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1. OBJETIVO

A Meden Consultoria Empresarial Ltda. (“Meden Consultoria”), inscrita no Cadastro
Nacional de Pessoa Juridica do Ministério da Fazenda (CNPJ/MF) sob o
Nn° 27.936.447/0001-23, foi nomeada pela Esh Theta Fundo de Investimento Multimercado
(“Esh Theta” ou “Esh Capital”) para elaborar Parecer Técnico cujo objetivo € apresentar
uma visdo independente e especializada acerca dos termos do contrato de
arrendamento firmado entre a LandCo e a Terra Santa Propriedades Agricolas S.A.
(“Terra Santa ou "TESA"), para fornecer insumos que possam indicar ou ndo a
conformidade desses termos, em duracdo e valor cobrado, com o que é praticado

costumeiramente no mercado.

Neste Parecer Técnico foram utilizados como insumos as seguintes informacdes e

documentos disponibilizados & Meden Consultoria:

i. Fatos Relevantes emitidos pela Terra Santa;

i. Fatos Relevantes emitidos pela SLC Agricola S.A.;

ii. Fatos relevantes de compras ou arrendamento de terras por companhias de
capital aberto;

iv.  Pesquisas em sitios eletrbnicos acerca do mercado de compra, venda e
arrendamento de propriedades rurais;

v. Laudo de avaliacdo sobre o valor de mercado das propriedades arrendadas da
LandCo, elaborado por terceiros; e

vi.  Outras informacdes pertinentes.

Tais documentos foram analisados levando em consideracdo as legislacdes € normas

vigentes, tais quais:

i. Lei4.504/64 — Estatuto da Terra
i. Leié.404/76 - Leidas S.A. (“LSA");
ii. Literatura nacional e intfernacional acerca da avaliagdo de ativos; e

iv.  Outras informacdes pertinentes.
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2. CONTEXTUALIZACAO DA OPERACAO

2.1. Reorganizacdo Societdria

Em 26 de novembro de 2020, a SLC Agricola S.A. (“SLC” ou “SLC Agricola”) anunciou a
seus acionistas e ao mercado em geral que assinou, na data em questdo, um
Memorando de Entendimentos ndo vinculante, estabelecendo premissas, termos e
condicdes indicativas para uma transacdo em que assumiria as operacoes agricolas da
Terra Santa Agro S.A. (“TESA") por meio da incorporacdo de acodes da Terra Santa,
segregando os ativos e passivos vinculados as propriedades rurais e benfeitorias para
uma nova sociedade andnima, a ser formada e registrada como companhia aberta
(“Terra Santa LandCo”, “TS LandCo” ou “LandCo”) e que ndo seria objeto da
operacdo. Como parte da operacdo, a Terra Santa arrendaria as propriedades da

LandCo para a SLC Agricola.

Em 25 de marco de 2021, dando confinuidade ao comunicado citado acima, SLC
Agricola e Terra Santa comunicaram a existéncia do Acordo que j& estabelecia os
termos e condicdes para a implementacdo da combinacdo dos negdcios da SLC
Agricola aos da operacdo agricola da Terra Santa (excluindo terras e benfeitorias),
mediante incorporacdo das acdes da Terra Santa pela SLC, de acordo com os artigos
252, 224 e 225 da Lei das S.A.

Sujeitos a termos e condi¢cdes previstos no acordo, na data da incorporacdo foram
emitidas pela SLC agricola aos acionistas detentores de Bénus de Subscricdo da Terra
Santa um total de 2.516.454 (duas milhdes, quinhentas e dezesseis mil, quatrocentas e
cinquenta e quatro) agcdes ordindrias, as quais representaram, na Data de Fechamento,

em bases totalmente diluidas, 1,3% do capital social votante da SLC.

Para fins de relacdo de troca, a acdo da SLC foi avaliada em R$ 25,83 por acdo,
determinado pelo preco médio ponderado por volume nos 60 pregdes da B3 anteriores
a 26 de novembro de 2020.

Além disso, foi previsto no Acordo que a Terra Santa celebraria, na Data de
Fechamento, contratos de arrendamento com a TS LandCo, com prazo de vigéncia

inicial de 20 anos e precos e condicoes pré-definidos.
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No dia 20 de maio de 2021, foi emitido um Fato Relevante ao mercado por parte da
SLC Agricola S.A., em conjunto com a Terra Santa Agro S.A., em cumprimento ao
disposto na LSA e na Instrucdo CVM 358/02, no qual foram aprovados: (i) a assinatura
do Protocolo e Justificacdo de Incorporacdo de Acdes ('Protocolo”); e (i) a Proposta
da Administracdo & Assembleia Geral Extraordindria, por meio dos quais foram
estabelecidos os termos e condicdes para a implementacdo da Operacdo, mediante

incorporacdo de Acdes.

2.2. Contrato de Arrendamento das Terras

Segundo fato relevante, em setembro de 2021, comecou a vigorar o contrato de
arrendamento para a safra de 2021/22 celebrado entre Terra Santa LandCo e Terra
Santa Agro, a segunda incorporada a SLC. De acordo com o fato relevante, os termos
do contrato estabelecidos preveem um prazo inicial de 20 anos, podendo ser estendido
em caso de concordd@ncia das partes envolvidas. O preco estipulado foi de 17 sacas de
soja por hectare por ano (considerado pelas partes como “preco em condicdes de
mercado”) acrescido do valor de R$ 70 milhdes, pago pela TESA & LandCo, em
02 de agosto de 2021, a fitulo de adiantamento de clientes, e que também compde o
preco do referido arrendamento a ser apropriado ao longo do prazo do contfrato de
forma linear. A receita é registrada de forma mensal e linear, com pagamento efetivo

sendo realizados anualmente no més de abril.
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3. CARACTERIZAGAO DAS TERRAS DA LANDCO

No contrato de arrendamento firmado entre as partes, foram arrendadas 7 fazendas no
estado do Mato Grosso, sendo duas delas ndo-operacionais, com o objetivo de

constituir a reserva legal obrigatdria.

As fazendas estdo apresentadas na tabela abaixo, sendo a informacdo obtida

diretamente de relatdrio da Terra Santa:

m Composigio e ocupagio das areas proprias

;E RRA Area imével Area utilizavel ARL APP
wmaw SANTA hectarss Gulivando  Vegstagdo Nativa Area Reserva Legal Area Proservagso Permanents

1 - Fazenda S3o Francisco 31738 1.586.7 2582 1.808.1 2384

2 - Fazenda M3e Margarida 5.854.7 42508 - 1.374.2 2207

3 - Fazenda Ribeiro do Céu 12.100.4 90362 - 27523 32,0

4 - Fazenda Temra Santa 20.081.3 1500852 - 12.830,6 1.035,3

5 - Fazenda S3o José 17.153.5 97888 - 72244 130,2

unvces rodusio o259 a0 | sw

6 - Fazenda Iporanga 12.800.5 - 2.500,0 127745 526

7 - Fazenda C-\Vale 4006 1035 - 27,3 25

Das 5 fazendas operacionais, 4 estdo localizadas na regido de referéncia de Sorriso,
regido bastante produtiva dentro do estado, com excecdo da Fazenda Sdo Francisco
situada na regido referéncia de Diamantino. A Fazenda de Sdo José se localiza na
regido de Campo Novo do Parecis enquanto a Fazenda Iporanga estd localizada na

regido de Nova Maringd.
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Em seu Formuldrio de Referéncia de 2021, a Terra Santa Participacdes disponibiliza
algumas informacdes importantes para melhor entendimento das caracteristicas das
dreas rurais. Estas informacdes estdo dispostas abaixo, junto com o link de acesso ao

Google Maps que localiza cada uma das fazendas operacionais:

Fazenda Sdo Francisco: localizada no municipio de Diamantino, estado do Mato Grosso, a
fazenda, em 31 de dezembro de 2020, possuia uma area de 3.173,8 hectares, sendo 1.586,7

hectares agriculturaveis. Apresentamos abaixo principais caracteristicas da fazenda, tais como
qualidade do solo e estrutura de apoio.

Composicao das areas Qualidade do solo
CAR — Cadastro Ambiental Rural Composigho do solo, aptidéo e satasfano
Area total da propriedade 31738 100% Teor de argila no solo Area (ha) Taxa desfrute
Area agricultivel 15867 50%
[ APP.RLePreservaciopermenerte 15873 %0% Bl Acma 0% £ =
Ares caraco comagtifongrictus. 2982 Il :5:c0%ceania @0 27% 2 sofras snuse
15 2 30% de argila 936 59% 2 sofras anuas
- Absbo 15% argils 21 14% 1 safra anual
Sede e berfetorias RS 1.000.000
T . 1587 100% 96% - 2 safra/ano

https://www.google.com.br/maps/@-14.3725105,-56.2647532,8885m/data=!3m1!1e3
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Fazenda Mae Margarida: localizada no municipio de Santa Rita do Trivelato, estado do Mato
Grosso, a fazenda, em 31 de dezembro de 2020, possuia uma area de 5.854,7 hectares, sendo
4.259,8 hectares agriculturaveis. Apresentamos abaixo principais caracteristicas da fazenda, tais
como qualidade do solo e estrutura de apoio.

Composicao das areas Qualidade do solo
CAR - Cadastro Ambiental Rural Composicéo do olo, aptidio e safrasfano
Areatotal da propriedade S8547 100% Teor de argilano solo /\na(ha) Taxa desfrute
Area agricuktiavel 42598 7%
) APP_ RLePreservagio permanente 159495 27% - Acima 60% 27 2% 2sstm anuss
) I 5= 0% ceagia 1311 3% 2sstss snuss
158 30% de argila 2732 4% 2saf e anuss
- Absto 15% argila

Sede e benfedorias RS 19850.000
] R R N 4260 100% 100% - 2 safras/ano

https://goo.gl/maps/34Fut30j6cUHKkCm8
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Fazenda Ribeiro do Céu: localizada no municipio de Nova Mutum, estado do Mato Grosso, a
fazenda, em 31 de dezembro de 2020, possuia uma area de 12.100,4 hectares, sendo 9.036,2
hectares agriculturaveis. Apresentamos abaixo principais caracteristicas da fazenda, tais como
qualidade do solo e estrutura de apoio.

Composic¢ao das areas Qualidade do solo
CAR - Cadastro Ambiental Rural Com posicho do solo, aptidéo e safrasfano
Area total da propriedade 121004 100% Teor de argila no solo Area (ha) Taxa desfnute
Area agricutavel 90362 75%

] A°P.RL e Presenvagio permanente 30842 25% - IO HNDR22% 286V8 weris
g - 35 3 80% de argila 4991 55% 2 safras anusis
15 2 30% de argila 38 4% 2 safras anuais
| JESTCTRES 1875 19% 13ata anual
Sede e benfetarias RS 55.700.000
TOB eeccermerrresens. 9.036 100% 81% - 2safras/ano

https://goo.gl/maps/EMwyKpf5RrtuBVwy9
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Fazenda Terra Santa: localizada no municipio de Tabapord, estado do Mato Grosso, a fazenda,
em 31 de dezembro de 2020, possuia uma area de 29.061,3 hectares, sendo 15.095,2 hectares
agriculturaveis. Apresentamos abaixo principais caracteristicas da fazenda, tais como qualidade do
solo e estrutura de apoio.

Composigiaodas areas Qualidade do solo
CAR - Cadastro Ambiental Rural Composigéo do solo, aptidéo e safras/ano
Area total da propriedade 29.061,3 100% Teor de argila no solo Area (ha) Taxa desfrute
Area agricuttivel 15.0982 52% - Acima 60% 6999 46% 2 safras anuais
L] APP.RLePreservacdo permanenie. 13.0650 45% - 35 a 60% de argila 6281 42% 2 safras anuais
15 a 30% de argia 1815 12% 2 safras anuais
- Abaco 15% argia
Sede € benfetonas RS 40.000 000

e 15,088 100%  100% - 2 safras/ano

https://goo.gl/maps/eo]SzxuEWyzBoyyw?7
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Fazenda S&o José: localizada no municipio de Campo Novo dos Parecis, estado do Mato Grosso,
a fazenda, em 31 de dezembro de 2020, possuia uma area de 17.153,5 hectares, sendo 9.798,8
hectares agriculturaveis. Apresentamos abaixo principais caracteristicas da fazenda, tais como

qualidade do solo e estrutura de apoio.

Composi¢ao das areas Qualidade do solo
CAR — Cadastro Ambiental Rural Com posigéo do solo, aptidio e safrasfano

Area total da proprie dade 17.153.5 100% Teor de argila no solo Ama(ha) Taxa desfrute
Area agricultave! 97988 S57T% Bl Acmeco% 2488 2% S adhns ancals
] APP.RLePremnagio permanente  7.35408 43% - 35 8 0% de argils 1837 19% S adies el
15 2 20% de arglla 312 3% 2 ssfras anuss
- Abaixo 15% argila 2382 2% 1 safra anual
Sede e benfetorias RS 23.500.000
ol s 9799 100%  76% - 2safrasiano

https://goo.gl/maps/LgSuYm7TRgGnkuZP6
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Fazenda Iporanga: localizada no municipio de Nova Maringa, estado do Mato Grosso, a
fazenda, em 31 de dezembro de 2020, possuia uma area de 12.800,55 hectares, sendo 7.354,6
hectares de APP, reserva legal e preservacao permanente. Na Fazenda Iporanga temos o
projeto de extracao de madeira devidamente licenciada, conforme Licenca do Plano de Manejo
Florestal Sustentavel — PMFS, Licenciado pela SEMA/MT, para extracdo de madeira nativa.

Apresentamos abaixo principais caracteristicas da fazenda, tais como qualidade do solo e
estrutura de apoio.

P . "
Composicao das areas Qualidade do solo
CAR — Cadastro Ambiental Rural Com posicao do solo, aptidéo e satrasiano
Teor de argila no solo Area (ha) Taxa desfrute
Area total da propriedade 128005 100% - = 0%
Area agricultivel 00 % - S o
- 2 80% dearg
] APP.RLePresenagiopermanente 73548 57% "
: 15 a2 2! 1
gicdtra 18900 18% 15 a 20% de argila 12801 00% 1.990 em Licenca
34559 7% Wl s 5% e
Sede e benfetorias RS 400.000
Total s 1990 - 2% - 2 safrasfano
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4. DOS CONTRATOS DE ARRENDAMENTO

4.1. Precificacdo dos Contratos de Arrendamento

Uma propriedade rural € apenas mais um ativo que um investidor, uma empresa ou
outra instituicdo pode ter. E em posse de qualquer tipo de ativo, um agente econdmico
racional deve observar os ganhos e as perdas ao manté-lo em posse, incluindo outras
oportunidades que poderiam ser aproveitadas em caso de um repasse, froca ou venda
do ativo. Por isso, assim como é realizado para outros veiculos de investimento, espera-
se que os agentes envolvidos em uma transacdo de propriedades rurais realizem uma
andlise acerca dos riscos incorridos e retornos desejados para se sentirem confortéveis

na tomada de decisdo sobre a manutencdo ou ndo do afivo.

No caso especifico de uma fazenda produtiva, hd alguns meios de rentabilizacdo
possiveis. Alguns sdo claramente menos rentdveis, como a manutencdo da fazenda
inativa para ganhar apenas com a valorizacdo do terreno em si. Outros irdo depender
dos objetivos e interesses do investidor, como a decisdo entre operar a fazenda e lucrar
ndo sé com a valorizagdo da terra, mas também com a venda dos produtos; a venda
da fazenda para alocar o capital em outro ativo ou o arrendamento desta terra para
que terceiros a operem, lucrando com a valorizacdo da terra e os valores recebidos

pelo arrendamento.

Para tomar essa decisdo, hd de se verificar os precos praticados no mercado para
venda das fazendas, para arrendamentos e, por fim, avaliar a capacidade e o interesse
de operar por conta prépria a producdo. No caso avaliado neste laudo, com base no

que foi realizado, é possivel descartar a Ultima opcdo.

Com isso, € essencial realizar tanto a avaliacdo a mercado das terras quanto os valores
de arrendamento pratficados pelo mercado para que assim se obtenha a taxa de
capitalizacdo, ou seja, a taxa de retorno sobre o patrimdnio obtida pelo proprietdrio ao

arrendar as suas terras.

Em relacdo aos métodos de precificacdo especificos do mercado de fazendas de soja,
é comum a prdtica da estipulacdo do preco por meio de sacas de soja, tanto para
venda quanto para o aluguel das terras, havendo uma maior correlacdo entre o que é

cobrado e o que ¢é produzido para pagar pelas terras, reduzindo o efeito do ciclo do
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preco da commodity ao longo do prazo do arrendamento, bem como da negociagcdo

e fechamento da venda da fazenda em questdo.

Vale ressaltar que, independentemente da forma em que sdo apresentados os precos
do aluguel de um determinado bem, fato € que o preco para se arrendar um ativo
necessariomente deve ter uma relacdo com o valor de venda deste ativo, sendo o
valor do aluguel representante da taxa de rentabilidade esperada pelo investidor do

capital que foi aplicado no bem em questdo.

4.2. Prazos dos Contratos de Arrendamento de Areas destinadas & Cultura de Soja

A legislacdo que aborda o tema de arrendamento de terras é o Estatuto de Terras, bem
como o Decreto 69.566/66 que o regulamentou. Neles, sGo estabelecidos os termos aos
quais é possivel se realizar este tipo de contrato. No artigo 13, inciso Il do Decreto, fica
estabelecido um prazo minimo de 3 anos de duragcdo do confrato de arrendamento
“nos casos de arrendamento em que ocorra atividade de exploracdo de lavoura
tempordria e ou de pecudria de pequeno e médio porte; ou em todos os casos de
parceria”, em que se enquadra a fazenda arrendada entre Terra Santa Agro e Terra

Santa Propriedades Agricolas.

No entanto, apesar do minimo estabelecido por lei, o prazo costuma ser maior do que
apenas os trés anos. O prazo estipulado precisa ser compativel a utilizacdo da terra, de
modo que um prazo muito curto ndo permite ao arrendatdrio aproveitar da melhora de
produtividade da terra ao longo dos anos, dado o trato confinuo do solo com

ferramental e conhecimento especifico.

No entanto, hd do outro lado da operacdo alguém exposto ds mudancas de cendrio
econdmico, risco de crédito do arrendatdrio, dentre outros riscos que tendem a reduzir

o prazo, contrapondo o lado do arrendatdrio.

No presente estudo foram levantados diversos anlUncios de arrendamento de
propriedades rurais destinadas a cultura de soja, com o objetivo de averiguar os prazos
de arrendamento praticados neste mercado. A tabela a seguir apresenta um resumo

dos resultados encontfrados:
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# Cidade UF | Cultura |Topografia |Area Total (ha) | Prazo
1 Paranatinga MT | Soja Plana 15800 10
2 | Nova Xavantina |MT | Soja Plana 2800 10
3 Juara MT | Soja Plana 5000 10
4 | Séo José do Xingu |MT | Soja Plana 9283 10
5 | Planalto da Serra |MT | Soja Plana 2150 de6al0
6 Vila Rica MT | Soja Plana 1000 de10a 12
7 Confresa MT | Soja Plana 5000 15
8 Paranatinga MT | Soja Plana 1260 7,3
9 | Gadcha do Norte |MT | Soja Plana 2500 12
10 Juara MT | Soja Plana 12000 10
11 Torixoréu MT | Soja Plana 1200
12 | Pontes e Lacerda |MT | Soja Plana 10000
Prazo Minimo 6
Prazo Médio’ 10
Prazo Méximo 15
Moda 10

(1) Foi utilizada a média entre maior e menor prazo
no caso de prazos indefinidos

Conforme é possivel verificar, os prazos de arrendamento de terras destinadas para

plantio de soja da amostra analisada variam entre 6 anos e 15 anos, sendo a média

identificada de 10 anos, significativamente inferior ao prazo do contrato estabelecido

entre LandCo e SLC Agricola, que é de 20 anos.
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5. ANALISE DOS RETORNOS ESPERADOS EM INVESTIMENTOS

5.1. Impacto do Valor de Mercado do Ativo nos Precos dos Contratos de
Arrendamento

Retorno esperado é uma forma de avaliar a atratividade que pode ser obtida por
investimentos. Ele é feito ponderando o que é a expectativa de recebimentos possiveis
por conta desse investimento com o risco assumido para que esse retorno se concretize

ou ndo.

Quando olhamos com essa ética para o mercado imobilidrio, tracamos esse paralelo
utilizando o percentual de aluguel cobrado em relacdo ao valor total do imdvel. Além
dos retornos oriundos da locacdo de uma propriedade, hd a valorizacdo do imdvel em
si, mas esta € bastante imprevisivel, pode sofrer fraumas como perda do visuadl,
aumento de inseguranca no local, dentre outros e, além disso, € mais dificil de se

projetar de forma precisa.

Logo, um olhar apenas para o percentual do imdvel cobrado como aluguel permite
uma andlise mais completa e solidifica melhor o entendimento do conceito do retorno

esperado aplicado ao mercado imobilidrio.

Essa métrica é tdo utilizada que a FIPE (Fundacdo Instituto de Pesquisas Econdmicas)
criou um relatério mensal em parceria com a Zap Imdveis no qual apresenta um
comparativo entre os percentuais praticados em cidades diferentes, a evolucdo destes

percentuais, dentre outros nUmeros (o Fipe zap+).
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Abaixo estdo apresentados os grdaficos dos percentuais praticados para aluguéis

residenciais e comerciais, respectivamente, do informe de setembro de 2022:

Yield Anualizado de Iméveis Residenciais (%)
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Consoante com a definicdo apresentada acima, na imagem a seguir, retirada do
documento “Apresentacdo Deal”, emitido em 28/07/2021 na drea de relagcdes com
investidores da Terra Santa, observamos a visdo da companhia (para expor informacdoes
sobre a transacdo realizada) sobre diferentes perfis de risco e os retornos por eles

esperado.
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Nela, é possivel observar as relacdes de risco e retorno para diversos tipos de ativo:

Entre as diferentes classes de ativos aqui selecionadas terra se destaca com a melhor relagao risco vs. retorno.

PERFIL DE RISCO VS. RETORNO PARA DIFERENTES ATIVOS (1992 - 2020)

12
11 4
10 4 Terra (inclui arrendamentos) (]
9 S&P 500 (inclui dividendos)
8 B
;\; 7 _US 20y Coorp Bond
S 6 US T. Bond ® Ouro
g 6 ® .Terra ®
2 54 .

o I ) . i
2 4 | Imobn.lérlo USA Metais (ndo prscmsos) Indice
3 1 3-month T.Bill [ . o
5 | ® Commodities (ex combustiveis) - indice Energia - Indiced

14 ® Matérias primas agricolas - indice

01 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26
H 0,
Fonte: USDA, Damodaram, World Gold Council. FMI, FRED, Elaboragdo Terra Santa Propriedades Agricolas. Risco (%)

Nota 1: Arrendamento anterior a 1998 estimado como yield médio do periodo 1998-2020

Nota 2: Risco medido como desvio padr&o dos retornos

Nota 3: US 20y Coorp Bond: titulos coorporativos com classificacdo AAA da Moody's e vencimento de 20 anos ou mais
Os pontos onde se encontram os ativos “Terra” e a “Terra (inclui arrendamentos)” estdo
inclusive representados com cor diferente para que se possa visualizar melhor a
fransicdo de um perfil de risco/retorno para o outro com a mudanca na atividade fim

da companhia.

Quando observamos a diferenca entre as duas, em atfividade e remuneracdo do
capital, podemos concluir que a diferenca da rentabilidade se trata exatamente da

remuneracdo recebida por terceiros pelo arrendamento da terra.

De acordo com o proprio grafico apresentado pela Terra Santa, a rentabilidade do

arrendamento exigida deveria ser de cerca de 5,5%.

No entanto, utilizando os fermos do acordo de arrendamento realizado entre as partes,
os valores de sacas de soja, a metragem de drea Util e o valor, conforme laudo da
Deloitte, exposto nas demonstracdoes financeiras da SLC (que inclui as benfeitorias),
chega-se a uma taxa de retorno de 3,96% ao ano, o que diverge significativamente do

que deveria ser exigido, segundo relatério da propria companhia.
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O nUmero de sacas por hectare e o valor do preco das sacas utilizado nos cdlculos foi

retirado do documento Combinacdo de Negdcios da SLC Agricola e da Terra Santa

Agro, conforme imagem abaixo:

\( ARRENDAMENTO DA LANDCO

Délar = 5,70

MM

Receita Bruta de X
Arrendamento ! )

105,1
39,3 (*)
17,0

Arrendamento Prego da Soja Area Receita Bruta
(sacas de Soja/ha) (R$/ saca - (mil hectares) (RS MM)
Mar/21 no MT)

AN /

Nota: (*) 37,7 mil hectares de lavoura + estradas internas + 410 hectares de Eucalipto

O nUmero de hectares Util utilizado no cdlculo foi retirado das préprias demonstracoes

financeiras da TS Agro S.A. do primeiro trimestre de 2021, conforme imagem a seguir:

1.1

TS Agro S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracaes
financeiras intermediarias em 31 de marco de 2021
Em milhares de reais. exceto quando indicado de outra forma

Informacdes gerais
Atividades operacionais

A TS Agro S.A. (“Companhia” ou “TS Agro®) é uma sociedade andnima de capital fechado, domiciliada
no Brasil, com sede administrativa na cidade de Sao Paulo - SP, Praga General Gentil Faleao, 108, (). 81,
Sala 04, 8° andar, Pairro Cidade Mongcoes e tem como atividade operacional a (i) participagao em outras
pessoas juridicas ou sociedades de qualquer espécie na qualidade de séeio ou acionista; (ii) participacao
em bens imdveis proprios; (iii) desenvolvimento de atividades de assessoria em gestao empresarial.

A Companhia foi eriada em 11 de janeiro de 2021 e, conforme mencionado na Nota 1.2 — Reorganizacao
Societaria, tem como objetivo viabilizar a reorganizacio societaria da sua controladora Terra Santa Agro
S.A. ("Controladora" ou "TESA"). Nessa reorganizacio, a Companhia passou a deter 100% das agdes da
TS Brasil S.A. ("TS Brasil") que, em conjunto com a Companhia constituem o "Grupo”.

Em 31 de marg¢o de 2021, as operagoes do Grupo compreendem a gestao de terras equivalentes a 39.326
hectares de area 1til (em 2020 — 39.326 hectares), em conjunto com as benfeitorias (galpoes,
alojamentos, armazéns, algodoeiras e outras acessoes fisicas), exploradas mediante contrato de parceria
agricola junto 4 Controladora com a partilha dos riscos e frutos apurados e posterior comercializagao dos
produtos agricolas.
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J& o valor determinado pela Delloitte para a terra, estd exposto na imagem abaixo,
retirada das Demonstracdes Financeiras da Terra Santa Propriedades Agricolas S.A. do

quarto trimestre de 2021:

12 Propriedades para investimento (Consolidado)

Em 31 de dezembro de 2021, as propriedades para investimento tém a seguinte composicio:

Imév eis - escritorio em Nova Mutum (i) 9.561
Propriedades agricolas (ii) B02.044
B11.605

(i) Em fevereiro de 2021, a TS Brasil adquirin da TESA, mediante instrumento particular de compra e
venda, um prédio corporativo localizado na cidade de Nova Mutum - MT, o qual ndo é utilizado pela
TS Brasil em sua operacio e & mensurado ao custo, deduzido da depreciacio acumulada caleulada
pelo método linear. Essa propriedade é mantida pela TS Brasil com o objetivo de auferir renda
mediante aluguel a terceiros. Em 31 de dezembro de 2021, o valor justo desse imdvel é estimado em
R§ 33.011.

(ii) As propriedades agricolas referem-se as terras para exploracio conforme contratos de arrendamento
mantidos pelo Grupo (Nota 1.2), reclassificadas do ativo imobilizado em 17 de agosto de 2021 (Nota
2.8). As propriedades para investimento estdo registradas pelo valor de custo e o valor justo dessas
propriedades agricolas estio estimados em R$ 2.657.947 em 31 de dezembro de 2021, o valor foi
estimado pela administracio com apoio da Delloite Touche Tohmatsu para emissio de laudo.

A movimentacio das propriedades para investimento no exercicio é como segue:

A tabela a seguir representa os cdlculos utilizados para obter a taxa de retorno real a ser

obtida com o arrendamento acordado:

Caracterisiticas Sacas de  Prego da Hectares Valor Yalor Delloite T e Re?orn? el
Gerais soial sacal ) 51il)2 Arrendamento RS MM)? (sem valorizagéo da
' (@rea otil)™ " g MM) ( ) el
f Id 3,96%  Anual
vxo anuar go 17 R$ 157,30  39.326 RS 10516 R$ 265795  0,32%  Mensal

arrendamento
261%  Anual after-tax

(1) Segundo documento emitido pela Terra Santa - "Combinacao de Negécios da SLC Agricola e da Terra Santa Agro"
(2) Segundo Demonstragées Financeiras da TS Agro S.A. do 1721
(3) Segundo Demonstracées Financeiras da Terra Santa Propriedades Agricolas S.A. do 4T21

No presente relatério, para definicdo dos valores tedricos de mercado do
arrendamento, tendo em vista as diferencas de taxas de retorno apresentadas acima,
retiradas de documentos da prépria TESA ou SLC, utilizou-se tanto a rentabilidade
calculada com base no yield implicito da prépria fransacdo entre TESA e SLC quanto a
rentabilidade informada pela prépria companhia, de forma que o resultado apurado se

encontra em um intervalo de valores.
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5.2. Impacto do Prazo nos Precos dos Coniratos de Arrendamento

Assim como citado anteriormente, prazos maiores costumam estar atrelados a retornos
esperados maiores e isto decorre de alguns fatores, dentre eles a preferéncia pela

liguidez e 0 aumento do risco de recebimento.

A teoria da preferéncia pela liquidez diz que os rendimentos de investimentos de curto
prazo devem ser menores que os de longo prazo. Isso acontece porque, ceteris paribus,
qualguer agente econdmico sempre preferird ter a possibilidade de trocar seus ativos

de modo a maximizar sua utilidade com os bens que possui.

Segundo Keynes, a moeda deve ser vista em sua dupla funcdo, de meio de troca e de
reserva de valor, ou seja, ela possui a capacidade de ser intermedidria em fransacoes
entre bens na sociedade, mas também de representar a riqueza ao longo do tempo.
Sua caracteristica de convertibilidade em qualquer tipo de ativo permite seguranca e
confiabiidade para os agentes econdmicos, especialmente em momentos de

incerteza.

Com isso é possivel deduzir que um menor prazo para poder converter bens em
dinheiro, e posteriormente em outros bens, deve ser tratado como positivo e possui
valor. O oposto, ou seja, um maior prazo para converter seus ativos em dinheiro ou
outros bens, deve ser tratado como 6nus (a exemplo de um contrato de arrendamento

com prazo mais extenso que o comum).

Assim como em qualquer relacdo de froca de bens, cldusulas que oneram alguma
parte deveriam ser compensadas com ajuste na parte financeira, de modo a se atingir

uma relacdo justa entre as partes.

Este efeito pode ser observado de forma mais prdtica quando olhamos para a
composicdo da carteira de titulos puUblicos de cada tipo de investidor, segundo o

préprio relatério mensal do tesouro.

O tesouro emite um relatério mensal sobre a divida publica federal, buscando
apresentar mais transparéncia sobre os dados envolvendo o endividamento do pais.
Neste relatdrio, uma das informagdes apresentadas € o da composicdo dos prazos dos

titulos em posse de cada tipo de investidor.
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Este grdfico € apresentado abaixo:

DistribuicGo por prazo de vencimenio, por detentor

- l = l
I
80% 21,1%
17.7% \LEe]
17.5%
271%

70% 184%
607
50% 36.1%
41.9% 14,1%
407 13.5% - 3%
30% 29%
m M
- I =
0%
Inst. Fin. Previdéncia Fundos Nio-residentes Governa Seguradoras Oulres
= Até 1 ano Entre 1 e 3 anos Entre 3 e 5 anos " Mais de 5 Anos

Fonte: Relatério Mensal da Divida Piblica Federal — Junho de 2022

Como é possivel observar, hd uma discrepdncia relevante entre a posse de titulos de
mais de 5 anos pela categoria de previdéncia e seguradoras em relacdo ao resto das

categorias e isto ndo € injustificado, dado a natureza dos mesmos.

Enquanto isso, para investidores tradicionais, que buscam o maior retorno ajustado ao
risco possivel, a filosofia de investimento é outra e isso pode ser percebido no mesmo
grdfico acima, em que a posse deste tipo de divida é bem menos presente e que
prazos mais curtos e um maior giro da carteira (troca dos ativos em carteira por meio da
venda de um e compra de outro) € mais desejado, de modo a aproveitar das diversas

oportunidades de investimento que o mercado pode vir a apresentar.

A consequéncia natural deste desequilibrio entre oferta e demanda é uma diferenca
na taxa de retorno exigida a depender do prazo praticado, o que também é
observado por meio dos titulos puUblicos, porém neste caso é por meio da Estrutura a

Termo da Taxa de Juros.

Com base nos critérios de ndo pagamento de cupom e taxa pré-fixada de juros para
facilitar a visualizacdo do retorno total esperado, o titulo ideal para esta andlise é a

Letra do Tesouro Nacional - LTN. Os dados usados sdo extraidos diretamente do site do
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Tesouro Direto e sdo referentes as taxas praticadas no dia 25/03/2021, compativeis com
o fechamento do acordo da operacdo. Como hd taxas de compra e de venda, bem
como essas taxas variam ao longo do dia, a taxa utilizada foi a média entfre a taxa de

compra e a taxa de venda do momento de abertura do pregdo.

No eixo horizontal, estd o ano de vencimento de cada fitulo LTN. No vertical, a taxa

anual de retorno para este titulo.

Estrutura a Termo da Taxa de Juros

12.00%
@047
10,00% »
I, 3 5' :: S 4% -'
S0 700% e
. o e
ér':":"l - %‘f,...-:.... .......
L
4,00%
= y = 20,445In(x) - 155,57
2.00% )
0,00%
20217 2022 2023 2024 2025 7024 2027

Grdfico 1 - Estrutura a termo da LTN. Fonte: Site do tesouro direto, elaboracdo propria.

Contudo, além da LTN, podemos observar este mesmo efeito na Nota do Tesouro
Nacional — Série B (NTN-B). Apesar de haver uma leve distorcdo por conta do risco de
reinvestimento, a NTN-B possui prazos de vencimento mais compativeis com os prazos
dos arrendamentos, caso que ndo ocorre na LTN, que costuma ser utilizada para dividas

de prazo menor.

O grdfico abaixo apresenta a estrutura a termo da taxa de juros para os fitulos da NTN-
B, com vencimento em 15/08 de todos os titulos com vencimento até 2040 (2024, 2026,
2030, 2035 e 2040).
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As taxas observadas no grafico devem ser somadas ao IPCA esperado do periodo para

se chegar na taxa total de retorno esperada para estes fitulos.

Estrutura a Termo da Taxa de Juros
5,00% -
4,50% 4,12% ey
3,50%
3,00%
2,50%
2,00%

1,50% vy = 1,4383In(x]- 10,715
1,00% R =0,825

0,50%
0,00%
2022 2024 2024 2028 2030 2032 2034 2034 2033 2040 2042

Grdfico 2 - Estrutura a termo da NTN-B. Fonte: Site do tesouro direto, elaboracdo prépria.

Com base nos graficos observados, fica evidente que hd uma correlacdo entre prazos
e taxas praticadas.

Trazendo para o mercado de arrendamento de terras em questdo, observamos que a
grande maioria dos arrendamentos possuem, em media, prazos de 10 anos, enquanto o

arrendamento acertado entre SLC e Terra Santa possui um prazo de 20 anos.

Com o intuito de corrigir essa diferenca entre os prazos da transacdo e aqueles
praticados pelo mercado, no presente trabalho utilizou-se como pardmetro os spreads
analisados na curva da NTN-B, cujo prémio aponta para um percentual de 7,28%
(considerando o titulo de 2040 - 4,42% - em relacdo ao titulo de 2030 - 4,12%).

Este prémio pode ser aplicado na relacdo dos arrendamentos padrdo de mercado (10
anos), confra o arrendamento em questdo (20 anos), ainda pois os prazos de
vencimento dos titulos também sdo bastante similares ao vencimento dos dois tipos de

arrendamento citados acima, caso fossem acordados na data base utilizada.
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6. AVALIACAO DAS TERRAS DA LANDCO

Conforme apresentado nos anexos do presente relatdrio, a Esh Capital contratou uma
empresa especializada na avaliacdo de propriedades rurais (“Factum Brasil”) para

realizacdo de estudo acerca do valor de mercado das terras da LandCo.

De acordo com o referido laudo, emitido na data de 18 de novembro de 2022, a
avaliacdo realizada foi elaborada em consondncia com a NBR 14653, partes 1 e 2
prescritas pela ABNT (Associacdo Brasileira de Normas Técnicas) e, também, com os
preceitos da ASA (American Society of Appraisers), utiizando-se do Método
Comparativo Direto de Dados de Mercado para concluir sobre o valor das

propriedades objeto do presente trabalho.

Na andlise foram levantadas 39 amostras compardveis para fins de determinacdo do
valor de mercado das terras da LandCo, das quais 33 se mostraram pertinentes e foram
utilizadas para os cdlculos de inferéncia estatistica realizada, para a qual foram
considerados os fatores liquidez, localizacdo do terreno, drea, caracteristicas do solo,
condicdo de propriedade. A partir de entdo, aplicou-se a homogeneizacdo de fatores

para chegar no valor estimado para o m? das propriedades rurais.

Assim, o referido laudo de avaliagcdo, anexado ao presente relatdrio, concluiu por um
valor para as terras da LandCo de RS 4.270.000.000,00 (Quatro bilhdes e duzentos e
setenta milhdes de reais), significativamente superior aos valores da fransacdo,

apresentados nos fatos relevantes divulgados pela TESA e SLC.

6.1. Andlise do Valor Tedrico de Mercado do Arrendamento

Considerando as andlises elaboradas no decorrer do presente trabalho, a partir da
aplicacdo dos percentuais de retorno apurados para arrendamento de propriedades
rurais, as caracteristicas do contrato de arendamento firmado entre LandCo e SLC
(antfiga Terra Santa Agro) e o valor de mercado das terras apurado no laudo elaborado
pela Factum Brasil (em anexo), procedeu-se com o cdlculo do valor tedrico de

mercado de arrendamento das terras da LandCO.
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6.2. Andlise das Divergéncias entre os Valores Praticados na Negociacdo e os

Valores Encontrados

Conforme descrito anteriormente, a partir da andlise dos fatos relevantes divulgados ao
mercado, é possivel identificar os termos relacionados & operacdo de arrendamento
das terras da LandCo, no dmbito da combinacdo de negdcios estabelecida entre SLC
e TESA.

A tabela a seguir apresenta um resumo dos termos da negociacdo:

R$ milhées

Valores Divulgados - Operacéo TESA x SLC
Tamanho da Terra (hectares Uteis) (! 39.326
Valor a ser pago (sacas de soja por hectare) @ 17
Valor da Terra ® R$  2.657,95
Valor do Arrendamento ¥ R$ 105,16
Prazo do Arrendamento 20 anos
Yeild Implicito 3,96%

(1) Segundo Demonstragées Financeiras da TS Agro S.A. do 1721

(2) Segundo documento emitido pela Terra Santa - "Combinacdo de Negdcios da SLC Agricola e da Terra Santa
(3) Segundo Demonstracées Financeiras da Terra Santa Propriedades Agricolas S.A. do 4721 (Avaliagéo da
Delloite)

(4) Considerado o valor do arrendamento de 17 sacas de soja, sendo o valor da saca de soja de R$ 157,30

(5) Representa o percentual de retorno teérico exigido, considerando os valores de arrendamento negociados

e o valor da terra segundo as informagées constantes na Demonstr¢go Financeira da Terra Santa.
No presente relatdrio, foram examinados documentos divulgados no mercado e outros
documentos fornecidos pela Esh Capital que, conforme pormenorizadamente descrito
no decorrer do presente trabalho, levam as seguintes conclusdes acerca dos valores

tedricos de mercado para o arrendamento das terras da LandCo:
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R$ milhées

Valor Teérico de Mercado do Arrendamento

Valor de Mercado Apurado (R$ mi) " R$ 4.270

Prazo do Contrato 20 anos

Fator de Ajuste Prazo 1,07

Taxa de Retorno (Yield) 3,96% 5,50%
Valor Estimado de Mercado do RS 181.24 RS 257,95

Arrendamento das Terras

(1) Conforme laudo de avaliacdo da empresa especializada Factum Brasil

Ressalta-se que foram utilizados tanto a rentabilidade calculada com base no yield
implicito da prépria transacdo entre TESA e SLC quanto a rentabilidade informada pela
propria companhia, de forma que o resultado apurado se encontra em um intervalo de

valores.

Considerando as premissas apresentadas no presente trabalho, o valor tedrico de
mercado para arrendamento das terras da LandCo enconfra-se no intervalo entre
RS 181,24 (cento e oitenta e um milhGes e duzentos e quarenta mil reais) e
RS 251,95 (duzentos e cinquenta e um virgula milhdes e novecentos e cinquenta mil
reais), substancialmente acima do valor de RS 105,16 (cento e cinco milhoes e cento e

sessenta mil reais) do contrato de arrendamento firmado.

Conforme é possivel observar, hd uma discrepé@ncia significativa quando comparados
os valores estabelecidos na negociacdo do arrendamento e os valores apurados no

presente relatorio.
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7. ANALISE DOS IMPACTOS FINANCEIROS DO AJUSTE NO VALOR DO
ARRENDAMENTO

Para fins ilustrativos, a partir dos resultados encontrados e das divergéncias identificadas
entre o valor de arrendamento acordado na operacdo entre TESA e SLC e o valor
tedrico de mercado do arrendamento (considerando as premissas expostas no
presente laudo), o presente capitulo tem por finalidade apurar o impacto financeiro
tedrico gerado caso a operacdo tivesse ocorrido nos precos tedricos de mercado

calculados e demonstrados anteriormente.

Para apuracdo do impacto financeiro, utilizou-se da metodologia do fluxo de caixa
descontado, através da projecdo de cendrios considerando os diferentes valores de

arrendamento, pelo periodo do contrato de arrendamento de 20 anos.

A taxa de desconto referente ao passivo de arrendamento, melhor proxy da taxa de
desconto ideal para ser usada no fluxos de caixa descontados do arrendamento, ndo
estd explicita nas demonstracdes financeiras da SLC, sendo definida apenas como “A
taxa incremental de captacdo, utilizada pela Companhia para desconto, &€ composta
pela ‘curva ponderada do CDI/Pré’, somado ao risco de crédito da Companhia e a um
spread de risco do ativo subjacente" (retirado das Demonstracdes Financeiras, nota
explicativa 3, item "qg)Operacdes de arrendamento”). Com isso, na impossibilidade de
recompor esta taxa, dada a falta das premissas utilizadas, foi ufilizada a taxa de
desconto que a Terra Santa emprega para descontar os adiantamentos dos fluxos
referentes ao ano de 2022, explicitado na nota explicativa 17 das Demonstracdes

Financeiras do 4° trimestre de 2021 (Adiantamento a Clientes), de 8,66%.

Os valores de arrendamento foram ajustados anualmente pelo IPCA apresentado nas
projecoes do Boletim Focus (edicdo de 18 de novembro de 2022). Como as projecoes
do Focus terminam em 2025, para 2026 em diante foi repetida a taxa projetada para

2025, dado ser a melhor proxy para estes anos subsequentes.
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A tabela abaixo apresenta o resumo do fluxo projetado, contendo a taxa de desconto

aplicada, o fluxo anual inicial, o valor presente liquido e a diferenca observada de

cada cendrio estimado em relacdo ao cendrio atual.

Comparagédo dos

cendrios DTOXO ,ie1 Fluxo Anual VPL Dl(fereng: ,?bssrvc;lc
(em R$ mllhées) esconrto vVS. cenario ase
Cenério Atual 8,66% R$ 105,16 | R$ 1.321,01 NA
Cendrio Estimado .
o el 3o 8,66% R$ 181,24 | R$ 2.276,73 R$ 955,72
Soneile Esiimec 8,66% R$ 251,95 | R$ 3.164,93 R$ 1.843,92

com Yield (5,5%)

(1) Taxa de Desconto utilizada para trazer os fluxos de recebiveis do arrendamento na nota
explicativa 17 das Demonstragées Financeiras da Terra Santa

Como é possivel observar

na tabela acima, o

impacto financeiro apurado,

considerando os valores tedricos de mercado calculados e as premissas descritas

anteriormente, encontra-se em um intervalo de valores que vai de RS 955,72 milhoes

(considerando o valor teérico de mercado do arrendamento de RS 181,31 milhdes de

reais por ano) podendo chegar a RS 1,84 bilh6es (considerando o valor tedérico de

mercado do arrendamento de RS 251,95 milhGes de reais por ano).
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8. CONCLUSAO

Com base nas andlises realizadas pela Meden Consultoria, a luz da legislacdo aplicavel,
normas reguladoras, interpretacdes de experfs na matéria e documentacdo
disponibilizada, foram identificadas discrepdncias significativas entre os valores tedricos
de mercado de venda e arrendamento das terras da LandCo e os valores divulgados

ao mercado acerca da recente combinacdo de negdcios realizada entre TESA e SLC
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envolvendo o arrendamento das respectivas propriedades.

Valor Tedrico de

Mercado do

Arrendamento

Valor Estimado
Contrato de

Arrendamento

Ainda, o grdfico a seguir apresenta o impacto financeiro tedrico considerando os
valores de arrendamento apurados acima (“Cendrios Estimados”) e os termos do

confrato de arrendamento estabelecidos (“Cendrio Afual”), divulgados em fatos

Andlise Comparativa dos Resultados

181,24 . 251,95

do
105,16

relevantes ao mercado.

Valor Presente Liquido dos cendrios analisados (R$ mil)

3.500
3.000
2.500
2.000
1.500
1.000

500

1.844
956
1.321 1.321 1.321
Cendrio Atual Cendrio Estimado com Yield Cendrio Estimado com Yield
(3,96%) (5,5%)

W Cendrio Base Diferenca Calculada
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E importante ressaltar que a auséncia de acesso aos contratos, documentacdo suporte

e outros documentos relevantes ndo divulgados ao mercado impossibilita uma

conclusdo mais acurada a respeito dos termos e valores negociados na operacdo.

Este relatdrio critico € composto por 31 (trinta e uma) paginas e dois anexos.

E o parecer.

Assinado de forma
LUCAS digital por LUCAS
PASQUALINI DE pasQuUALINI DE
LIMA:14093607 LIMA:14093607761
Dados: 2023.09.05
761 14:05:15-03'00'

Assinado de forma
FELLIPE FRANCOQ digital por FELLIPE

FRANCO
ROSMAN:TT141  ¢osman:11141150700
150700 Dados: 2023.09.05
13:31:41 -03'00'

Assinado de forma

ANTONIO  Assi

digital por ANTONIO
LUIZ FEIJO vuizFreuo NicoLAu
NICOLAU Dados: 2023.09.05

13:30:42 -03'00'

Lucas Pasqualini de Lima
Sécio Diretor
CREA/RJ 2018118048

Fellipe Franco Rosman
Sécio Diretor
CORECON 26895

Antonio Luiz Feijé Nicolau
Sécio Diretor
OAB/RJ 167543
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CONSULTORIA

. ANEXOS

Fluxo de caixa descontado dos pagamentos anuais referentes ao arrendamento das
propriedades

Laudo de Avaliacdo das propriedades rurais de LandCo
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| ANEXO 1 - Projecéo Fluxo Anual |

Comparagéo dos Cendrio Cendrio
cendrios (em R$ Cendrio Atual | Estimado com Estimado com
milh&es) Yield (3,96%) Yield (5,5%)
IPCA
Taxa de Desconto! 8,66% 8,66% 8,66%
Fluxo Anual R$ 105,16 | R$ 181,24 | R$ 251,95
2022 R$ 111,35 | R$ 191,90 | R$ 266,77 5,88%
2023 R$ 116,92 | R$ 201,52 | R$ 280,13 5,01%
2024 R$ 121,02 | R$ 208,57 | R$ 289,93 3,50%
2025 R$ 124,65 | R$ 214,83 | R$ 298,63 3,00%
n 2026 R$ 128,39 | R$ 221,27 | R$ 307,59 3,00%
2027 R$ 132,24 | R$ 227,91 | R$ 316,82 3,00%
2028 R$ 136,20 | R$ 234,75 | R$ 326,32 3,00%
d 2029 R$ 140,29 | R$ 241,79 | R$ 336,11 3,00%
°© 2030 R$ 144,50 | R$ 249,04 | R$ 346,20 3,00%
C 2031 R$ 148,83 | R$ 256,51 | R$ 356,58 3,00%
o 2032 R$ 153,30 | R$ 264,21 | R$ 367,28 3,00%
n 2033 R$ 157,90 | R$ 272,13 | R$ 378,30 3,00%
t 2034 R$ 162,64 | R$ 280,30 | R$ 389,65 3,00%
r 2035 R$ 167,51 | R$ 288,71 | R$ 401,34 3,00%
a 2036 R$ 172,54 | R$ 297,37 | R$ 413,38 3,00%
t 2037 R$ 177,72 | R$ 306,29 | R$ 425,78 3,00%
o 2038 R$ 183,05 | R$ 315,48 | R$ 438,55 3,00%
2039 R$ 188,54 | R$ 324,94 | R$ 451,71 3,00%
2040 R$ 194,19 | R$ 334,69 | R$ 465,26 3,00%
2041 R$ 200,02 | R$ 344,73 | R$ 479,22 3,00%
VPL R$ 1.321,01 R$ 2.276,73 R$ 3.164,93
D’ff'e"""’ Observada R$ 0,00 R$ 955,72|  R$ 1.843,92
o Cendrio Atual

(1) Taxa de Desconto utilizada para trazer os fluxos do arrendamento no balanco da SLC
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Laudo de Avaliagdo

SOLICITANTE

PROPRIETARIOS

TIPO DE BENS

MUNICIPIOS

FINALIDADE

DATA

: ESH THETA FUNDO DE INVESTIMENTO MULTIMERCADO

: TS BRASIL $.A., OTAVIANO OLAVO PIVETTA E OUTROS

: IMOVEIS RURAIS E URBANO

: DIAMANTINO, SANTA RITA DO TRIVELATO, NOVA MUTUM,

CAMPO NOVO DO PARECIS, NOVA MARINGA E TABAPORA
ESTADO DO MATO GROSSO

: DETERMINAGAO DO ATUAL VALOR DE MERCADO

: 18 DE NOVEMBRO DE 2022
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Porto Alegre, 18 de novembro de 2022

A
Diretoria da
ESH THETA FUNDO DE INVESTIMENTO MULTIMERCADO

Av. Presidente Wilson, 231 - Centro
Rio de Janeiro - RJ

Prezados Senhores,

Em atendimento a solicitacdo de V. Sas., servimo-nos da presente para encaminhar-
lhes o laudo de avaliacdo de imoveis de propriedade de TS BRASIL S.A.,
OTAVIANO OLAVO PIVETTA e OUTROS com vistas a determinacédo do atual valor

de mercado desses bens.

Trata este laudo de imdveis rurais e urbano situados nos municipios de Diamantino,
Santa Rita do Trivelato, Nova Mutum, Campo Novo do Parecis, Nova Maringa e
Tabapora, no estado do Mato Grosso.

Este laudo foi realizado em consonéancia com a NBR 14653, partes 1, 2 e 3, da
ABNT (Associagdo Brasileira de Normas Técnicas) e, também, com os preceitos da

ASA (American Society of Appraisers).

Atenciosamente,

FACTUM - AvaliacOes e Consultoria Ltda.

PORTO ALEGRE (51) 3388-6828 WWW.FACTUMBRASIL.COM.BR
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1. RESUMO

Valorde Mercado ......coouveveeiieiiiiiiieeaan, R$ 4.270.000.000,00

(Quatro bilhdes e duzentos e setenta milhdes de reais)

2. INFORMACOES IMPORTANTES

A Factum Brasil declara que nenhum de seus soOcios ou funcionarios possui
interesse financeiro no resultado desta avaliacdo, portanto, trabalhamos com

independéncia em relacdo a metodologia utilizada e aos valores apurados.

A Factum Brasil responsabiliza-se pela escolha da metodologia de avaliagao
utilizada e entende que através dela os resultados sdo confiaveis. A metodologia
escolhida, as conclusdes, critérios e demais informacdes pertinentes estao
fundamentados neste laudo.

PORTO ALEGRE (51) 3388-6828 WWW.FACTUMBRASIL.COM.BR
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3. QUALIFICAGCAO DOS AVALIADORES

A Factum Brasil € especializada em avaliacdes de bens em geral (bens moéveis e
imOveis e negobcios). Atua também com controles patrimoniais e assessoria
empresarial. Na sua carteira de clientes ha diversas empresas nacionais

multinacionais de médio e grande porte.

Sua sede é na cidade de Porto Alegre, RS, e esta inscrita no CNPJ sob o n°
08.272.086/0001-13 e no Conselho Regional de Engenharia do RS sob o n°
149.214.

O corpo técnico da empresa é composto por profissionais especializados na area de

AvaliacBes. Os responsaveis técnicos pela elaboracdo deste laudo sdo os seguintes:

Claudio Renk Obino — engenheiro agrbnomo, com experiéncia de mais de 40 anos
na area de licenciamentos e servicos ambientais, inventarios e avaliacdes de ativos
florestais, geoprocessamento e mapeamentos tematicos, laudos ambientais e
processos na legislacao fundiaria.

Paulo Rondelli Silveira — Responsavel Técnico da Empresa, engenheiro civil,
formado pela PUC/RS e atual conselheiro do IGEL (Instituto Gaucho de Engenharia
Legal) e participante de diversos cursos, ciclos de estudos e palestras. Possui mais
de 35 anos de experiéncia na area de avaliacdes e presta servicos de avaliacdes
econOmicas a diversas empresas, assessorando-as em suas negociagoes.

Jodo Paulo M. Silveira — Diretor da Empresa, engenheiro civil formado pela
PUC/RS e cursos de MBA e P6sMBA na FGV. Possui experiéncia no Brasil e no
exterior em avaliagdes, tanto como executor de servigcos quanto em cursos de
aperfeicoamento. Além disso, possui certificado de qualificacéo técnica emitida pelo
IBAPE Nacional (Instituto Brasileiro de AvaliacGes e Pericias de Engenharia), sendo
apto comprovadamente para o bom exercicio da profissao.

Jodo Humberto Ferro Costa — Responsavel Técnico da Empresa, arquiteto e
urbanista formado pelas Faculdades Integradas Bennett/RJ. Possui mais de 15 anos
de experiéncia nas areas de arquitetura, avaliagées patrimoniais e pericias.

PORTO ALEGRE (51) 3388-6828 WWW.FACTUMBRASIL.COM.BR
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4. INFORMAGOES GERAIS

4.1. Vistoria

N&o foi possivel vistoriar os imoveis, portanto maiores detalhes como aguadas (e
outorgas); classificacdo detalhada de solo; tipos e quantidade de benfeitorias; dentre
outras informacdes, podem nédo estar constantes neste Laudo. Também nao tivemos
acesso aos CAR (Cadastro Ambiental Rural) e CCIR (Certificado de Cadastro de

Imével Rural) dos imoveis.

4.2. Ocupagéo

pY

Os imdveis destinam-se a atividade agroindustrial e estdo ocupados pelos

proprietarios e/ou terceiros.

4.3. Classificagdo da Circunvizinhanga

A circunvizinhanca caracteriza-se por ser zona rural.

4.4. Liquidez

Temos que a liquidez destas fazendas é média (ou normal). Mesmo que a economia
brasileira esteja “tumultuada” e haja incerteza sobre o futuro, o bem néo se torna
menos atrativo. Por se tratar de iméveis destinados a economia primaria, a demanda

existe inclusive para interesses estrangeiros.

PORTO ALEGRE (51) 3388-6828 WWW.FACTUMBRASIL.COM.BR
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4.5. Localizagéo e Situacdo

As fazendas localizam-se nos municipios de Diamantino, Santa Rita do Trivelato,
Nova Mutum, Campo Novo do Parecis, Nova Maringa e Tabapord, no Estado do
Mato Grosso. Todos sdo municipios com baixa populacdo, com sedes municipais

pequenas, variando de cerca de 10 mil a 30 mil habitantes por municipio.

JTABARORA

‘NOVA MARINGA

CAMP® NOV@.DOPARECIS
‘NOVA MUT‘M
SANTARITA DO TRIVELATO

DIAMANTINO

4

Image Landsat ! Copernicus

A distancia de Cuiaba a Diamantino, cidade mais proxima da capital, conforme o
Google Earth é de 182 km. Com excecdo de Tabapord, as demais fazendas ficam
dentro de um raio de aproximadamente 150 km umas das outras.
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4.6. Titularidade

Foram fornecidas 35 matriculas, que estdo anexadas ao final deste laudo. Os
imoveis estdo descritos pelas matriculas dos Registros de Imoéveis das cidades de

Diamantino, Nova Mutum, Campo Novo do Parecis, Sdo José do Rio Claro e

Tabapora, MG. A soma das matriculas fornecidas totaliza 56.743,7494 ha.

Ne Matricula Area (ha) Nome Municipio
1 426 1.300,0000(Gleba Brasilia Land Santa Rita do Trivelato
2 427 1.075,0000(Gleba Brasilia Land Santa Rita do Trivelato
3 1.936 131,0000|Faz. Reunidas Campina Verde Nova Mutum
4 14.139 949,0934|Fazenda Ribeiro Velho Nova Mutum
5 14.144 836,8555|Fazenda Agua Limpa Nova Mutum
6 14.146 11,8225|Fazenda Ribeiro do Céu Nova Mutum
7 19.145 5,0037|Area Il Loc Irmandade Nova Mutum
8 19.414 400,8486|Fazenda Coopervale Nova Mutum
9 22.789 648,9574|Fazenda Ribeiro Velho - Gleba A |Nova Mutum
10 3.918 5.574,9494|Fazenda Sao José - Area A Campo Novo do Parecis
11 3.919 640,5557|Fazenda Séo José - Area B Campo Novo do Parecis
12 3.920 2.488,9882|Fazenda Sao José Campo Novo do Parecis
13 3.921 1.846,7426|Fazenda Sao José Campo Novo do Parecis
14 3.922 2.448,0763|Fazenda Sao José Campo Novo do Parecis
15 3.937 3.457,5787|Fazenda Sarandi Campo Novo do Parecis
16 10.162 677,3016|Fazenda Pér do Sol Campo Novo do Parecis
17 6.620 1.598,2400|Lote B-1 Nova Maringa
18 6.621 750,7371|Lote A-1 Nova Maringa
19 6.622 1.583,7483|Lote B-2 - Fazenda Iporana Nova Maringa
20 6.623 776,6293|Lote A-2 Nova Maringa
21 6.624 1.777,6181|Lote A-1-1 - Fazenda Iporanga Nova Maringa
22 6.678 3.144,5751|Lote B-4 Nova Maringéa
23 6.679 1.480,7262|Lote A-4 - Fazenda Iporanga Nova Maringéa
24 6.680 1.688,2484(Lote A-13 - Fazenda Iporanga Nova Maringéa
25 1.990 2.831,3412|Lote 5 - Fazenda Rio dos Peixes [Tabapora
26 2.560 2.807,8686|Lote 7 - Tabaporad
27 2.561 2.817,7295(Lote 9 Tabaporad
28 2.562 2.828,1293|Lote 8 Tabaporéd
29 2.673 4.108,2792|Lote 10 Tabapora
30 2.814 2.804,1662|Lote 6 - Fazenda Terra Santa Tabaporéd
31 2.815 26,9660|Lote 6 - Fazenda Terra Santa Tabapora
32 36.235 53,7846|Gleba Sucuina lll Diamantino
33 39.730 2.902,4807|Fazenda Sao Francisco Diamantino
34 43.676 260,7080|Fazenda Sao Luiz Diamantino
35 2.666 9,0000 Diamantino
TOTAL 56.743,7494

PORTO ALEGRE (51) 3388-6828
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5. OS IMOVEIS

5.1. Terra Nua

As areas da regido apresentam normalmente relevo predominantemente plano e

destinam-se ao plantio de soja, algodao, milho, feijao, etc.

As diversas areas possuem formatos irregulares e tém suas divisas e dimensodes
detalhadas nas suas respectivas matriculas (constantes em anexo), motivo pelo qual

deixaremos de aqui descrevé-las.

5.2. Caracteristicas Gerais do Solo

De acordo com o Mapa de Solos do Estado de Mato Grosso, disponibilizado pela
Secretaria de Estado e Planejamento e Coordenacdo Geral, os municipios dos
diversos imoveis apresentam os seguintes tipos predominantes de solo:

Nova Mutum
— Latossolo vermelho-amarelo distréfico

— Latossolo vermelho-escuro distréfico

Santa Rita do Trivelato

— Areias quartzosas distroficas

Campo Novo do Parecis

— Areias quartzosas distroficas
— Latossolo vermelho-escuro distréfico

— Latossolo vermelho-amarelo distréfico

Nova Maringa

— Latossolo vermelho-amarelo distréfico

— Latossolo vermelho-escuro distréfico

PORTO ALEGRE (51) 3388-6828
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Tabapora
— Latossolo vermelho-escuro distrofico

— Latossolo vermelho-amarelo distréfico

Diamantino
— Latossolo vermelho-amarelo distréfico

— Areias quartzosas distréficas

5.2.1. LATOSSOLO VERMELHO AMARELO

Bem drenados, sdo solos caracterizados pelo horizonte B latossélico de cores
vermelhas a vermelho-amareladas, com teores de Fe2Os iguais ou inferiores a 11%,
normalmente superiores a 7%, quando a textura € argilosa ou muito argilosa.

Sao solos profundos, possuindo caracteristicas fisicas que se refletem em boa
drenagem interna, boa aeracdo e auséncia de impedimentos fisicos a mecanizacéo
e penetracdo de raizes, condicBes extremamente favoraveis ao aproveitamento
agricola. Suas caracteristicas quimicas sdo as principais limitacdes ao
aproveitamento agricola, impondo a execucdo de préaticas para correcdo destas
limitacdes com adubacdo e calagem dentro de manejo agroecolégico. Séao
intensivamente utilizados, ora com pastagens plantadas (textura média), ora com
lavouras (textura argilosa).

O relevo onde ocorre é suave ondulado ou plano, sob vegetacdo de Cerrado e
Floresta. Distribuem-se por praticamente todas as regides do Estado do Mato
Grosso tendo suas ocorréncias mais significativas no extremo Norte (municipio de
Apiacés), Noroeste (municipios de Aripuand e Juina), Planalto dos Parecis, Planicie
do Guaporé (Comodoro e Vila Bela da Santissima Trindade), Bacia do Alto Paraguai
(Diamantino, Nortelandia, Denise e Barra do Bugres, entre outros), Chapada dos
Guimar&es e a Planicie do Araguaia (Barra do Garcas, Agua Boa, Canarana e S&o
Félix do Araguaia).

5.2.2. LATOSSOLO VERMELHO ESCURO

S&o solos minerais com teores médios a altos de Fe2Os. Possuem textura argilosa,
muito argilosa ou meédia. Suas condi¢cOes fisicas aliadas ao relevo plano ou
suavemente ondulado favorecem sua utilizacdo para a agricultura. Os de textura
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média sdo mais pobres e podem ser degradados facilmente por compactacdo e
erosao.

Fonte: Laboratério Laborsolo.

5.2.3. AREIAS QUARTZOSAS

Geralmente sdo solos profundos, de pelo menos 2 metros de profundidade, e
ocorrem em 15,2% do bioma, com extensas areas no Mato Grosso do Sul, Oeste da
Bahia, Sul do Par4, Maranhdo e Piaui. Se as Areais Quartzosas ocorrem em
cabeceiras de drenagem e adjacentes a mananciais, devem ser destinados a
preservacdo. Nelas normalmente predominam o cerrado ralo, o cerrado sentido
restrito e cerradao.

Fonte: Laboratorio Laborsolo

5.3. As Fazendas

De acordo com as informacdes fornecidas pelo contratante, este laudo contempla 7
fazendas localizadas no Mato Grosso num total de 80.545 ha, superficie que serviu
de base para os calculos, ndo obstante as matriculas fornecidas concluirem com

uma area menor.

Perfil das areas da Terra Santa " . ;
- Nossas fazendas estao entre as mais produtivas e

lucrativas do pais:
Area Total: 80.545 hectares
Duas safras por ano em 80% da area agricultavel

Produtividades superiores as médias das regides

51% : |
i : i

! - Areas ambientalmente protegidas (Reserva Legal e '

1 1

i APP) E

i - Licenca e autorizagao ambiental E

A . ! - Protecao de mananciais !
[]Area Agricola ! i

i |

1 1

[l Area Preservada - Projetos de Manejo Florestal Sustentavel
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Fazenda Area  Arrendatério/Atividade
Arrendada
(Ha)
1 - Fazenda S&o Francisco 1.438,7 SLC Agricola
2 - Fazenda Mae Margarida 4.176,8 SLC Agricola
3 - Fazenda Ribeiro do Céu 8.937,7 SLC Agricola
4 - Fazenda Terra Santa 14.858,5 SLC Agricola
5 - Fazenda Sao José 9.687.4 SLC Agricola
6 - Fazenda C-Vale 103,5 Fabio Rochemback
7 - Fazenda Iporanga - Manejo Florestal
Total 39.202,6

6. AVALIACAO

Devido ao tipo de iméveis — propriedades rurais — utilizamos o Método Comparativo
Direto de Dados de Mercado.

Tal método é aquele que identifica o valor de mercado do bem por meio de
tratamento técnico dos atributos dos elementos comparaveis (caracteristicas

intrinsecas e extrinsecas), constituintes da pesquisa de mercado.
Conforme pesquisa realizada, levantamos 39 amostras comparaveis para fins de
determinacdo do valor de mercado, dos quais 33 serviram de base para os calculos

de inferéncia estatistica.

A partir da citada pesquisa, cujas informac¢cfes mais detalhadas constam em anexo,
identificamos o seguinte comportamento imobiliario:

10
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VUnit = f (Uso ; Area Aberta )

onde:

— VUnit: varidvel dependente ou explicada que representa o valor unitario (R$/ha),
aplicavel sobre a area da propriedade.

— Uso: varidvel independente, ou explicativa, tipo codigo alocado, que expressa a
vocacdo predominante da area rural, sendo 3 = agricultura, 2 = agricultura e
pecuaria e 1 = pecuéria.

— Area Aberta: variavel independente (explicativa), quantitativa, que expressa a
relacdo entre a area aberta da propriedade e a sua area total.

Obs.: a variavel “Area” ndo se mostrou significativa sob o ponto de vista estatistico,
motivo pelo qual ndo consideramos na pesquisa. Além disso, salientamos que areas
rurais sao vendidas tendo por parametro sacos de soja por hectare ou arroba de boi
por hectare, independem da é&rea. Por exemplo, em certa regido a terra para
pecuéria é vendida por R$ 20.000,00ha, independe se tiver 500, 1.000 ou 10.000 ha,
o valor unitario permanece 0 mesmo.

Essas variaveis sdo passiveis de testes estatisticos para a averiguacédo de sua real
influéncia na formacédo dos precos. Ao serem injetadas no modelo e sujeitas aos
testes de hipéteses, quando apresentam confiabilidade aos niveis de significancia
exigidos pela Norma, pela analise de seus regressores, faz-se possivel encontrar a
férmula matematica que interpreta a formacdo dos precos no mercado. Neste
contexto, a avaliacdo deixa de ser uma mera “opinido” do avaliador e passa a ser
considerada como uma interpretacdo cientifica (estatistica) do mercado, ensejando

assim a determinacao do valor procurado para o imével que se esté avaliando.

Mediante tratamento estatistico utilizado para a amostra coletada, obteve-se que o
modelo de melhor representatividade dos elementos pesquisados, tendo como
variavel dependente o Valor Unitario (VUnit), possui a seguinte configuracao

matematica:

* 2 * A 2
VUnit = 14.385,017 * e(0,12144985 Uso®) x e(0,86244637 AreaAberta®)

— Coeficiente de correlagao geral: r = 0,94456
— Os demais parametros estatisticos constam em anexo

11
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As propriedades avaliadas apresentam os seguintes atributos:

— Uso = 3
— Area Aberta 0,49

(uso predominante para agricultura)
(39.880 / 80.545)

Logo, o valor unitério inferido para as propriedades é de:

VUnit =14385,017 *
VUnit = R$ 52.789,34/ha

Intervalo de confianga: - Lim Infer.

- Lim Sup.

o(0,12144985 * 3?) 4 o(0,86244637 * 0,49%) _

R$ 47.135,63/ha
R$ 59.121,19/ha

Valor unitario adotado, em numeros arredondados: R$ 53.000,00/ha

(Cinquenta e trés mil reais por hectare)

Tal cifra é equivalente a aproximadamente 325 sacos de soja/ha.

Logo, o valor total das propriedades importa em:

= 80.545,00 ha x R$ 53.000,00/ha = R$ 4.268.885,00

ou, em ndmeros
comerciais

R$ 4.270.000.000,00

(Quatro bilhdes e duzentos e setenta milhdes de reais)

Nova Mutum, 18 de novembro de 2022

1)

nck Ohino

Eng
CREA/RS 44.669

Eng. Paulo Rondelli Silveira
CREA/RS 32.777
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CARACTERISTICAS DA AMOSTRA

DADOS VARIAVEIS
Total da Amostra : 39 Total 03
Utilizados 133 Utilizadas 03
Outlier :0 Grau Liberdade: 30

MODELO LINEAR DE REGRESSAO - Escala da Variavel Dependente: In(y)

COEFICIENTES VARIACAO
Correlacdo : 0,85147 Total 1 9,33500
Determinacao: 0,72500 Residual 1 2,56710
Ajustado : 0,70667 Desvio Padrdo : 0,29252
F-SNEDECOR D-WATSON
F-Calculado : 39,54593 D-Calculado : 1,73061
Significancia : < 0,01000 Resultado Teste : N&o auto-regresséo 90%

NORMALIDADE
Intervalo Classe % Padrdo % Modelo

-lal 68 75
-1,64 a +1,64 90 87
-1,96 a +1,96 95 96

MODELO UTILIZADO NA ESTIMATIVA DE VALOR (Moda)

* 2 * 2
Y = 14.385,017493 * 2,718(0:121450 “ X1%) x 5 77 g(0.862446 * X27)

MODELO DE ESTIMATIVA — PRINCIPAIS INDICADORES

AMOSTRA MODELO
Média 1 42546,74 Coefic. Aderéncia : 0,75517
Variagdo Total : 18377166411,63 Variagdo Residual : 4499271359,52
Variancia : 556883830,66 Variancia 1 149975711,98
Desvio Padrdao : 23598,39 Desvio Padrao 1 12246,46
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GRAFICO DE ADERENCIA (Valor Observado X Valor Calculado)

‘alores Calculados

20,000 40.000 60.000 80.000 100.000
“alores Chservados

Histograma de Residuos Padronizados X Curva Normal Padrao

Distribuicdo de Freghéncia
04

0,35
03
0,25
02
0,15
0,1

0,05

-2,00a-1,43 -0,86 & -0,30 0,27 2 0,54

Distribuicdo de Valores Ajustados X Residuos Padronizados

Andlize Mista
5 Walor caloulado versus residuo padronizado
2]
% 1 * Y : * .o * *
\% . P R : +* . - } . .
o * . . *
2 Lo e
3 , ,
10 11
I Unit.)
DESCRIQAO DAS VARIAVEIS
Uso
Tipo: Codigo Alocado = 50000
Amplitude: 1 a 3 = 40000
Impacto esperado na dependente: Positivo 30,0004
10% da amplitude na média: 11,40% na estimativa A
Micronumerosidade: atendida Usa
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Area Aberta

Tipo: Quantitativa
Amplitude: 0,24 a 0,81

4:3.000
40.000
33000

W nit.

Impacto esperado na dependente: Positivo 30,000 |

10% da amplitude na média: 5,31% na estimativa 04 05 05
Area Aberta

VUnit

Tipo: Dependente

Amplitude: 16000,00 a 110296,24

Micronumerosidade para o modelo: atendida

PARAMETROS DE ANALISE DAS VARIAVEIS INDEPENDENTES

VARIAVEL Escala T-Student Significancia Determ. Ajustado

Linear Calculado (Soma das Caudas) (Padréo =0,70667)
Uso X2 7,21 0,01 0,22392
Area Aberta X2 2,76 0,99 0,64429

MATRIZ DE CORRELACAO ENTRE VARIAVEIS (Valores em percentual)

*  MATRIZ SUPERIOR - PARCIAIS
* MATRIZ INFERIOR — ISOLADAS

Forma
Variavel | Linear

X1 NG
Xz X2
Y In(y)
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TITULARIDADE
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Apresentacao da Factum Brasil
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A empresa Factum Brasil é representada pelos seus diretores e responsaveis técnicos, contando com
experiéncia e tradi¢do de profissionais com mais de 40 anos de atuagdo no mercado. Prestamos nossos
servicos visando sempre as melhores préaticas do mercado em consultoria empresarial.

Nossa Vvisdo € ser referéncia nos servigos de consultoria de engenharia e de avaliagdes e temos como
missao satisfazer e superar as necessidades de nossos clientes, trabalhando com integridade e
buscando preservar nossas relagbes com as pessoas e com 0 meio ambiente.

Os valores buscados pela Factum Brasil s&o:
» Satisfacdo Total do Cliente

® Qualidade e Exceléncia dos servigos prestados

& Préticas da Governanca Corporativa
® Inovagdo, Agilidade e Competéncia
® Transparéncia

& Sigilo das Informacdes

DADOS CADASTRAIS

FACTUM - AVALIACOES E CONSULTORIA S/S—LTDA

CNPJ: 08.272.086/0001-13

CREA-RS: n°149.214

Endereco: Rua Vasco da Gama, n° 720, conj. 401 — Bairro Rio Branco

Porto Alegre/RS - CEP 90420-110

Fone: (51) 3388-6828 e-mail: contato@factumbrasil.com.br

AREA DE ATUACAO

A Factum Brasil presta servigos de assessoria e consultoria em Avaliagdes e Controle Patrimonial para

0s seguintes tipos de bens:

® Imdveis Urbanos, Rurais e Industriais
® Magquinas e Equipamentos

& InstalagBes Industriais

® Mdveis e Utensilios, Informatica

% Veiculos

& Pericias Judiciais

36

» Ativos Biol6gicos e Jazidas

Fundo de Comércio e Concessoes

» Valor de Marca
» Andlises de Investimento

» Avaliagbes Econdmicas

Estudos de Viabilidade Econémica
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NORMAS E INSTITUICOES

As normas e instituicdes que norteiam os servigos prestados pela Factum Brasil estdo assim
representadas:

American
Society of
Appraisers- ! comirt o

e Commani "
ASSOCIALAO International
T &M"ﬂ% Accounting Standards
TECHIC.“.S Board
IBGC E¥3IBRACON & FIPECAT

It dot Ausicres |ndapercortot o Brasd APy, Cuture Cortitd Atuans!« Fiasscies
mrte Sranlae ce
ewerranca Corpocative

EQUIPE FACTUM BRASIL

A Factum Brasil possui uma equipe multidisciplinar de consultores altamente qualificados e
especializados. Nossa equipe realiza treinamentos de educacdo continuada, buscando a melhoria de
SeUS processos € Servigos.

A Factum Brasil comp®e sua equipe multidisciplinar com profissionais das areas de:

& Engenharia @ Contabilidade
& Arquitetura ® Tecnologia dalnforma(;éo
@ Administracéo @ Tecnologos

Nossos colaboradores sdo especializados e possuem certificagfes em diversos cursos, sendo alguns
deles os seguintes:

& American Society of Appraisers — ASA

@ IGEL - Instituto Galcho de Engenharia Legal e de Avaliagdes
& Gestdo Empresarial - FGV

@ 1SO 9001:2000 — Bureau Veritas

& IBAPE — Instituto Brasileiro de Avaliacdo e Pericias

& IFRS para todos — IBRACON

& Participagdo em diversos congressos, seminarios e palestras
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