um dos 11 (onze) meses consecutivos;

(ii)  em cada uma das 6 (seis) primeiras parcelas, o valor maximo de desembolso, por
parte da TRES LOBOS, sera de R$ 150.000,00 (cento e cinquenta mil reais), que
sera distribuido para pagamento dos Credores Trabalhistas titulares de Créditos

Trabalhistas Incontroversos na forma estabelecida no item (iv);

(iii) em cada uma das 5 (cinco) parcelas seguintes, apds as 6 (seis) parcelas iniciais
descritas no item (ii), o valor maximo de desembolso, por parte da TRES LOBOS,
serd de RS 200.000,00 (duzentos mil reais), que sera distribuido para pagamento
dos Credores Trabalhistas titulares de Créditos Trabalhistas Incontroversos na

forma estabelecida no item (iv);

(iv) em cada uma das 11 (onze) primeiras parcelas mencionadas nos itens (ii) e (iii)
acima, os pagamentos serao feitos do menor para o maior valor dos Créditos
Trabalhistas Incontroversos, e cada Crédito Trabalhista Incontroverso sera pago
em cota Unica, desde que ndo ultrapasse o valor maximo de desembolso
estabelecido nos itens (ii) e (iii) acima; e

(v)  ovalor dos Créditos Trabalhistas Incontroversos que sobejar, ou seja, o saldo
apods os pagamentos realizados de acordo com os itens (i), (ii) e (iii) acima, sera
pago na 12 2 (décima segunda) e ultima parcela, até o limite de 150 (cento e
cinquenta) saldrios-minimos por credor, sendo o valor que exceder o limite de

150 (cento e cinquenta) saldrios-minimos por credor sera pago na forma
estabelecida para pagamento dos credores quirografarios.

(c)  Ospagamentos realizados na forma estabelecida nesta Clausula acarretardo a quitagdo

plena, irrevogavel e irretratavel dos Créditos Trabalhistas.
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4.2) Os Créditos Trabalhistas Convertidos devem ser pagos da seguinte forma:

(a)  Os prazos para pagamento de cada Crédito Trabalhista Convertido tera inicio somente
ap6s o Ultimo dos seguintes eventos ocorrer: (i) a intimagdo da TRES LOBOS a respeito
do transito e julgado da respectiva sentenga condenatdria definitiva, homologatdria de
acordo, ou, se for o caso, homologatdria de calculo em execucgdo trabalhista; (ii) a
intimag3o da TRES LOBOS a respeito do transito e julgado da respectiva decisdo judicial
que determinar a inclusdo dos Créditos Trabalhistas Controvertidos na Lista de
Credores; e

(b)  Os Créditos Trabalhistas Controvertidos serdo pagos no prazo de 12 (doze) meses
contados da ocorréncia do ultimo dos eventos mencionados no item (a) acima, que
terad tido como termo inicial dos referidos pagamentos, aplicando-se a forma, inicio,
valores e todas as demais previsdes da Clausula 3.2, itens (a) e (b) acima; e

(c) Em qualquer hipdtese, o valor maximo de desembolso e inicio de pagamento
estabelecido na Clausula 3.2(b)(ii) e 3.2(b)(iii), sera aplicado a soma dos valores a serem
pagos a soma dos Créditos Trabalhistas Incontroversos e dos Créditos Trabalhista
Controvertidos que forem pagos em um determinado més.

4.3) A TRES LOBOS disponibilizou, como garantia do pagamento para Créditos Trabalhistas de
Saldrios e Verbas o imdvel de propriedade de terceiros, pelo mesmo ofertado por ato de
liberalidade, imével este ja ofertado e aceito nos autos da Ac¢do Civil Publica n? 5023755-
58.2020.8.13.0024 para esse fim, conforme acordo celebrado com o Ministério Publico de
Minas Gerais, anexado aqueles autos sob o ID n2 3846153151, onde o imdvel constituido
por uma area de terreno de 21.000 m2 (vinte e um mil metros quadrados), localizada no
perimetro urbano da cidade de Perdigdo, MG, objeto da matricula n2 45.472, do Cartdrio de
Registro de Imdveis da Comarca de Nova Serrana, MG, foi disponibilizado para o fim de
exclusivo de oferta-lo em garantia para a implementacdo de um plano de pagamento de
créditos trabalhistas, conforme decisdo homologatéria anexada aos mesmos autos sob o ID

n2 3991748138, ja transitada em julgado.

5) PAGAMENTO DOS CREDORES COM GARANTIA REAL (CLASSE I1)
5.1) Os credores com Garantia Real serdo pagos da seguinte forma, desde que:
(a) Havera, na Homologacdo Judicial do Plano, desdagio de 70% (setenta por cento) sobre

o valor do Crédito com Garantia Real; e
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(b)  Osaldo do Crédito com Garantia Real, apds a incidéncia do desagio, serd pago em uma
parcela Unica no primeiro dia Util do 1812 més, contados a partir do primeiro dia Util

imediatamente apds a Homologacao Judicial do Plano.

5.2) Os Credores com Garantia Real com Crédito com Garantia Real até o valor de RS 5.000,00
(cinco mil reais) poderdo optar por receber o valor do seu Crédito com Garantia Real de
forma integral, em parcela Unica, no primeiro dia util do 252 més, contados a partir do

primeiro dia util imediatamente apds a Homologacgao Judicial do Plano.

6) PAGAMENTO DOS CREDORES QUIROGRAFARIOS (CLASSE Il1)
6.1) Os credores Quirografarios serdo pagos da seguinte forma, desde que:
(a)  Havera, na Homologagdo Judicial do Plano, desagio de 70% (setenta por cento) sobre
o valor do Crédito Quirografario; e
(b) O saldo do Crédito Quirografario, apds a incidéncia do desagio referido na Clausula
5.3(a), serd pago em uma parcela Unica no primeiro dia util do 1812 més, contados a
partir do primeiro dia util imediatamente apds a Homologacdo Judicial do Plano.
(c)  Fornecedores Parceiros, assim compreendidos os fornecedores habituais e
indispensaveis a viabilidade da continuidade das atividades da TRES LOBOS, poderdo,
a cada pedido de fornecimento, acrescer o valor correspondente a até 5% (cinco por
cento) do valor da compra/pedido, limitado a RS 1.000,00 mil reais por pedido, como

compensacgao pelo desagio praticado, até o limite de seus créditos.

6.2) Pagamento as vitimas:

Em cumprimento ao Acordo da Agdo Civil Publica ou Acordo da ACP, homologado pelo Juizo da
232 Vara Civel da Comarca de Belo Horizonte/MG, no bojo da Ag¢do Civil Publica de n 5023755-
58.2020.8.13.0024, movida pelo Ministério Publico do Estado de Minas Gerais em face da TRES
LOBOS e outros, conforme Ids 9865256606 e 9870253805 dos referidos autos, fica estabelecido
gue para pagamento dos créditos reconhecidos em Acordos Individuais, sem prejuizo dainclusdo
de outros, apds analise individualizada em casos excepcionais, nos termos avengados no Acordo
da Acdo Civil Publica, ou decisao judicial transitada em julgado, poderdo as Vitimas optar pelo

recebimento integral de seus créditos, sem qualquer desagio/desconto, por intermédio do
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Fundo para Pagamento de Vitimas, instituido pela decisdo homologada em ID n? 2640321409

dos autos da Acgdo Civil Publica de n? 5023755-58.2020.8.13.0024, correspondente a 5% do

faturamento liquido da TRES LOBOS. Caso n3o pretendam receber os valores de seus créditos

por intermédio do Fundo para Pagamento de Vitimas, os créditos das vitimas que ndo optarem

pelo recebimento sem desagio por intermédio do Fundo para Pagamento de Vitimas receberdo

seus créditos nos termos estabelecidos para os demais credores quirografarios.

6.3) Os Credores Quirografarios com Crédito Quirografério até o valor de RS 5.000,00 (cinco mil

reais) poderdo optar por receber o valor do seu Crédito com Garantia Real de forma integral,

em parcela Unica, no primeiro dia util do 382 més, contados a partir do primeiro dia util

imediatamente apds a Homologacao Judicial do Plano.

7) PAGAMENTO DOS CREDORES ME E EPP (CLASSE IV)

7.1) Os credores ME e EPP serdo pagos da seguinte forma, desde que:

(a) Havera, na Homologacdo Judicial do Plano, desagio de 70% (setenta por cento) sobre o

(b)

(c)

valor do Crédito ME e EPP; e

O saldo do Crédito ME e EPP, apds a incidéncia do desagio referido na Cldusula 5.3(a),
serd pago em uma parcela Unica no primeiro dia util do 1812 més, contados a partir do
primeiro dia util imediatamente apds a Homologacao Judicial do Plano.

Fornecedores Parceiros, assim compreendidos os fornecedores habituais e
indispensaveis a viabilidade da continuidade das atividades da TRES LOBOS, poderdo,
a cada pedido de fornecimento, acrescer o valor correspondente a até 5% (cinco por
cento) do valor da compra/pedido, limitado a RS 1.000,00 mil reais por pedido, como

compensacdo pelo desagio praticado, até o limite de seus créditos.

7.2) Os Credores de ME e EPP com Crédito de ME e EPP até o valor de RS 5.000,00 (cinco mil

reais) poderdo optar por receber o valor do seu Crédito com Garantia Real de forma integral,

em parcela Unica, no primeiro dia util do 372 més, contados a partir do primeiro dia util

imediatamente apds a Homologacdo Judicial do Plano.
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Il - OS DADOS E AS FONTES DAS INFORMAGOES RECEBIDAS E UTILIZADAS

Para o efeito da:

a)

b)

Elaboragao do Laudo econdmico-financeiro sobre a viabilidade econdmico-financeira do
Plano e da empresa;

Para a emissao do Parecer Técnico sobre o Plano foram utilizados os dados e as seguintes

fontes de informacgao:

(i)

Plano de Recuperagdo Judicial da TRES LOBOS a ser encaminhado ao Juizo e aos seus
credores contendo a descricio das medidas a serem implementadas pela TRES
LOBOS;

Peticdo inicial encaminhada ao M.D. Juizo de Recuperacdo;

Parecer do Exmo. Sr. Dr. Juiz de Direito da 22 Vara Empresarial de Belo
Horizonte/MG, com o deferimento do pedido de Recuperacdo Judicial em 19 de
junho de 2023;

Breve Histérico e situacdo atual da TRES LOBOS contendo informacdes relevantes
que identificam as origens da crise financeira pela passaram, contendo a descri¢do
de todas as medidas a serem adotadas dentro do Plano de Recuperagdo;
Demonstrativos financeiros histéricos (DRE e FC);

Modelagem financeira e operacional, contendo resumo geral do Plano;

Deferimento no pedido de recuperacao judicial aprovado em 19 de junho de 2023.
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IV — ELABORAGAO DA ANALISE DE VIABILIDADE ECONOMICO-FINANCEIRA DA TRES LOBOS E
DO PLANO DE RECUPERAGAO JUDICIAL — EMISSAO DE PARECER TECNICO

Para efeito de elaboracdo e emissdo deste Parecer Técnico, foram analisadas cuidadosamente
todas as informagdes, os dados fornecidos e as medidas a serem implementadas no Plano,

destacando-se que:

a) Durante todo o periodo em que estiver sob Recuperacdo Judicial a direcdo e os sécios
da TRES LOBOS se comprometem a realizar todos os esforgos atuando como uma
administracdo profissional e independente, mantendo uma estrutura minima
necessaria para que a empresa deem continuidade nas suas operagdes, nos novos
niveis, de forma a poder cumprir com todos os compromissos citados no Plano, de
acordo com o cronograma de pagamentos e conforme apresentados nos
Demonstrativos Financeiros projetados;

b) A geracdo de caixa da TRES LOBOS, para pagamento aos credores estd baseada na
geracado de recursos e nas seguintes medidas:

(i) Geragdo dos fluxos de caixa operacionais pela continuidade das atividades
econdmicas através da producdo e comercializacdo de cervejas
artesanais/especiais e bebidas destiladas, e por decorréncia da sua
reestruturagdo operacional e financeira;

(ii)  Reperfilamento do seu endividamento com modificagdes no prazo, nos encargos

e na forma de pagamento aos credores.

1) DA VIABILIDADE ECONOMICO-FINANCEIRA DO PLANO
O Plano de Recuperagdo Judicial proposto é vidvel econémica e financeiramente, na medida que:

a) O cendrio macroeconémico projetado para 2023, considerando um crescimento
moderado do PIB, da ordem de 2,19%, diminuicdo da taxa de desemprego para cerca
de 8,00%, se mostra um cendrio favoravel para a recuperagdo das atividades do
segmento de cervejas artesanais/especiais e bebidas destiladas e consequentemente
promovendo aumento de consumo desses produtos, beneficiando a recupera¢do da

TRES LOBOS;
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b) A atividade econdémica nacional se mantém de certa forma estavel, com melhoria nos
indicadores de inflacdo, desemprego e expectativa de queda acentuada na taxa basica
de juros, apesar do ambiente politico ainda instdvel,

c) As medidas adotadas consideram:

(i) A renegociacdo e o reescalonamento do seu endividamento com os credores
reajustando valores, encargos e novas condi¢des de prazos de pagamentos;

d) As previsdes de continuidade das operacdes da TRES LOBOS, de 2023 a 2039, no
entender, sdo viaveis na medida que:

(i) Foram estimadas com base nas suas atividades operacionais anteriores ao “Caso
Belorizontina” (2019), entretanto agora em escala menor, a depender de
aporte/empréstimo para Fluxo de Caixa, adotando-se um critério conservador na
estimativa do crescimento das operagdes;

(i)  As medidas adotadas na TRES LOBOS irdo permitir ajustes nas suas operacdes,

tornando-as factiveis e reais.

Dessa forma, é opinido de que o Plano que esta sendo apresentado ao Juizo da Recuperagdo, em
meu entendimento, é vidvel aos niveis operacional e econémico-financeiro, dando seguranca
aos seus credores e acionistas, de que a TRES LOBOS tera condigdes de cumprir com os

compromissos assumidos no referido Plano.

2) DA VIABILIDADE ECONOMICO-FINANCEIRA DA TRES LOBOS

Entre os principios que regem a Lei n2. 11.101/2005, o mais relevante para fins de deferimento
da recuperacdo judicial é o principio da viabilidade econédmica das empresas, estabelecendo que
somente as empresas com reais possibilidades de soerguimento serd facultado o regime da
recuperacdo judicial. Para o Prof. Dr. Fabio Ulh6a Coelho (Comentarios a Lei de Faléncias e
Recuperacdo de empresas — Ed. Revista dos Tribunais — 2017), existem alguns critérios objetivos
que permitem identificar uma empresa economicamente viavel e, portanto, digna de receber o

beneficio legal da recuperacao judicial.

Sao as seguintes:

Parecer Técnico sobre PRJ da TRES LOBOS Pagina 25
Este documento foi assinadoEd@%illﬁthtéiP@j@@9%995&%@@&9@‘%8&%3' 2425, CEP 30130-976

Para verificar as assinaturas va ao site https://oab.portaldeassinaturas.com.br e utilize o cédigo 837E-9122-FF58-CES88.

Para verificar as assinaturas va ao site https://oab.portaldeassinaturas.com.br e utilize o cédigo 837E-9122-FF58-CE88.

Este documento foi assinado digitalmente por Bruno Henrique Ribeiro De Souza.



% ECONOMISTA BRUNO HENRIQUE RIBEIRO DE SOUZA
! CORECON N2 7.500 - 102 REGIAO/MG

ECONOMISTA

2.1) Importancia social da empresa no meio empresarial:

A TRES LOBOS possui um forte potencial econémico, com receitas brutas estimadas e projetadas
para 2023, no total de RS 13 milhdes, passando para RS 208 milhdes em 2039 e que é

consideravel para reerguer-se.

Além disso, conta com uma estrutura operacional para a retomada das suas operacgdes e que se
implementando com o Plano de Recuperagao, que se mostra adequado e compativel com a sua
atual situacdo, demonstra que a sua recupera¢do econOmica é vidvel e possivel, desde que

cumpridas as medidas preconizadas e apresentadas no Plano.

Ao mesmo tempo, a TRES LOBOS tem uma importancia social relevante para a economia
regional, pois é geradora de empregos diretos e indiretos, sendo que as suas atividades sdo
muito relevantes para o setor de Supermercados, Restaurantes, Bares, Padarias, entre outros,
bem como, para a sua equipe de colaboradores diretos, cujas familias dependem de suas

atividades.

2.2) Mao de obra e Tecnologia empregada:

A TRES LOBOS chegou a ter um elevado efetivo de pessoal, antes da crise financeira, superando
em 2019 300 (trezentos) postos de trabalho diretos, reduzindo-o na nova fase apds o “Caso
Belorizontina”. Anteriormente contava com um efetivo de pessoal, cujas familias dependem da

manutencgao das atividades da empresa, reduzindo-os sobremaneira para esta nova fase.

2.3) Tempo de atividades da TRES LOBOS:

A TRES LOBOS atua nesse mercado, ha mais de 20 (vinte) anos, com crescimento baseado no
mercado regional e nacional, além da expansdo do seu segmento de atuacdo e no
desenvolvimento de suas atividades no setor de cervejas artesanais/especiais e bebidas

destiladas.

2.4)  Porte Econémico:

A TRES LOBOS possui um portfélio e um conjunto de ativos (maquinas e equipamentos) e que as

colocam entre as maiores cervejarias artesanais do pais e das Américas.
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O total de ativos da empresa de forma consolidada em 30 de junho de 2023 em saldo contabil é
de RS 12.614.050 (doze milhdes e seiscentos e quatorze mil e cinquenta reais), sendo RS
1.260.867 (um milhdo duzentos e sessenta mil e oitocentos e sessenta e sete reais) de Mdveis e
Utensilios, RS 8.745.145 (oito milh3es setecentos e quarenta e cinco mil e cento e quarenta e
cinco reais) de Maquinas, Equipamentos e Ferramentas e RS 2.608.037 (dois milhdes seiscentos

e oito mil e trinta e sete reais) de Veiculos.

Considerando o porte econdmico da TRES LOBOS, que é significativo em seu setor, torna-se
importante a sua recuperac¢do, dado o seu tamanho, o volume de impostos que recolhe e o

numero de empregos que oferece.

Verifica-se, portanto, por todas essas razdes, que a TRES LOBOS ajustam-se perfeitamente ao
conceito de empresas viaveis, econdmica e financeiramente e que atuam em um importante
segmento de infraestrutura nacional, que é o segmento de portos, fazendo jus ao beneficio da

Recuperacao Judicial.

A recuperacdo econdmico-financeira da TRES LOBOS ird beneficiar todas as comunidades onde
atua, evitando-se assim, consequéncias e maleficios indesejaveis para os seus sdcios, credores e

colaboradores.
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V — CONCLUSAO
Apds essas consideragdes, € nosso parecer que:

O Plano de Recuperacdo Judicial da TRES LOBOS, que deverad ser apresentado ao Juizo da
Recuperacdo e aos Credores, demonstram no seu conjunto, a viabilidade econémico-financeira,

pois:

a) As proposicOes apresentadas aos credores sdo factiveis, reais e viaveis;

b) A geracdo recorrente das receitas operacionais e a renegociacdo de credores dos
valores a pagar, sdo consideradas como factiveis;

c) Os recursos disponiveis sdo suficientes para permitir o pagamento aos credores
aderentes ao Plano de Recuperacdo Judicial, ao longo do periodo de pagamentos
(2023 a 2039);

d) Demonstram a possibilidade de normalizacdo e continuacdo das atividades
operacionais da TRES LOBOS no segmento de producdo e comercializacdo de
cervejas artesanais/especiais e bebidas destiladas e tornando possivel a geracdo de
recursos e restabelecendo a sua capacidade de geracdao de receitas e por
consequéncia, do fluxo de caixa;

e) A continuidade das operagdes, a geracao de fluxo de caixa positivos e alienagdo dos
ativos, se provam mais que suficientes para o pagamento das suas operagdes;

f) O cenario apresentado no Plano de Recuperag¢do Judicial é melhor para os credores
do que uma possivel situa¢do de faléncia da TRES LOBOS. E economicamente melhor
e mais vantajoso para os credores, que a TRES LOBOS se mantenham em plena
atividade operacional e dessa forma, possam pagar as suas dividas com os credores;

g) As informacdes fornecidas e as medidas a serem adotadas no Plano de Recuperagao
Judicial, demonstram que a TRES LOBOS é vidveis econdmica e financeiramente,
ap6s terem passado por uma crise financeira;

h) Entendo que o Plano de Recuperagdo a ser apresentado esta bem estruturado,
identificando a adog¢do de uma série de medidas mercadoldgicas, operacionais e
financeiras, de forma a permitir a retomada das suas atividades operacionais,
considerando-se a expectativa de um crescimento gradual da economia mineira e

brasileira.

Dessa forma, apds a analise das informacgdes apresentadas, da constatacao da coeréncia dos

demonstrativos e proje¢des financeiras, da absoluta possibilidade e capacidade de
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pagamento aos credores e bem como, da viabilidade econ6mica da empresa, sou de parecer
que o Plano de Recuperacdo da TRES LOBOS a ser apresentado ao Juizo e aos credores é

viavel econdmica e financeiramente.

Belo Horizonte, 15 de agosto de 2023

BRUNO HENRIQUE RIBEIRO DE SOUZA
ECONOMISTA
CORECON N2 7.500 - 102 REGIAO/MG

Parecer Técnico sobre PRJ da TRES LOBOS Pagina 29
Este documento foi assinadoEd@%i‘mthéiP&j@@Qmﬂﬁme/ir&g@@g&gal 2425, CEP 30130-976

Para verificar as assinaturas va ao site https://oab.portaldeassinaturas.com.br e utilize o cédigo 837E-9122-FF58-CES88.

Para verificar as assinaturas va ao site https://oab.portaldeassinaturas.com.br e utilize o cédigo 837E-9122-FF58-CE88.

Este documento foi assinado digitalmente por Bruno Henrique Ribeiro De Souza.



ECONOMISTA BRUNO HENRIQUE RIBEIRO DE SOUZA
CORECON N2 7.500 - 102 REGIAO/MG

ECONOMISTA

VI - CONCLUSAO

Nada mais havendo a ser esclarecido, encerro o presente Parecer, que se compde de 34 (trinta

e quatro) folhas computadorizadas, fora os anexos de um sé lado, sendo a ultima folha datada.

Belo Horizonte, 15 de agosto de 2023
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ANEXOS
) Premissas e pressupostos utilizados nas proje¢des para os anos de 2019 a 2034,
1)} Premissas macroecondmicas;
) Demonstrativos Financeiros Projetados:
a) Demonstrativo de Resultados;
b) Fluxos de Caixa.
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ANEXO | — PREMISSAS E PRESSUPOSTOS UTILIZADOS NAS

PROJEGOES PARA OS ANOS DE 2023 A 2039

Descrevemos a seguir, detalhadamente, todas as condig¢des, hipdteses, premissas e pressupostos
que foram preparados pela TRES LOBOS e adotados na elaborac3o das projecdes e simulagdes

financeiras dos demonstrativos financeiros, de 2023 até o ano de 2039.

Este Parecer Técnico foi preparado pelo Economista Bruno Henrique Ribeiro de Souza a partir
dos demonstrativos financeiros histéricos e projetados elaborados pela direcdo da TRES LOBOS,

visando fornecer um maior e melhor entendimento sobre o modelo dos seus negdcios.

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

da empresa e auxilia-la no seu processo de recuperacdo judicial.

Os demonstrativos financeiros histdricos, os dados e informagdes necessarias, as premissas e
pressupostos adotados para a elaboracdo das proje¢cdes dos demonstrativos financeiros
consolidados (DRE, BP e Fluxos de Caixa), e demais demonstrativos financeiros auxiliares, foram
fornecidos pela controladoria da TRES LOBOS e foram objeto de analise critica sendo emitido um

Parecer Técnico sobre eles, apresentado no item IV deste Laudo.

As projecdes dos demonstrativos financeiros foram preparadas de acordo com as condi¢des do
mercado e da empresa, disponiveis na data de sua elaboragdo e poderdo sofrer variagées em

virtude de varios fatores internos e externos.

No decorrer do trabalho foram recebidas sugestdes e/ou complementacdo das informacdes que
se tornaram necessdrias ao aprofundamento e detalhamento da analise, chegando-se as

projecdes finais consideradas como factiveis pela controladoria da TRES LOBOS.

Foi desenvolvida uma modelagem econdmico-financeira construida especificamente para a

empresa, criadas a partir de um sistema econdémico-financeiro integrado e consolidado.

Ele deve refletir o mais proximo possivel a realidade do funcionamento contabil, organizacional
e operacional da empresa, de tal forma que as projecGes dos demonstrativos financeiros e
incluindo os demonstrativos dos fluxos de caixa, demonstrem o possivel e provavel

comportamento futuro das empresas, no seu processo de recuperagdo.
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1) MOEDA UTILIZADA E PERIODOS DE ANALISE

As projecdes financeiras anuais foram realizadas em termos reais (RS) para o periodo de 2023
até o ano de 2039, considerando as taxas de inflagao de 4,98% em 2023, 3,92% em 2024, 3,60%
em 2025 e 3,5% a partir de 2027, medidas pelo IPCA, conforme demonstrado no mapa de

premissas macroeconémicas.

2) MEMORIAS DE CALCULOS HISTORICOS E DAS PROJEGCOES

As premissas bdsicas, os dados e informac¢des histdricas necessdrias para a elaboragao das
projecOes, bem como as premissas e pressupostos do comportamento futuro das empresas,
foram fornecidas pela controladoria da TRES LOBOS, tendo como fundamento o Plano de

Recuperacdo Judicial (de 2023 a 2039).

Na modelagem financeira construida, as simulacGes das estratégias financeiras, operacionais e
administrativas da empresa, bem como o cronograma de pagamentos aos credores, foram

realizadas com base nos seguintes parametros basicos ("value drivers"):

a) Estrutura e comportamento dos custos e despesas operacionais em relagdo as receitas
liquidas (margem operacional/EBITDA);

b) Niveis do capital de giro e de investimentos (CAPEX) para manutengdo das operagdes
das empresas;

c) Depreciacdo, amortizagao dos ativos e novos investimentos;

d) Aliquotas de Imposto de Renda e de Contribuicdo Social (lucro real), realizando

aproveitamento do percentual de 30% do prejuizo anterior acumulado.

Os valores, as condi¢cdes e o escalonamento de pagamento aos credores estdo inseridos nesta

modelagem financeira.

3) AVALIACAO ECONOMICO-FINANCEIRA DA TRES LOBOS

Nesta secdo sdo apresentadas as projecoes da modelagem econémico-financeira da empresa

com condi¢des que, se confirmadas, demonstram a sua viabilidade econ6mico-financeira.
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Premissas de Projecao:

(i) Valores Nominais e em Reais (RS);

(i) Periodo de Projecdo: 2023 até 2039 (16 anos)

Os fluxos esperados para o negdcio, apds uma eventual aprovagao do PRJ, ainda estardo sujeitos
a eventuais altera¢Oes e incertezas naturais inerentes a natureza das proje¢des. Outros fatores
que podem comprometer o fluxo de caixa futuro do negdcio sdo: novas praticas contdbeis a
serem adotadas (Reforma Tributaria), planejamento tributario decorrente do tratamento fiscal
dado as transagdes subjacentes ao PRJ, entendimentos regulatdrios, interpretacdes legais, além

do préprio perfil dos débitos resultantes da AGC em um cenario de continuidade.

Nas subsecbes abaixo serdo exploradas (i) premissas macroecondémicas e (ii) premissas

operacionais

3.1) Premissas MacroeconGmicas

Nesta secdo sdo apontadas as premissas macroecondmicas e de demanda utilizadas para
fundamentar as projecdes econdmico-financeiras da TRES LOBOS. Sdo projetadas inflacdo,

indexadores de taxas de juros e projecao de demanda segmentada por tipo de produto.

a) Inflagdo - IPCA (%): para inflagdo foram utilizadas as proje¢des do indice de Precos ao
Consumidor Amplo ("IPCA") elaboradas pelo Banco Central (Relatdério Focus) e BBA
Brasil.

b) Indexadores - TR (%): para indexadores de taxas de juros sdo adotadas as premissas de
crescimento projetadas pela empresa. Compde a cesta de indexadores utilizada no PRJ
apenas a Taxa Referencial determinada pelo Banco Central do Brasil ("TR").

c) Impacto de Premissas Macroecon6micas: as premissas macroecondémicas acima
elencadas tém impacto sobre as projecGes operacionais da empresa, determinando a
evolucido de resultados da TRES LOBOS:

(i) IPCA afeta as projecBes operacionais através da correcdo monetaria de fluxos
financeiros ano a ano de acordo com a inflagdo;

(ii)  Indexadores de taxas de juros determinam condicdes de remunerac¢do dos créditos
listados na RJ e eventuais recursos de caixa e investimento disponiveis para a TRES

LOBOS. A taxa utilizada foi a Taxa Referencial (TR).
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3.2) Projecdes Operacionais

Nesta secdo sdo apontadas as projecdes operacionais e econdmico-financeiras da TRES LOBOS.
O objetivo desta secdao é, com base nas projecdes operacionais, apresentar o fluxo de caixa

disponivel para regularizagao do passivo da empresa.

3.3) Projecbes de Demanda — Receita Liquida Por Litro (RS/litro)

Para se estimar as projecdes de demanda, foram utilizadas as premissas de crescimento
fornecidas pela empresa. Dentre as projec¢bes utilizadas, destacam-se o volume previsto para
cada tipo de produto, além do ticket médio projetado. As receitas advindas da comercializagao
da Cerveja estilo Pilsen compdem a maior fonte de recursos operacionais da empresa,

estimando-se que representardo acima de 66% da Receita Operacional Liquida em 2023.

3.4) Impacto de Premissas de Demanda

As premissas de demanda demonstradas acima tém impacto sobre as proje¢Ges operacionais da

empresa, determinando a evolugdo de resultados da TRES LOBOS:

a) Premissas das projecdes de faturamento tem papel central na determinagao da projecao
de receitas e custos da empresa;

b) Proje¢do de Receita Operacional Bruta (RS Milhdes)

3.5) Projecdo de Tributos sobre Receitas (%/litro)

Para a projecdo dos tributos foram utilizadas as aliquotas médias de ICMS, ICMS-ST, IPI e

PIS/COFINS sobre todas as Receitas Brutas.

3.6) Projecdo de Custos e Despesas (RS)

A estrutura de custos e despesas da empresa é dividida em Custo Variavel (custos de matéria
prima, energia para fabricacdo de bebidas, embalagens, comissdes, frete, entre outros), Custos
Fixos (folha de pagamento, materiais, despesas de manutencdo, entre outros) e Custos Gerais e

Administrativos.
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3.7)  Projecdo de EBITDA (RS)

Estabelecida a estrutura de receitas e custos da TRES LOBOS, projeta-se um EBITDA negativo de
R$1.911.703 (um milhdo novecentos e onze mil e setecentos e trés reais) em 2023. J4 em 2024,
projeta-se um EBITDA de RS 5.139.929 (cinco milhdes cento e trinta e nove mil e novecentos e
vinte nove reais), crescendo até a RS 49 milhdes em 2039, quando a margem EBITDA serd de

26,5%.

3.8) Parcelamentos Tributdrios — Desembolso de Caixa (RS)

A projecdo de desembolso de caixa destinado aos parcelamentos tributdrios contém como
principais premissas a inclusdo dos tributos federais no parcelamento concedido as empresas
em Recuperacdo Judicial (84 meses), e os demais tributos conforme os parcelamentos vigentes

na empresa.

3.9)  Andlise da Viabilidade Econémico-Financeira

Conduzidas as andlises apresentadas no Laudo, sujeitas as premissas e assungdes nelas
expressadas, considero que o PRJ é vidvel sob a dtica econdmico-financeira e que, verificadas as
condicBes das premissas projetadas, as obrigacGes repactuadas junto aos credores poderdo ser

plenamente atendidas com os fluxos de caixa gerados pela TRES LOBOS.
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ANEXO Il - MAPA DE PREMISSAS MACROECONOMICAS
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ECONOMISTA BRUNO HENRIQUE RIBEIRO DE SOUZA
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ANEXO |1l - DEMONSTRATIVOS FINANCEIROS PROJETADOS

Demonstrativo de Resultado do Exercicio

DRE 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Receita Bruta RS 13.007.128 41.446.185 68,283.095 96,861.146  127.285.340 153.761.818
Receita Bruta YoY % 218,64% 64,75% 41,85% 31,41% 20,80%

(-} Impostos RS -2.312.627 -7.158.419  -11.793.583 -16.729.470 -21.984.215 -26.557.126
|(=) Receita Liquida RS 10.694.501  34.287.765  56.489.512  80.131.676  105.301.126 127.204.692
(-) Custo Varidvel RS -6.973.368  -22.314.404  -36.763.253  -52.149.523  -68.529.747  -82.784.541
(-] Comissties RS -371.634 -1.191.500 -1.963.011 -2.784.576 -3.659.214 -4,420.363
(-] Fretes RS -260.143 -828.924 -1.365.662 -1.937.223 -2.545.707 -3.075.236
[[:] Margem de Contribuigio RS 3.089.356 9.952.937 16.397.586 23.260.354 30.566.457 36.924.551 ]
% Margem Contribuigdo o 28,89% 29,03% 29,03% 29,03% 29,03% 29,03%

(-]} Custo Fixo RS -5.001.059 -4.813.009 -4.813.009 -4,813.009 -4.813.009 -4.813.009
|[=l EBITDA RS -1,911.703 5.139.929 11.584.577 18.447.345 25.753.449 32,111.542 |
EBITDA % -17,88% 14,99% 20,51% 23,02% 24,46% 25,24%

(-) Depreciagdo e Amortizagdo RS -511.634 -511.634 -511.634 -511.634 -511.634 -511.634
|[=1 EBIT RS -2.423.337 4.628.295 11.072.943 17.935.711 25.241.815 31.599.908 |
DRE 2029 2030 2031 2032 2033 2034
Receita Bruta RS 160.886.417 166.517.442 172.345.553 178.377.647 184.620.864 191.082.595
Receita Bruta YoY % 4,63% 3,50% 3,50% 3,50% 3,50% 3,50%

(-} Impostos RS -27.787.658 -28.760.227  -20.766.834 -30.808.674 -31.886.977 -33.003.021
|[=:I Receita Liguida RS 133.098.759 137.757.216 142,578,718 147.568.973 152.733.887 158.079.573 |
(-} Custo Varidvel RS -86.620.388 -89.652.101 -02.789.925 -96.037.572 -00.398.887 -102.877.848
[~} Comissdies RS -4.625.182 -4,787.063 -4,954.610 -5.128.022 -5.307.503 -5.493.265
(-) Fretes RS -3.217.728 -3.330.349 -3.446.911 -3.567.553 -3.692.417 -3.821.652
|[:] Margem de Contribuigio RS 38.635.461 39.987.702 41.387.272 42.835.826 44.335.080 45.886.808 |
¥ Margem Contribuigdo ¥ 29,03% 29,03% 29,03% 29,03% 29,03% 29,03%

(-) Custo Fixo RS -4.813.009 -4.813.009 -4.813.009 -4.813.009 -4.813.000 -4.813.009
|[=] EBITDA RS 33.822.452 35.174.693 36.574.263 38.022.818 39.522.071 41.073.799 ]
EBITDA % 25,41% 25,53% 25,65% 25,77% 25,88% 25,98%

(-) Depreciacdo e Amortizagdo RS -511.634 -511.634 -511.634 -511.634 -511.634 -511.634
|[=] EBIT RS 33,310.818 34.663.059 36.062.629 37.511.184 39.010.437 40.562.165 |
DRE 2035 2036 2037 2038 2039 2040
Receita Bruta RS 197.770.486 204.692.453 211.856.688 219.271.672 226.946.181 234.889.297
Receita Bruta YoY % 3,50% 3,50% 3,50% 3,50% 3,50% 3,50%

(-] Impostos RS -34.158.127 -35.353.662 -36.591.040 -37.871.726 -39.197.237 -40.569.140

| (=) Receita Liquida RS 163.612.358 169,338.791 175.265.649 181.399.946 187.748.944 194.320.157
(-} Custo Variavel RS -106.478.573 -110.205.323 -114.062.509 -118.054.697 -122.186.612 -126.463.143
(-) Comissies RS -5.685.529 -5.884.523 -6.090.481 -6.303.648 -6.524.276 -6.752.625
(-] Fretes RS -3.955.410 -4,093.849 -4,237.134 -4,385.433 -4.538.924 -4.697.786
[(=) Margem de Contribuigio RS 47.492.846  49.155.096  50.875.524  52.656.167  54.499.133  56.406.603 |
% Margem Contribuicio % 29,03% 29,03% 29,03% 29,03% 29,03% 29,03%

(-) Custo Fixo RS -4.813.009 -4.813.009 -4.813.009 -4.813.009 -4.813.009 -4.813.009
|[=:| EBITDA RS 42,679.838 44.342.087 46.062.516 47.843.159 49.686.125 51.593.594 |
EBITDA % 26,09% 26,19% 26,28% 26,37% 26,46% 26,55%

(-) Depreciagdo e Amortizagdo RS -511.634 -511.634 -511.634 -511.634 -511.634 -511.634
|[=] EBIT RS 42.168.204 43.830.453 45,550.882 47.331.525 49.174.491 51.081.960 |
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e Fluxo de Caixa

FLUXO DE CAIXA 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Raceita Bruta RS 13.007.128 41.446.185 68.283.095 96.861.146 127.285.340 153.761.818
Receita Bruta YoY % 218,64% 64,75% 41,85% 31,41% 20,80%

(-} Impostos RS -2.312.627 -7.158.419 -11.793.583 -16.729.470 -21.984.215 -26.557.126
!{:] Receita Liguida RS 10.694.501 34.287.765 56.489.512 80.131.676 105.301.126 127.204.692
(-} Custo Variawvel RS -6.973.368 -22.314.404 -36.763.253 -52.149.523 -68.529.747 -82.784.541
{-) Comissbes RS -371.634 -1.191.500 -1.963.011 -2.784.5786 -3.659.214 -4.420.363
(-} Fretes RS -260.143 -828.924 -1.365.662 -1.937.223 -2.545.707 -3.075.236
[(=) Margem de Contribuicio RS 3.089.356 9.952.937  16.397.586  23.260.354  30.566.457  36.924.551 |
% Margem Contribuigio % 28,89% 29,03% 25,03% 29,03% 29,03% 29,03%

(=) Custo Fixo RS -5.001.059 -4.813.009 -4.813.009 -4.813.009 -4.813.009 -4.813.009
E{:I EBITDA RS -1.911.703 5.139.929 11.584.577 18.447.345 25.753.449 32.111.542 |
EBITDA % -17,88% 14,59% 20,51% 23,02% 24,46% 25,24%

() Fundos Passivos (Vitimas) RS -1.469.128 -1.730.237 -2.824.476 -4.006.584 -5.265.056 -6.360.235
{-) Despesas Financeiras RS -523.461 -645.362 -69.489 o 0 0

{-) IR/CSLL RS 0 -540.568 -1.946.597 -3.315.132 -4.754.468 -6.007.042

(-) Pagto Passivo antes RJ RS -2.249.993 0 4} o 0 0

(-} Pagto Passivo pds RI RS 0 0 -1.050.000 -1.800.000 -2.029.683 0

{-) Pgto Passivo Tributario RS 0 0 -1.060.148 -2.120.296 -2.120.296 -2.120.296
(-) Despesas Com RJ RS -40.000 -500.000 -740.000 -980.000 -1.220.000 -4.120.000
F{:] Resultado de Caixa RS -6.194.285 1.723.762 3.893.868 6.225.333 10.363.945 13.503.965 ]
FLUXO DE CAIXA 2029 2030 2031 2032 2033 2034
Receita Bruta 160.886.417 166.517.442 172.345.553 178.377.647 18B4.620.864 191.082.595
Receita Bruta YoY % 4,63% 3,50% 3,50% 3,50% 3,50% 3,50%

{-) Impostos RS -27.787.658 -28.760.227 -29.766.834 -30.808.674 -31.886.977 -33.003.021
[{:] Receita Liquida RS 133.098.759 137.757.216 142.578.718 147.568.973 152.733.887 158.079.573 ]
(-} Custo Varidwvel RS -86.620.388 -89.652.101 -92.789.925 -96.037.572 -99.398.887 -102.877.848
(-} ComissBies RS -4.625.182 -4.787.063 -4.854.610 -5.128.022 -5.307.503 -5.483.265
(-) Fretes RS -3.217.728 -3.330.349 -3.446.911 -3.567.553 -3.692.417 -3.821.652

[{:] Margem de Contribuicio RS 38.635.4561 39.987.702 41.387.272 42.835.826 44.335.080 45.886.808 I
% Margem Contribuigdo % 29,03% 29,03% 29,03% 29,03% 29,03% 29,03%

(-} Custo Fixo RS -4.813.009 -4.813.009 -4.813.000 -4.813.009 -4,813.009 -4.813.009
E{:] EBITDA RS 33.822.452 35.174.693 36.574.263 38.022.818 39.522.071 41.073.799 |
EBITDA % 25.41% 25,53% 25,65% 35,77% 25,88% 25,88%
(-) Fundos Passivos (Vitimas) RS -6.654.938 -6.887.861 -7.128.936 -7.378.449 -7.636.694 -7.903.979
(-) Despesas Financeiras RS (4] 1] 4] o] (i} 0

(-} IRfCSLL RS -6.344.100 -6.610.497 -6.886.219 -7.171.591 -7.466.951 -1.772.648
(-) Pagto Passivo antes RI RS 0 [i] 0 0 0 0

[-) Pagto Passivo pds R RS 0 0 0 0 0 [t}

(-) Pgte Passivo Tributério RS -2.120.296 -2.120.296 -2.120.296 -1.060.148 0 a

{-) Despesas Com RJ RS 0 0 0 0 0 0

[[‘-] Resultado de Caixa RS 18.703.119 19.556.039  20.438.812 22,412,630  24.418.426 25.397.172
FLUXO DE CAIXA 2035 2036 2037 2038 2039 2040
Receita Bruta RS 197.770.486 204.692.453 211,856,688 219.271.672 226.946.181 234.889.297
Receita Bruta YoY % 3,50% 3,50% 3,50% 3,50% 3,50% 3,50%

[-) Impostos RS -34.158.127  -35.353.662  -36.501.040 -37.871.726 -30.197.237 -40.569.140
[{=} Receita Liquida R$ 163,612,358 169,338,791 175.265.649 181,399,946 187.748.944 194,320,157
(-) Custo Varidvel RS -106.478.573 -110.205.323 -114.062.509 -118.054.697 -122.186.612 -126.463.143
{-) Comissies RS -5.685.529 -5.884.523 -6.090.481 -6.303.648 -6.524.276 -6.752.625
[-) Fretes RS -3.955.410 -4.093.849 -4.237.134 -4.385.433 -4.538.924 -4,607.786
[{51 Margem de Contribuiga Qo RS 47.492.846 49.155.096 50.875.524 52.656.167 54,499, 132 56.406.603
% Margem Contribuigie % 29,03% 29,03% 29,03% 29,03% 29,03%  29,03%

(-) Custo Fixo RS -4.813.009 -4.813.009 -4.813.009 -4.813.009 -4.813.009 -4.813.009
[(=) eBiTDA R$ 42.679.838  44.342.087  46.062.516  47.843.150  49.686.125  51.593.504 |
EBITDA % 26,093 26,19% 26,28% 26,37% 26,46% 26,55%

(-} Fundos Passivos (Vitimas) RS -8.180.618 -8.466.940 -8.763.282 -9.069.997 -0.387.447 -9.716.008
() Despesas Financeiras RS o 0 [} (] 4] 1]

(-} IR/CSLL RS -8.089.045 -8.416.516 -8.755.449 -9.106.244 -9.469.316 -9.845.097
(-) Pagto Passivo antes RJ RS 0 0 0 0 0 0

(-) Pagto Passivo pos RJ RS 0 1] o o] -15.066.141 o

{-) Pgto Passivo Tributario RS 0 1] o (1] 0 0

(-} Despesas Com Rl RS Q 0 ] a [} ]

i{:] Resultado de Caixa RS 26.410.174 27.458.631 28.543.784 29.666.918 15.763.220 32.032.490
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ECONOMISTA

e Premissas Macroeconémicas

Nesta secdo sdo apontadas as premissas macroecondmicas e de demanda utilizadas para
fundamentar as projecdes econdmico-financeiras da TRES LOBOS. Sdo projetadas inflacdo,

indexadores de taxas de juros e projecao de demanda segmentada por tipo de produto.

o Inflagdo-IPCA (%): para inflagdo foram utilizadas as projecdes do indice de Pregos ao

Consumidor Amplo constantes no Relatdrio Focus do Banco Central do Brasil.

4,98%
0,
I 3,92% 3,60% 3,50% 3,50% 3,50% 3,50% 3,50% 3,50% 3,50% 3,50% 3,50% 3,50% 3,50% 3,50% 3,50% 3,50% 3,50%

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040

o Indexadores - TR (%): para indexadores de taxas de juros sdo adotadas as premissas
de crescimento projetadas pela empresa. Compde a cesta de indexadores utilizada

no PRJ apenas a Taxa Referencial determinada pelo Banco Central do Brasil (“TR”).

2,09% 2,09% 2,09% 2,09% 2,09% 2,09% 2,09% 2,09% 2,09% 2,09% 2,09% 2,09% 2,09% 2,09% 2,09% 2,09% 2,09% 2,09%

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040

e Impacto de Premissas Macroecon6micas

As premissas macroecondmicas acima elencadas tém impacto sobre as proje¢des operacionais

da empresa, determinando a evolucdo de resultados da TRES LOBOS.

o IPCA afeta as projecGes operacionais através da corre¢do monetaria de fluxos financeiros
ano a ano de acordo com a inflagdo;

o Indexadores de taxas de juros determinam condi¢des de remuneragdo dos créditos
listados na RJ e eventuais recursos de caixa e investimento disponiveis para a TRES

LOBOS.
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ECONOMISTA

e Projegdes Operacionais

Nesta secdo sdo apontadas as projecdes operacionais e econdmico-financeiras da TRES LOBOS.
O objetivo desta secdo €, com base nas projecOGes operacionais, apresentar o fluxo de caixa

disponivel para regularizacdo do passivo das Empresas.

o Projecdo de Demanda - Receita Liquida (RS Milhdes): para se estimar as projegdes de

demanda, foram utilizadas as premissas de crescimento fornecidas pela empresa.
Dentre as projec¢Oes utilizadas, destacam-se o volume previsto para cada estilo de
bebida, além do ticket médio por litro projetado. As receitas advindas da
comercializagdo do estilo Pilsen compdem a maior fonte de recursos operacionais da
Companhia, estimando-se que representardo 66% da Receita Operacional Liquida em

2023.
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’ g ’ J ’
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e Impacto de Premissas de Demanda

As premissas de demanda demonstradas acima tém impacto sobre as proje¢Ges operacionais da
empresa, determinando a evolucdo de resultados da TRES LOBOS: Premissas das projecdes de

faturamento tem papel central na determinacao da projecao de receitas e custos da empresa.

o Projecio de Receita Operacional Bruta (RS Milhdes)

7 7 7 4,7 2193 2269 2349
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. A )

127,3
96,9
68,3
41,4
13,0 .
-

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040

Parecer Técnico sobre PRJ da TRES LOBOS Pagina 42
Este documento foi assinadoEd@%illthhtéiP&j@@Q%ﬁﬁ&%efir&@@‘%g&%al 2425, CEP 30130-976

Para verificar as assinaturas va ao site https://oab.portaldeassinaturas.com.br e utilize o cédigo 837E-9122-FF58-CES88.

Para verificar as assinaturas va ao site https://oab.portaldeassinaturas.com.br e utilize o cédigo 837E-9122-FF58-CE88.

Este documento foi assinado digitalmente por Bruno Henrique Ribeiro De Souza.



b ECONOMISTA BRUNO HENRIQUE RIBEIRO DE SOUZA
" CORECON N2 7.500 - 102 REGIAO/MG

ECONOMISTA

o Projecdo de Tributos sobre Receitas (RS Milhdes): para a projecdo dos tributos foram

utilizados as aliquotas médias de ICMS, ICMS-ST, IPI e PIS/COFINS sobre todas as Receitas

Brutas.
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o Projecdo de Custos e Despesas (RS Milhdes): a estrutura de custos e despesas da

empresa é dividida em Custo Varidvel (custos de matéria prima, energia para fabrica¢do
de bebidas, embalagens, entre outros), Custo com Fretes e Comissdo, Custos Fixos (folha
de pagamento, materiais, despesas de manutencdo, entre outros) e Custos Gerais e

Administrativos.
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o Projecdo de Ebitda (RS): estabelecida a estrutura de receitas e custos da TRES LOBOS,

projeta-se um EBITDA negativo de R$1.911.703 (um milhdo novecentos e onze mil e
setecentos e trés reais) em 2023. J4 em 2024, projeta-se um EBITDA de RS 5.139.929
(cinco milhdes cento e trinta e nove mil e novecentos e vinte nove reais), crescendo até

a RS 49 milhdes em 2039, quando a margem EBITDA sera de 26,5%.
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b ECONOMISTA BRUNO HENRIQUE RIBEIRO DE SOUZA
& CORECON N2 7.500 - 102 REGIAO/MG

ECONOMISTA

o Parcelamentos Tributdrios — Desembolso de Caixa (RS Milhdes): a projecdo de

desembolso de caixa destinado aos parcelamentos tributdrios contém como principais
premissas a inclusdo dos tributos federais no parcelamento concedido as empresas em
Recuperacdo Judicial (84 meses), e os demais tributos conforme os parcelamentos

vigentes na empresa.

2,1 2,1 2,1 2,1 2,1 2,1
. I I I I I .
2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032
Parecer Técnico sobre PRJ da TRES LOBOS Pagina 44

Este documento foi assinadoEd@%illmthéiP&j@@9%99&%&&9@‘%8&33' 2425, CEP 30130-976

Para verificar as assinaturas va ao site https://oab.portaldeassinaturas.com.br e utilize o cédigo 837E-9122-FF58-CES88.

Para verificar as assinaturas va ao site https://oab.portaldeassinaturas.com.br e utilize o cédigo 837E-9122-FF58-CE88.

Este documento foi assinado digitalmente por Bruno Henrique Ribeiro De Souza.



ICP

Brasil

PROTOCOLO DE ASSINATURA(S)

O documento acima foi proposto para assinatura digital na plataforma Portal OAB. Para verificar as
assinaturas clique no link: https://oab.portaldeassinaturas.com.br/Verificar/837E-9122-FF58-CE88 ou va
até o site https://oab.portaldeassinaturas.com.br e utilize o codigo abaixo para verificar se este documento
é valido.

Caodigo para verificacao: 837E-9122-FF58-CE88

Hash do Documento
71806BB76AB74CES8DDB7E3A4AC126EOO09AAB6FF70ED71B3AEE33864564F72FDA

O(s) nome(s) indicado(s) para assinatura, bem como seu(s) status em 18/08/2023 é(sé&o) :

» BRUNO HENRIQUE RIBEIRO DE SOUZA (Signatario) -
015.167.896-01 em 18/08/2023 22:42 UTC-03:00
Tipo: Certificado Digital




