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1. SUMARIO EXECUTIVO

A companhia Comeércio de Alimentos Santa Cruz Ltda (CNPJ 02.846.188/0001-19), nome
fantasia Da Santa, € um supermercado localizado na Rua Santa Cruz 1851, bairro da Vila
Mariana, cidade de Sao Paulo (CEP 04121-002). Foi fundado em 1998 com o nome de
Sacolao Saude.

Em 2021, a empresa realizou investimentos com objetivo de ampliacdo e modernizacao de
sua loja, adequando-a ao conceito de empdrio, proporcionando melhor experiéncia de compra
e consumo. Tais investimentos foram realizados com recursos contratados através de
operagdes com instituicoes financeiras, projetando-se o pagamento dos empréstimos a partir
de aumento na receita oriundo da modernizagao da loja.

A receita, de 2021 para 2022, efetivamente apresentou crescimento, porém nao o suficiente
para que a empresa suportasse integralmente o compromisso financeiro. A empresa passou
a buscar alternativas para que conseguisse encarregar-se de seu passivo com a minimizagao
dos impactos sobre sua operagéo, empregados e fornecedores.

Desta forma, na data de 18/08/2023, a Empresa entrou com pedido de Recuperacao Judicial
conforme processo n°1114904-07.2023.8.26.0100 na 32 Vara de Faléncias e Recuperacdes
Judiciais do foro central civel da comarca de Sao Paulo/SP. O pedido foi deferido em
22/08/2023, data a partir da qual passou a contar o prazo de 60 dias para apresentacao de
seu Plano de Recuperacgao Judicial.

Neste contexto, a empresa solicitou a Grand Hill a elaboracao de laudo para verificagdo da
viabilidade econémico-financeira de sua operagao e sua respectiva adequacio ao fluxo de
pagamentos proposto em seu Plano. Para tanto, interpretamos as informacdes apresentadas
e identificarmos requisitos relevantes para emissdo de nossa opinido a respeito das
evidéncias verificadas.
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2. DEFINIGOES E INTERPRETAGOES

Os termos e expressbes abaixo sempre que utilizados, conforme apropriado neste
documento, terdo os significados que Ihes serdo atribuidos neste item. As definicdes sao
aplicaveis no singular e no plural, no género masculino ou no feminino, sem que, com isso,
observem alteracao de significado. A lista abaixo ndo prejudica outras definicdes que venham
a ser introduzidas ao longo de todo o documento.

i. “Processo”: Processo n® 1114904-07.2023.8.26.0100, perante a 32 Vara de Faléncias
e Recuperacdes Judiciais do foro central civel da comarca de Sao Paulo/SP, que trata
do Pedido de Recuperagao Judicial da Empresa Da Santa;

i. “Empresa’ ou “Da Santa” ou “Recuperanda”. Companhia “Comércio de Alimentos
Santa Cruz Ltda” (CNPJ 02.846.188/0001-19), nome fantasia Da Santa, supermercado
localizado na Rua Santa Cruz 1851, bairro da Vila Mariana, cidade de Sao Paulo (CEP
04121-002);

iii. “Plano” ou “PRJ”: Plano de Recuperacao Judicial elaborado pela Empresa para
apresentagdo no Processo conforme exigéncia da LFRE.

iv. “‘LFRE” ou “Lei 11.101”: Lei n°® 11.101 de 09 de fevereiro de 2005, que regula a
recuperacao judicial, a extrajudicial e a faléncia do empresario e da sociedade

empresaria.

v. “Laudo”: Refere-se ao presente Laudo de Avaliagdo Econémico-Financeira. E pega
textual propria que visa expor opiniao técnica e fundamentada a respeito do tema em
analise.
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3. QUALIFICAGAO E HABILITAGAO

GRAND HILL ®', pessoa juridica de direito privado, inscrita no CNPJ sob n°® 21.564.705/0001-
01, com sede na cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na rua Funchal, n® 418, 35°
andar, CEP: 04.551-060, € um escritorio de consultoria e estudos técnicos na area econémico-
financeira. Pautando sua atuacao pela exceléncia, aplica a exclusiva metodologia Visao
Perene® no desenvolvimento de solugdes failor made em reorganizagdes societarias,
governanga corporativa, estratégia, estruturacdo de funding e complexos processos de
mudanca, tendo como premissa que a longevidade, em ultima instancia, € o principal objetivo
das organizagdes.

Técnicos Responsaveis:

Fabio Alexandre Siebert, Contador, inscrito no CRC SC-014499/0-4 TPR, poés-graduado em Contabilidade
Gerencial e Auditoria (1995) pela FURB, especializado em Contabilidade Gerencial, Auditoria e Analises
Econdmico-Financeiras de Empresas, especializagdes nos Estados Unidos pela Baldwin Wallace University de
Cleveland (OH) e Siena College de Albany (NY), e-mail fsiebert@grandhill.eu.

Marcello Chromiec Lauer, Administrador de Empresas inscrito no Conselho Regional de Administragéo do Parana
sob n° 9.917, no Cadastro de Auxiliares da Justica do Tribunal de Justica do Parana - CPF n° 961.543.069-20 e
Perito Judicial habilitado através de Certiddo CRA/PR n° 009/2015, e-mail mlauer@grandhill.eu.
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4. DISCLAIMER

Este documento ndo deve ser manuseado ou distribuido em partes. Os resultados contidos
neste material foram elaborados a pedido da empresa, porém esta e seus administradores (i)
nao interferiram, limitaram ou dificultaram, de qualquer forma, nosso acesso e nossa
capacidade de obter e utilizar as informagdes, documentos ou metodologias necessarios para
produzir o Relatorio, (i) ndo determinaram as metodologias utilizadas para a elaborac&o da
analise ou (iii) restringiram, de qualquer forma, nossa capacidade de determinar as
conclusdes apresentadas de forma independente neste Relatério.

As informacgdes fornecidas pela empresa foram utilizadas como base para a realizagao dos
estudos presentes neste documento. Confiamos que estas sejam verdadeiras, completas e
precisas em todos os seus aspectos relevantes.

Chegamos a uma conclusédo final com base nos resultados de toda a analise realizada,
considerada como um todo, e ndo chegamos a conclusbes baseadas em, ou relacionadas a
qualquer dos fatores ou métodos de nossa analise tomados isoladamente.

Desse modo, acreditamos que nossa analise deve ser considerada como um todo e que a
selecao de partes da nossa analise e fatores especificos, sem considerar toda a nossa analise
e conclusdes, pode resultar em um entendimento incompleto e incorreto.

Este documento foi elaborado pela Grand Hill através de sua equipe de profissionais. Estes
nao tém inclinagcdo pessoal em relagdo aos temas abordados neste relatério e tampouco
auferem qualquer vantagem com os resultados aqui apresentados, ndo havendo assim
qualquer conflito de interesses que impega a preparagdo deste estudo. As opinides e
conclusdes expressas no presente relatério foram baseadas em dados, diligéncias, pesquisas
e levantamentos verdadeiros e apropriados. Os honorarios profissionais da Grand Hill ndo
estdo ou estiveram, de forma alguma, sujeitos as conclusdes e opinides manifestadas neste
relatorio.
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5. OBJETIVO

Demonstracdo e verificagao, nos termos da LFRE, da viabilidade econémico-financeira da
Empresa em um futuro previsivel para adequagéo do fluxo de pagamentos previsto em seu
Plano de Recuperacgao Judicial.

6. OBJETO DE EXAME

Os exames foram realizados com base nas informagdes econémico-financeiras fornecidas
pelo Da Santa, contemplando demonstragées contabeis consolidadas matriz e filial de 2020 a
31/07/2023.

7. REFERENCIA NORMATIVA

As normas internacionais de contabilidade, International Accounting Standard, IAS,
atualmente denominadas International Financial Reporting Standards, IFRS, sdo um conjunto
de pronunciamentos contabeis internacionais publicados pelo International Accounting
Standards Board, IASB, ou Conselho de Normas Internacionais de Contabilidade.

Trata-se de regras, fundamentos e principios que unificam os padrdes contabeis. As normas
sao compostas de principios que definem os critérios de contabilizagdo de determinadas
contas. Existem diferentes pronunciamentos que vao definir os critérios para as contas e,
gracgas a eles, contadores de todo o0 mundo realizardo langamentos e registros da mesma
forma.

No Brasil, a regulamentagéo contabil é realizada através do Comité de Pronunciamentos
Contabeis (CPC), responsavel por emitir pronunciamentos chamados de Normas Brasileiras
de Contabilidade (NBC), que trazem orientagdes e interpretagdes sobre o tema.

No caso em analise, aplica-se a seguinte norma:

PRONUNCIAMENTO TECNICO CPC 00 (R2) — ESTRUTURA CONCEITUAL PARA
RELATORIO FINANCEIRO, aprovado pela Coordenadoria Técnica do Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPC) em 01/11/2019 de acordo com as disposi¢cdes da
Resolugdao CFC n° 1.055/05 e alteragdes posteriores. O Pronunciamento foi elaborado a partir
do Conceptual Framework for Financial Reporting e sua aplicagdo, no julgamento do Comité,
produz reflexos contabeis que estdo em conformidade com o documento editado pelo IASB.

PRONUNCIAMENTO TECNICO CPC 26 (R1) - APRESENTAGAO DAS DEMONSTRAGOES
CONTABEIS, aprovado pela Coordenadoria Técnica do Comité de Pronunciamentos
Contabeis (CPC) em 02/12/2011 de acordo com as disposicoes da Resolugao CFC n°
1.055/05 e alteragdes posteriores. O Pronunciamento foi elaborado a partir do IAS 1 —
Presentation of Financial Statements (BV2011), emitido pelo International Accounting
Standards Board (IASB) e sua aplicagao, no julgamento do Comité, produz reflexos contabeis
que estao em conformidade com o documento editado pelo IASB.

PRONUNCIAMENTO TECNICO CPC 03 (R2) — DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS DE
CAIXA, aprovado pela Coordenadoria Técnica do Comité de Pronunciamentos Contabeis
(CPC) em 03 de setembro de 2010, de acordo com as disposi¢coes da Resolugdo CFC n.°
1.055/05 e alteragdes posteriores. O Pronunciamento foi elaborado a partir do IAS 7 —
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Statement of Cash Flows (BV2010), emitido pelo International Accounting Standards Board
(IASB) e sua aplicagao, no julgamento do Comité, produz reflexos contabeis que estdo em
conformidade com o documento editado pelo IASB.

8. FUNDAMENTAGAO TEORICA
8.1 DEMONSTRAGAO DE RESULTADOS

O CPC 26 (R1) (2011) tem como objetivo:

“definir a base para a apresentagcdo das demonstragcbes contabeis,
para assegurar a comparabilidade tanto com as demonstracbes
contabeis e de periodos anteriores da mesma entidade quanto com as
demonstragdes contabeis de outras entidades. Nesse cenario, este
Pronunciamento estabelece requisitos gerais para a apresentagao das
demonstracées contabeis, diretrizes para a sua estrutura e o0s
requisitos minimos para seu conteudo.”

Utilizada no presente relatério nos contextos da verificacdo de viabilidade e da projecdo
operacional da Empresa, a Demonstragdo do Resultado, segundo o pronunciamento, deve
incluir, no minimo, as seguintes rubricas:

“(a) receitas, apresentando separadamente receita de juros calculada
utilizando o método de juros efetivos;

(---)
(d) tributos sobre o lucro;
(.--)

(f) em atendimento a legislagao societaria brasileira vigente na data de
emissdo deste Pronunciamento, a demonstracdo do resultado deve
incluir ainda as seguintes rubricas:

(i) custo dos produtos, das mercadorias e dos servigos vendidos;
(ii) lucro bruto;

(i) despesas com vendas, gerais, administrativas e outras
despesas e receitas operacionais;

(iv) resultado antes das receitas e despesas financeiras;
(v) resultado antes dos tributos sobre o lucro;

(vi) resultado liquido do periodo.”

Segundo o CPC 00 (R2) (2019), “receitas (despesas) sdo aumentos (redug¢des) nos ativos, ou
redugbes (aumentos) nos passivos, que resultam em aumentos (redugdes) no patriménio
liquido, exceto aqueles referentes a contribuicbes de detentores de direitos sobre o
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patrimonio”. Estas rubricas, que devem estar detalhadas na Demonstracao de Resultados,
representam o desempenho financeiro da entidade.

8.2 DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS DE CAIXA

O CPC 03 (R2) (2010), por sua vez, tem como objetivo:

“requerer a prestagao de informagbes acerca das alteragbes historicas
de caixa e equivalentes de caixa da entidade por meio de
demonstracdo dos fluxos de caixa que classifique os fluxos de caixa
do periodo por atividades operacionais, de investimento e de
financiamento”.

A demonstracao dos fluxos de caixa, segundo o pronunciamento, fornece um panorama da
estrutura financeira da entidade, evidenciando as mudancas em seus ativos liquidos e sua
capacidade de adaptacao as circunstancias e oportunidades. Além disso, 0 demonstrativo €
util também na avaliagdo da capacidade futura de geragéo de caixa de uma companhia e na
comparacgao entre diferentes entidades, reduzindo efeitos gerados pela utilizagdo de critérios
contabeis diferentes.

Em sua construgcdo, a demonstracdo prevé que sejam consideradas as atividades
operacionais, as atividades de investimento e as atividades de financiamento na variagao do
caixa e equivalentes de caixa.

As definigbes destes termos, segundo o pronunciamento, sdo como seguem:

“Caixa compreende numerario em espécie e depdsitos bancarios
disponiveis.

Equivalentes de caixa sdo aplica¢bes financeiras de curto prazo, de
alta liquidez, que sdo prontamente conversiveis em montante
conhecido de caixa e que estao sujeitas a um insignificante risco de
mudanga de valor.

Fluxos de caixa sdo as entradas e saidas de caixa e equivalentes de
caixa.

Atividades operacionais s&o as principais atividades geradoras de
receita da entidade e outras atividades que ndo sdo de investimento
e tampouco de financiamento.

Atividades de investimento sdo as referentes a aquisi¢cao e a venda
de ativos de longo prazo e de outros investimentos ndo incluidos nos
equivalentes de caixa.

Atividades de financiamento sdo aquelas que resultam em mudangas
no tamanho e na composigdo do capital proprio e no capital de
terceiros da entidade.”
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8.3 ANALISE DAS DEMONSTRAGOES CONTABEIS

As demonstragdes contabeis de uma empresa sdo um conjunto de relatérios que evidenciam
sua situagdo patrimonial e financeira em um determinado periodo. A analise das
demonstragdes contabeis €, segundo Diniz (2015), “uma técnica que nos auxilia a avaliar a
situagdo econdmico-financeira das organizagdes, pois fornece diversos tipos de informagoes
financeiras aos tomadores de decisdo”. Trés das principais demonstragdes existentes sdo o
Balanco Patrimonial, a Demonstracdo do Resultado do Exercicio e a Demonstracéo do Fluxo
de Caixa, com respectivos objetivos de informar, principalmente, a posi¢cao financeira, a
lucratividade e a capacidade de geracao de caixa da companhia (STICKNEY e WEIL, 2012).

8.4 FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL

O fluxo de caixa operacional, conforme Kato (2012), compreende “os ganhos liquidos
resultantes das atividades produtivas da empresa ou os resultados positivos provenientes de
um investimento de longo prazo”.

Para apurar os resultados liquidos, consideram-se as receitas e despesas realizadas em cada
um dos periodos, podendo ser apurado mensal ou anualmente de acordo com o tipo do
projeto. Na apuragéo do fluxo de caixa operacional deve-se deduzir das receitas os custos,
despesas e tributos e adicionar ao lucro liquido a depreciacéo e a variagado da necessidade
de capital de giro. Como explica Kato (2012), “é importante lembrar que as entradas de caixa
representam recursos financeiros disponiveis e nao o lucro contabil”’, conforme tabela abaixo.

Tabela 1 - Exemplo de Fluxo de Caixa Operacional

Periodo Periodo Periodo
1 2 3

Descrigao
(+) Receita Bruta
(-) Dedugdes sobre a Receita
(=) Receita Liquida
(-) Custos e Despesas Operacionais
(=) LADJIR
(-) Depreciagao
(=) LAIR
(-) Tributos sobre o Lucro
(=) Lucro Liquido
(+) Depreciagéo
(+/-) NCG
(-) Investimentos
(+/-) Resultado liquido de Financiamentos
(=) Fluxo de Caixa Operacional
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8.5 EBITDA

O EBITDA é um indicador financeiro utilizado para analisar a capacidade de geragao de caixa
de uma entidade. Seu significado deriva da sigla em inglés para Earnings before Interest, Tax,
Depreciation, and Amortization, que pode ser traduzido para Rendimentos antes dos Juros,
Impostos, Depreciagdo e Amortizagdo. Os impostos referidos no termo s&o os impostos sobre
o lucro.

Segundo Assaf Neto (2012), o EBTIDA “equivale ao conceito de fluxo de caixa operacional da
empresa, apurado antes do calculo do imposto de renda, e é um indicador do potencial de
geracgao de caixa proveniente de ativos operacionais”.

9. METODOLOGIA APLICADA

Por meio da projecao de fluxo de caixa operacional, & estimada a capacidade de geracgéo de
caixa da empresa. Para tal, sdo consideradas diferentes premissas com relacdo ao
comportamento da receita operacional, dos custos e despesas operacionais, dos
investimentos e das atividades de financiamento da empresa, além da sua necessidade de
capital de giro. A respectiva geragao de caixa é utilizada como base para proje¢ao do fluxo de
pagamentos previsto em seu Plano de Recuperacgao Judicial.

As premissas sdo baseadas em informagdes econdmico-financeiras da empresa, incluindo o
historico observado nas demonstragdes contabeis.

No desenvolvimento do Relatério, foi adotada como metodologia a aplicacdo de testes de
observancia e substantivos contemplando a inspeg¢do das demonstracdes financeiras e do
material disponibilizado pela empresa.

Quando necessario, foram realizados calculos para conferéncia da exatidao aritmética de
documentos comprobatérios e registros, bem como a revisdo analitica para verificacdo do
comportamento de valores significativos, mediante indices, quocientes, quantidades
absolutas ou outros meios, com vistas a identificagao de situagao ou proporcionalidades.
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10. EXAMES

A verificagdo de viabilidade econémico-financeira de uma companhia passa principalmente
por dois aspectos: os fundamentos do mercado em que ela atua e sua capacidade operacional
prépria.

Desta forma, previamente a realizacao de proje¢cdes da geragao de caixa da Empresa, foi
realizada analise sobre o setor em que ela esta inserida e sua situagéo patrimonial e financeira
corrente.

10.1 O SETOR

Historicamente, o setor de comércio varejista, mais especificamente de hiper e
supermercados, possui maior resisténcia a crises e turbuléncias econdmicas por trabalhar
com bens essenciais e grande variedade de produtos, permitindo ao consumidor a busca por
bens substitutos e diminuindo, desta forma, os impactos negativos diretos de quedas na renda
sobre o consumo da populacdo. A inelasticidade da demanda permite, portanto, maior
previsibilidade nas perspectivas de faturamento da Empresa. No caso do Da Santa, este fato
é reforcado pelos principais grupos de produtos vendidos no 1° semestre de 2023, cuja
essencialidade é significativa ao consumidor.

Tabela 2: Composi¢édo Faturamento Da Santa, Jan a Jun/2023

Grupo % % Acum.
SACOLAO 18,0% 18,0%
PAS/CONGELADOS 11,0% 29,0%
ACOUGUE 10,7% 39,6%
MERCEARIA SECA 10,3% 49,9%
FRUTAS NOBRES 8,8% 58,7%
FRIOS E LATICINIOS 6,6% 65,3%
MERCEARIA LIQUIDA 6,0% 71,3%
MERCEARIA DOCE 5,9% 77,2%
LIMPEZA/PERFUMARIA/HIGIENE 4,1% 81,3%
VERDURAS 3,5% 84,9%
PADARIA 3,3% 88,1%
PEIXARIA 2,7% 90,8%
OUTROS* 9,2% 100,0%

* Adega, Oriental, Bazar, Rotisseria, Granel, Floricultura e Comodities

Além disso, as perspectivas futuras de médio prazo do setor s&do positivas, com projecéo de
continuidade no processo de queda da Taxa SELIC iniciado em agosto de 2023 e, de 2023 a
2026, periodo vital do processo de recuperacdo do Da Santa, arrefecimento da inflacéo e
crescimento do PIB brasileiro. Estes fatores indicam um cenario de crescimento estavel de
renda e consumo no pais em comparag¢ao aos ultimos anos desde 2020.
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Tabela 3: IPCA, PIB e SELIC, 2022 a 2026

Variavel 2022 2_023 2924 2_025 2_026
Observado Projetado Projetado Projetado Projetado
IPCA (a.a.) 5,79% 4,86% 3,86% 3,50% 3,50%
A PIB 2,90% 2,89% 1,50% 1,95% 2,00%
SELIC (a.a.) 13,75% 11,75% 9% 8,5 8,5

Fonte: Boletim Focus, 18/09/2023

Apesar disso, a confianga dos empresarios do comércio em companhias com mais de 50
empregados, como é o caso do Da Santa, em setembro de 2023 ainda estava patamar
préximo ao de agosto de 2022, sem recuperar o nivel de janeiro de 2020. Neste intervalo, o
indice elaborado pela Federagao do Comércio de Bens, Servigos e Turismo do Estado de Sao
Paulo (FecomercioSP), observou crescimento de 10,4% até novembro de 2022, mas desde
entdo apresentou queda de 18% até junho de 2023, més com o menor valor do presente ano.

Gréfico 1: indice de Confianga do Empresario do Comércio (ICEC), 2018 a ago/23
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De julho a setembro, porém, o movimento foi de recuperagédo da confianga do empresariado,
em linha com o inicio da queda da taxa basica de juros no pais. Por este motivo, ainda que a
confianga apresente comportamento estavel desde a recuperagio pos-pandemia da COVID-
19, o panorama é de um cenario de melhoria e de ambiente econémico favoravel ao setor dos
supermercados a partir de 2024. Estas condigbes indicam, em cenario conservador,
estabilidade no setor.
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10.2 A EMPRESA

A Empresa é reconhecidamente estabelecida desde sua fundagao ha 25 anos, com sede bem
ambientada e localizada em regido que observa alta densidade populacional e grande
circulacao diaria de pessoas. Além disso, a concentracdo de empreendimentos residenciais
de grande porte na regiao, além de garantir fluxo de clientes, também representa barreira de
entrada a concorrentes diretos em um futuro préoximo.

Como forma de verificar a situagao patrimonial e financeira da Empresa, foi realizada a analise
de suas demonstracbes contabeis mais recentes. Assim, para refletir sua respectiva
capacidade operacional e sua geracao de caixa, a Demonstracdo de Resultados e a
Demonstragao dos Fluxos de Caixa se encontram detalhadas.

10.2.1 DEMONSTRAGAO DE RESULTADOS DO EXERCICIO

A estabilidade operacional e as perspectivas do negécio podem ser observadas na
documentacéo contabil da Empresa. A Demonstragao de Resultados desde 2020 até junho
de 2023 é apresentada na Tabela 4.
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Tabela 4: Demonstragdo de Resultados - Da Santa, 2020 a Jul/2023

L EmRsmi | 200 | 2021 ]| 2022 | atesu

Faturamento Bruto 75.591 74.621 83.730 48.170
(-) Dedugdes s/ Receita 5.390 5.210 - 6.171 3.615
Tributos 5.351 5.164 - 6.111 3.573
Devolugdes 38 46 - 60 42
(=) Receita Liquida 70.201 69.412 77.559 44.555
Receita Liquida (%) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

(-) Custo Diretos e Indiretos 48.985 48.044 - 52.238 27.047
CPV (%) -69,78% -69,22% -67,35% -60,71%

(=) Margem Bruta 21.216 21.368 25.322 17.508
Margem de Contribuigéo (%) 30,22% 30,78% 32,65% 39,29%

(-) Despesas 20.495 21.288 - 29.100 17.392
Administrativas 3.856 4.418 - 6.138 792
Comerciais 828 1.063 - 620 202
Tributarias 394 310 - 397 145
Pessoal 9.677 10.200 - 11.805 7.197
Operacionais 5.448 4.716 - 7.416 6.143
Resultado financeiro 292 580 - 2724 2914
(=) Resultado Operacional 721 80 - 3.778 116
Resultado Operacional (%) 1,03% 0,12% -4,87% 0,26%

(+/-) Resultado Nao Operacional - - - 27 57
(=) Resultado Antes dos Impostos 721 80 - 3.805 58
(-) Tributos Sobre o Lucro 24 0 - )
(=) Lucro Liquido 745 80 - 3.805 58
Lucro Liquido (%) 1,06% 0,12% -4,91% 0,13%

EBITDA 1.348 1.140 - 163 3.342
EBITDA (%) 1,92% 1,64% -0,21% 7,50%

A Empresa apresenta EBITDA médio mensal de R$477.390,09 no ano de 2023, de janeiro a
julho. O resultado, que representa 7,5% da receita liquida do ano, apresenta crescimento em
relacdo aos anos anteriores, mostrando que a operagcdo do Da Santa é positiva e com

perspectivas de crescimento.

Neste periodo de 2023, a empresa observou um total de R$2.953.327,20 em despesas
financeiras, uma média de R$421.903,89 por més. Deste total, R$1.250.391,76 (42,3%) foram
referentes a Juros sobre Empréstimos e Financiamentos, enquanto os Juros Bancarios
(R$708740,18) representaram 24%. Resta evidenciado que as despesas financeiras levaram
o Da Santa a apresentar resultado operacional proximo de zero no periodo, visto que a
margem bruta é de 39,3% no ano e apresenta crescimento de 6,64p.p. em relagdo a 2022.
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10.2.2 DEMONSTRAGAO DE FLUXO DE CAIXA — METODO INDIRETO

A Tabela 5 mostra as variagdes do fluxo de caixa do Da Santa no periodo de 2021 a julho de
2023.

as 22:02 , sob o nimero WIMJ23421565562

Tabela 5: Demonstragéo de Fluxo de Caixa, Da Santa, 2021 a jul/2023

Em R$mil | 2.021 I 2.022 jan/23 fev/23 mar/23 abr/23 mai/23 jun/23 jul/23 s
Lucro/Prejuizo Liquido do Periodo 80 -3.805 240 194 22 36 108  -940 785 B:
(+) Depreciagéo 478 653 57 57 57 58 27 28 28 §
£
Lucro/Prejuizo Liquido Ajustado 558 -3.152 297 -137 80 94 135 -912 813 §
<
Aumento (Reducgiao) Ativos §
Cliente -14 -1.091 519  -222 37  -211 592 351 -532°0
Empréstimos a Terceiros -22 907 -115  -117 -83 -50 -32 -90 81 <
Adiantamentos -970  -573 -119  -131 -115 -75 -67 -8 -323
Outros Crédiros -1.983 -1.816 4.311 0 -13 18 46 -82 —45%
Estoques -940 -1.346 435  -465 -567 315 -488 826 -250 &
Aumento (Redugio) Passivos e
Obrigagdes Trabalhistas 22 8 96 -84 222 86 49 71 -228 ke,
Obrigagdes Previdenciarias 82 221 -24 9 202  -457 212 211 213 g
Fornecedores -664 -212 -1.861 1.084 556  -355 26 -390 41 '-'é
Impostos a Recolher -135 2.061 294 208 287 969 216 316 374 g
Contas a Pagar 115 205 392 93 -47 32 -41 150 -26 S
Caixa liquido gerado pelas atividades 3
operacionais -3.950 -4.788 4.226 240 559 367 647 444 246,
Aquisigao de ativo imobilizado -8.044 -898 -17 -8 -47 -41 -44 -57 %
Aumento na Conta de Investimentos Consdrcios -915 22 -11 -10 -10 -7 0 -10 05
Caixa liquido gerado pelas atividades de 2
investimento -8.959 877 -28 -18 -58 -47 -44 -67 7 ',,_,
Captagéo/Pagto. de Empréstimos e N
Financiamentos 8.035 4.920 -3.107 -485 -469  -342 -630 -327 -267 %
Caixa liquido gerado pelas atividades de s
financiamento 8.035 4.920 -3.107 -485 -469  -342 630 -327 -267 €
Aumento (Redugiao) de caixa e equivalentes de >
caixa -4.875 745 1.091 -263 32 -23 -27 50 14 2
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do periodo  4.934 60 -626 466 203 235 212 186 236
Caixa e equivalentes de caixa no fim do periodo 60 -685 466 203 235 212 186 236 222

Além dos valores pagos em despesas financeiras no periodo, as atividades de financiamento
(-R$5.626.926,77) sdo também responsaveis pelo comprometimento da geragéo de caixa da
empresa no ano de 2023. As disponibilidades da Empresa, de fevereiro a julho de 2023,
apresentaram reducao de 52,4%.

Apesar disso, a geracdo de caixa operacional no ano foi de R$6.728.708,71, fato que
demonstra a capacidade operacional do Da Santa.

A partir destes resultados recentes, de outras informacdes histéricas e atuais do Da Santa, é
possivel projetar um fluxo de caixa operacional para avaliagdo de sua capacidade de
funcionamento em um futuro previsivel, bem como sua capacidade de pagamento do Plano
de Recuperacgao Judicial proposto.
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11. PROJECOES

Para a projecdo da Demonstragdo de Resultados e da Demonstragao dos Fluxos de Caixa,
foram consideradas inicialmente as premissas apresentadas na Tabela 6. O periodo
considerado foi de 17 anos, tempo necessario para pagamento integral aos credores segundo
proposta da Empresa constante no PRJ.

Foram considerados valores constantes para faturamento, custos, despesas e pagamentos
aos credores, considerando que o indice de corregdo das parcelas previsto no Plano — o indice
Nacional de Pregcos ao Consumidor Amplo (IPCA) — representaria valor préximo a inflacao
observada pela Empresa em seus custos e pregos de venda.

Tabela 6: Premissas para Projecao de Resultados e Fluxo de Caixa — Matriz Da Santa

Conta Variavel Descrigao
DEMONSTRAGAO DE RESULTADOS
Faturamento
Sazonalidade Mensal Sim Histérico de Variagdes Mensais
Faturamento Médio Mensal R$ 6.785.703  Valor Médio Mensal (Ano 1 - Ano 7)
Queda no Inicio RJ -10%  Variagdo Faturamento 6 Primeiros Meses
Impostos sobre a Venda 7,30% % do Faturamento Bruto
Devolugdes e Descontos 0,01% % do Faturamento Bruto
Custos da Mercadoria Vendida
CMV 56,00% % do Faturamento Bruto
Despesas
Redugéo Despesas com Pessoal -20,00%  Variagdo em relagdo ao observado 2023
Despesas com Cartdes 1,81% % do Faturamento Bruto
Despesas com Depreciag&o -R$  45.000,00  Valor Mensal Médio Projetado
Tributagao sobre o Lucro
Regime de Tributacdo Lucro Real
FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL
Variagdo Capital de Giro - Regular R$ 0,00  Operacéo sem Desencaixe
CAPEX 100% % da Depreciagéo Mensal

O setor de supermercados é significativamente afetado pela sazonalidade nas vendas,
portanto o historico de variagdo mensal € utilizado nas projec¢des futuras. Da mesma forma, o
percentual médio histérico de impostos sobre as vendas é refletido nas projecoes.

Por conta do histérico estavel da Empresa com relagcéo a seus custos e sua margem bruta,
foi utilizado CMV médio de 56% para o periodo projetado.

Com relacao as despesas, € possivel perceber medidas de gestao por parte da Empresa que
buscam reduzir as saidas com as seguintes despesas: as Despesas com Pessoal observam
reducao de 20% em relag&o aos valores observados em 2023 por conta de medidas de gestao
tomadas pela administracdo da Empresa a fim de permitir a equalizacédo de seu passivo.

As Despesas com Cartbes estao atreladas ao faturamento bruto e representam 1,81% da
receita, percentual calculado a partir da participacao histérica dos cartdes nas vendas e das
taxas de vendas no débito e no crédito. Por fim, as despesas com depreciagado sao estimadas
em R$45.000,00 mensais.
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A variagdo do capital de giro e os gastos com bens de capital (CAPEX) foram estimadas
considerando a situacao da Recuperanda, que foca em recompor a depreciacao de seu ativo
e em manter suas obrigagcdbes em dia, ainda que o prazo de pagamento para alguns
fornecedores tenha observado reducao apdés seu Pedido de Recuperacgao Judical.

Na projecao do caixa do Da Santa, foram consideradas as seguintes condi¢des (Tabela 7)
concernentes aos seus respectivos passivos, sujeitos ou n&o ao processo de Recuperagéo
Judicial. Para o passivo fiscal do Da Santa, foi considerada proposta de pagamento em 120
meses, sem desagio.

Tabela 7: Fluxo de Pagamentos Previstos, PRJ e Extra RJ

Parcelas Caréncia
Mensais (Meses)

Crédito Inicial Desagio Saldo a Pagar

Classe | 724.700,60 0% 724.700,60 12 0
Classe Il 0,00 0% 0,00 0

Classe lll 25.127.172,53  85% 3.769.075,88 180 24
Classe IV 1.755.934,12  35% 1.141.357,18 24 12
Total RJ 27.607.807,25 80% 5.635.133,66

Fiscal 4.107.789,29 0% 4.107.789,29 120 0
Total Fora RJ 4.107.789,29 0% 4.107.789,29

A Empresa forneceu também documentos de suporte referentes a um plano de expansao
comercial ja existente. Tal plano trata das condi¢cdes de abertura de novas lojas como meio
dar continuidade ao seu soerguimento e ao atingimento dos objetivos previstos no processo
de Recuperacédo Judicial, sendo tais os beneficios sociais decorrentes da continuagio de sua
operagdo — a geracao de receitas, emprego e renda, circulagao de riquezas, bens e servicos,
bem como o recolhimento de tributos.

As condicbes base para abertura de uma nova loja estdo expressas na Tabela 8.
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Tabela 8: Premissas para Projecdo de Resultados e Fluxo de Caixa — Novas Lojas Da Santa

Conta VELEV Descrigao

DEMONSTRACAO DE RESULTADOS
Faturamento

Sazonalidade Mensal Sim Historico de Variagdes Mensais

Faturamento Mensal R$ 4.000.000,00 Valor-Base a partir Ano 3

Ramp-Up 1° Ano 70% % Sobre Faturamento Base

Ramp-Up 2° Ano 90% % Sobre Faturamento Base

Impostos sobre a Venda 7,30% % do Faturamento Bruto

Devolugdes e Descontos 0,01% % do Faturamento Bruto
Custos da Mercadoria Vendida

CMvV 56,00% % do Faturamento Bruto
Despesas

Despesas Gerais -R$ 787.942 17 Valor Base Mensal

Despesas com Pessoal -R$ 369.229,61 Valor Base Mensal

Despesas com Cartdes 1,81% % do Faturamento Bruto

Despesas com Depreciagao -R$ 37.500,00 Valor Mensal Médio Projetado
FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL

Capital de Giro Inicial - Expansao R$ 2.000.000,00 Valor Base

CAPEX Inicial R$ 5.000.000,00 Valor Base

CAPEX (Depreciagao) 100% % da Depreciagao Mensal

A abertura de novas lojas foi considerada conforme prazos e condigbes apresentados na

Tabela 9.

Tabela 9: Expansao de Lojas Da Santa

Inicio

- Caréncia ol -
Lojas Desembolsos Operacio Inicio Tamanho Loja NCG Inicial
Adicionais (CAPEX, perag Operagao (% Base)
Gi (Meses)
iro)

Loja 1 Ano 3 8 Ano 4 55% 1.100.000 56%
Loja 2 Ano 5 6 Ano 6 60% 1.200.000 56%
Loja 3 Ano 10 6 Ano 10 50% 1.000.000 56%
Loja 4 Ano 14 4 Ano 15 50% 1.000.000 56%

GRAND HILL m Tradition of Excellence m www.grandhill.eu
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11.1 DEMONSTRAGAO DE RESULTADOS

A partir das premissas apresentadas, foi possivel projetar os resultados operacionais da
Empresa em um prazo de 17 anos. Os resultados sdo apresentados na Tabela 10.

A Empresa possui capacidade de apresentar EBITDA positivo médio de R$411.778 ao més
durante o periodo analisado, demonstrando boa capacidade operacional e de melhoria a partir
das decisdes da gestdo buscando maior eficiéncia operacional. O referido valor representa
4,3% da receita liquida no periodo, em conformidade com o histérico recente (2,6% desde
2020) somado as melhorias de gestdo implementadas. O Da Santa possui, portanto,
perspectivas positivas de viabilidade econdmico-financeira.

Da mesma forma, é possivel perceber que a instalacdo de 4 novas lojas permitiria o
recolhimento adicional de tributos na magnitude de R$63,1mi considerando os 17 anos
analisados. Além disso, também acarretaria na geragdo de mais de 200 novos empregos no
periodo.

Método Exclusivo
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11.2 FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL

A Tabela 11 apresenta os resultados da proje¢ao do fluxo de caixa da Empresa a partir da
inclusado de contas nao diretamente relacionadas ao resultado do periodo, como investimentos
em bens de capital (CAPEX), necessidade de capital de giro e quitamentos de passivos —
como os valores inclusos no PRJ, além do passivo fiscal da Empresa.

Foi considerado como premissa o saldo inicial zero a fim de captar os efeitos diretos da
operagao do Da Santa sobre a respectiva capacidade de geragao de caixa e pagamento aos
credores, de modo que o presente laudo analisa a viabilidade econdémico-financeira da
Empresa a partir da abertura do Processo até o horizonte de pagamentos previsto em seu
PRJ.

A Empresa, ao final do periodo analisado de 17 anos, possuiria reserva de caixa de cerca de
R$4,1mi, de modo que flutuagdes nas premissas concernentes ao seu resultado ou a sua
geragao de caixa, assim como em fatores macroecondbmicos que impactem sua atividade
(juros, inflagdo, desemprego), possam ser suportados sem prejuizo tanto ao seu
funcionamento quanto ao pagamento previsto dos credores no PRJ.
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12. EVIDENCIAS

Com base nos exames realizados, obteve-se as seguintes evidéncias:

i. O setor em que o Da Santa atua € estavel e ndo possui perspectivas de mudangas
desfavoraveis em um futuro previsivel;
ii. Aempresa é operacionalmente viavel com perspectiva de continuidade;
ii. O reperfilamento de seu passivo € necessario para garantir a continuidade da
Empresa;
iv. A proposta de pagamento apresentada no Plano, caso sejam cumpridas e/ou
observadas suas premissas, € passivel de ser suportado pela Empresa;

13. CONCLUSOES

Nossos trabalhos foram conduzidos de maneira independente, de acordo com os principios
éticos relevantes, e cumprimos com as demais responsabilidades profissionais. Aplicamos
metodologia consagrada e as melhores praticas em analise e projecao econdmico-financeira.

As analises foram lastreadas pelas informacgdes e documentos fornecidos pela Administragao
e outras publicamente disponiveis e acreditamos que as andlises realizadas formaram
evidéncias suficientes e apropriada para fundamentar nossas conclusdes.

Neste contexto, na nossa opinido, com base nas verificagoes realizadas até a data de emissao
deste laudo, resta evidenciado com asseguracio razoavel que a empresa Da Santa esta
operando e continuara a operar em futuro previsivel, a depender da reestruturacao de seu
passivo. Fica atestada a viabilidade econédmico-financeira do Da Santa e sua capacidade de
pagamento aos credores considerando as condigdes previstas no Plano de Recuperacao
Judicial.

Com base no exposto, € possivel concluir que o Plano de Recuperacao Analisado apresenta
premissas econdmicas e financeiras que, se cumpridas e/ou verificadas, tém condigdes de
viabilizar a almejada reestruturagdo do Da Santa, permitindo, ao mesmo tempo, a
continuidade dos beneficios sociais decorrentes de sua operagdo, no caso a geragao de
receitas, emprego e renda, circulagao de riquezas, bens e servigos, bem como o recolhimento
de tributos.

Sendo o que tinhamos para 0 momento,

Assinado de forma digital por

FABIO ALEXANDRE FABIO ALEXANDRE
SIEBERT:5516551692(0 SIEBERT:55165516920

Dados: 2023.10.18 17:12:16 -03'00'

FABIO SIEBERT | Senior Partner
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