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SUMARIO EXECUTIVO

A MS CARDIM & ASSOCIADOS LTDA. foi contratada pelo GRUPO LEADER e que se
encontra em recuperacdo judicial, para elaborar o presente Laudo econémico-financeiro sobre a
viabilidade do Plano de Recuperacdo Judicial; “Plano de Recuperagdo Judicial ”, “Plano” ou “PRJ”,
a ser encaminhado ao Exmo. Sr. Dr. Juiz, de Direito da 3a VVara Empresarial da Comarca da Capital

— Rio de Janeiro.
Para elaborar este laudo, consideramos 0s seguintes aspectos destacados do Plano de Recuperagéo:

A) O GRUPO LEADER ¢ uma sociedade empresarial, que tem sede a Avenida Republica do Chile,
230, 27° e 28° andares, Centro, Estado do Rio de Janeiro e cidade do Rio de Janeiro e que atua no
setor de lojas de departamentos ou magazines, exceto lojas francas, comércio varejista de artigos

do vestuario e acessorios, promocao de vendas e confeccdo de pegas do Vestuario.
B) Atua e distribui seus produtos em todo territdrio nacional, através de lojas propria e pela internet.

C) O GRUPO LEADER tem a seguinte composicao societaria:

Unido de Lojas Leader S.A.

100% 100%

CIA Promotora Leader.Com

95%

&

ULL Moda

D) O GRUPO LEADER vem passando nos ultimos anos por uma crise econdémico-financeira que
comprometeu o adimplemento de suas obrigagdes, sendo necessaria a readequacdo das suas
atividades para dar continuidade as suas operacfes de forma a permitir o cumprimento de seus

compromissos e obrigacdes.
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E) Em 04 de marco de 2020, o GRUPO LEADER ajuizou, perante o Juizo de Direito da 3a
Empresarial da Comarca da Capital — Rio de Janeiro, um pedido de recuperacdo judicial nos termos
da Lei de Faléncias e Recuperacao de Empresas (Lei n°. 11.101/05) (“LFRE”);

F) Em 05 de marco de 2020, o Juizo da Recuperacéo Judicial deferiu o processamento da Recuperacéo
Judicial, nomeando a NASCIMENTO & REZENDE ADVOGADOS, representado pelo Dr. Wagner
Madruga do Nascimento, OAB/RJ n° 128.768, portador do CPF/MF n°090.745.217-54 e Bruno S. P.
de Rezende, OAB/RJ n°® 124.405, portador do CPF/MF n° 055.243.027-79 como Administrador
Judicial e determinando que estes assinassem o Termo de Compromisso e apresentasse um relatério

sobre a situagdo das empresas em 10 (dez) dias.

G) O Plano de Recuperacgédo Judicial tem por objetivo a reestruturacdo das operacdes do GRUPO
LEADER, buscando superar a crise econdmico-financeira das empresas e reestruturar 0s seus

negocios, bem como a recuperacdo de sua normalidade pés COVID-19, forma a permitir:

(i) A renegociacédo e o0 pagamento de seus credores, nos termos e condi¢des apresentadas no Plano a
ser apresentado ao M.D. Juiz de Recuperacéo Judicial;

(ii) A geracdo de capital de giro e dos Fluxos de caixa operacionais necessarios ao pagamento das

suas dividas;
(iii) Retornar a normalidade de suas atividades operacionais;
(iv) A sua preservacdo como fonte de geracao de riquezas, tributos e empregos;

(v) A preservacdo e efetiva melhora e recuperagdo do seu valor econdémico, bem como de seus ativos

tangiveis e intangiveis;

H) O Plano que sera apresentado cumpre com os requisitos contidos no Artigo 53, 11l da LFRE, uma

Vez que:

- E demonstrada a viabilidade econdmica do GRUPO LEADER, bem como do Plano a ser

apresentado ao Juizo da Recuperacao;

- S&o demonstrados de maneira pormenorizada 0s meios de recuperacao a serem empregados pela

empresa,

- E acompanhado deste Laudo demonstrando a viabilidade econdmico — financeira do Plano e das

empresas em recuperacao judicial;
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- E acompanhado também do Laudo de avaliagdo dos bens e ativos das empresas, elaborado por
empresa especializada na area de Engenharia de Avaliacdes;

- Contém proposta clara e especifica para renegociacao e pagamento aos credores, sujeitos ao Plano

de Recuperacdo Judicial.

Essa proposi¢éo esta sendo elaborada a luz da crise de salde publica provocada pelo COVID-19, mas

considera a volta a normalidade das atividades sociais e econdmicas nacionais.

Dessa forma, a elaboracdo do presente Laudo Econémico Financeiro e emissao de Parecer Técnico
pela MS CARDIM tem por objetivos:

a) Analisar o Plano de Recuperacdo Judicial que seré apresentado em cumprimento ao Artigo 53
de LFRE, perante a 3a VVara Empresarial da Comarca da Capital — Rio de Janeiro, pela:

UNIAO DE LOJAS LEADER SA, sociedade por acBes inscrita no CNPJ/ME sob o n°
30.094.114/0001-09, COMPANHIA LEADER DE PROMOCAO DE VENDA, sociedade por
acOes inscrita no CNPJ/ME sob o n° 07.504.125/0001-06, LEADER.COM.BR S/A, sociedade por
acoes inscrita no CNPJ/ME sob o n° 11.748.375/0001-50 e ULL MODA LTDA, sociedade limitada
inscrita no CNPJ/ME sob o n° 27.361.689/0001- 36, todas com principal estabelecimento na cidade
e Estado do Rio de Janeiro, na Avenida Republica do Chile, n. 230, 27° e 28° andares, Centro, CEP:
20031-170, doravante denominado GRUPO LEADER;

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

conforme demonstrado no seu teor e nos anexos deste Laudo;

c) Demonstrar as medidas que serdo adotadas pela direcdo do GRUPO LEADER, as quais
permitirdo a superacgdo das suas dificuldades financeiras e os provocados pela crise de saude

publica, nacional e internacional.

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

53, incisos Il e 111.

No item I, apresentamos aspectos introdutorios desse Laudo bem como os objetivos deste trabalho,
incluindo um breve historico e situacdo atual das empresas e das suas operagcdes. Sdo descritas,

também as razdes da crise econébmica porque passa 0 GRUPO LEADER.
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No item 1, descrevemos todos 0s aspectos principais do Plano de Recuperacéo Judicial desenvol
pelo GRUPO LEADER e seus consultores juridicos e financeiros, a fim de demonstrar a capacidade

das empresas em honrar com seus compromissos e recuperar a sua saude financeira.
No item IlI, identificamos os dados e as fontes de todas as informac6es recebidas e utilizadas.

No item 1V, apresentamos a anélise da viabilidade econdmico — financeira das empresas e do Plano,

bem como a emissdo de Parecer Técnico.

Apds a analise das informacdes apresentadas, da constatacdo e da coeréncia dos demonstrativos
financeiros projetados (Anexo Ill), da viabilidade econdmico-financeira do GRUPO LEADER e do
Plano a ser apresentado ao Juizo e, posteriormente, aos credores, emitindo um Parecer Técnico

apresentado no item IV.

Dessa forma, somos de parecer que o Plano de Recuperacdo que analisamos e que deverd ser
apresentado ao Juizo e a ser votado em Assembleia Geral de Credores é viavel econémica e
financeiramente, considerando as raz0es e 0s pressupostos de sua viabilidade, conforme expostos
detalhadamente neste Laudo e que atende aos interesses de todos credores e acionistas do GRUPO
LEADER.

Sé&o Paulo, 03 de julho de 2020.

MARIO SERGIO CARDIMNETO  MS CARDIM & ASSOCIADOS S/C LTDA

ECONOMISTA CORECON n°. RE/ 2327 - 2% Regido - SP
CORECON n°. 3941 - 2% Regiéo — SP
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A MS CARDIM & ASSOCIADOS S/C LTDA. (“MS CARDIM”) empresa que atua em
consultoria e assessoria financeira, foi contratada pelos acionistas do GRUPO LEADER, para
elaborar um Laudo de viabilidade econdmico-financeira das empresas e do Plano de Recuperacéo,

com emissdo de Parecer Técnico.

Este Laudo contém uma andlise critica e comentérios a respeito do Plano de Recuperacdo Judicial e
em relacdo as medidas que serdo adotadas pelo GRUPO LEADER, bem como a demonstracdo da

viabilidade econdmico-financeira das empresas e do Plano referido.

As proposicdes que compdem o Plano foram elaboradas pela direcdo do GRUPO LEADER e seus
assessores juridicos e consultores financeiros e estdo de acordo com as disposicdes contidas na Lei

de Faléncias e Recuperacdo de Empresas (LFRE) — Lei n°. 11.101/05.

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

pagamento a todos os seus credores e a recuperacdo da saude financeira do GRUPO LEADER.

Este Laudo e 0 nosso parecer técnico incluem analise e comentarios sobre os pontos fundamentais do
Plano de Recuperacdo, destacando-se as suas principais caracteristicas e analisando o0s
demonstrativos financeiros apresentados e principalmente o fluxo de pagamento aos credores, até a

extincdo desses passivos.
O referido Parecer e a conclusdo encontram-se nos itens IV e V.

O Plano de Recuperacdo Judicial, bem como todos os dados e as informacdes fornecidas para a
elaboragdo deste Laudo, sdo por premissa, consideradas boas e validas, ndo tendo sido efetuadas

andlises juridicas, auditorias ou levantamentos para a validacdo destas informacdes.

Conforme nosso melhor entendimento, todos os dados contidos no Plano de Recuperagdo, nos
demonstrativos financeiros historicos e projetados e nas informacgdes recebidas séo consideradas

como verdadeiras e acuradas.
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Embora tirados de fontes confiaveis, ndo podemos dar nenhuma garantia nem assumir qual
responsabilidade legal pela precisdo de quaisquer dados, opinides ou estimativas fornecidas pela

administracdo do GRUPO LEADER e seus assessores juridicos e consultores financeiros.

A MS CARDIM ndo tem nenhum interesse atual ou futuro na empresa, cujo Plano de Recuperacéo
é objeto de andlise neste relatdrio e ndo tem nenhum interesse pessoal ou parcialidade com relacéo as

partes envolvidas.

A remuneracdo da MS CARDIM néo esta condicionada a nenhuma acdo, nem resulta das analises,

opinides e conclusdes contidas neste relatorio ou de seu uso.

Nenhuma parte deste relatorio, principalmente qualquer conclusao, a identidade dos consultores, a
empresa em contato com os analistas ou qualquer referéncia a entidades ou as designa¢des concedidas
por essas organizacdes, podera ser divulgada para o publico através de prospectos, anincios, relacdes
publicas, jornais ou qualquer outro meio de comunicacdo sem 0 consentimento por escrito e a
aprovacdo da MS CARDIM.

Este Laudo e Parecer Técnico sdo considerados pela MS CARDIM como documentos sigilosos,
absolutamente confidenciais, ressaltando-se que ndo devem ser utilizados para outra finalidade que
ndo seja o encaminhamento ao Juizo da Recuperacdo Judicial ou outras instancias judiciais,
juntamente com o Plano de Recuperacdo e o Laudo de avaliacdo dos ativos tangiveis das empresas

em recuperacéo judicial (avaliagdo patrimonial).
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UM BREVE HISTORICO DO GRUPO LEADER E SUA SITUACAO ATUAL

O GRUPO LEADER possui uma inegavel historia de sucesso, iniciada ha quase 70 anos. O embrido
da ULL foi fundado em 1951, como um pequeno bazar que ja na década de 70 se tornou a ULL, com

abertura de novos estabelecimentos comerciais no estado do Rio de Janeiro.

Vinte anos depois, na década de 90, o pequeno bazar ja era uma conhecida loja de departamento, com
presenca consolidada no Estado do Rio de Janeiro, com enfoque em produtos de vestuério, feminino

e masculino.

Observa-se que no inicio dos anos 2000, alguns movimentos marcaram significativamente a expansao
do GRUPO LEADER. Em 2002, por exemplo, a fundagéo da Leader Card proporcionou facilidade
de compra e financiamento para aquisicdo dos seus produtos, ampliando largamente seu mercado

consumidor.

Impulsionada pela Leader Card — que posteriormente veio a ser alienada —a CIA Promotora foi criada
para desenvolver a atividade de promogéo de vendas, dentre elas, o oferecimento dos cartdes Leader
nas lojas da ULL.

A partir de 2005, 0o GRUPO LEADER inaugurava lojas no estado do Espirito Santo, e, em seguida,
investindo de forma significativa na sua expansao, abriu lojas em outras partes do pais, notadamente

no Nordeste e no estado de Minas Gerais.

Em 2010, o GRUPO LEADER ganhou outro ponto de venda dos seus produtos com a criagdo da
loja online que marcou seu ingresso no mercado e-commerce. Foi justamente nesse momento que foi

criada a Leader.Com.

Infelizmente, em virtude dos seguidos prejuizos, sobretudo ocasionados por problemas logisticos, o

comercio eletrénico esta atualmente inoperante para 0 GRUPO LEADER.

Em 2016, o ingresso do novo controlador trouxe medidas importantes para a manutengdo da operacao
do GRUPO LEADER, tais como, a renegociagdo e amortizacdo das dividas bancérias, fiscais e com
fornecedores, bem como a recomposicao de estoque e a reducdo expressiva de despesas que oneravam

0 caixa.

Além dessas medidas, foi criada a ULL Moda, com o objetivo de otimizar o processo produtivo e
melhorar a qualidade dos produtos de vestuario. Essa empresa dedica-se a compra de insumos e
fabricacdo de itens de vestuario que, posteriormente, serdo vendidos nas lojas Leader.
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Atualmente, 0 GRUPO LEADER conta com 87 lojas, espalhadas por 9 estados brasileiros — Ri
Janeiro, Espirito Santo, Minas Gerais, Pernambuco, Alagoas, Rio Grande do Norte, Sergipe, Bahia e

Sao Paulo.

Séo, aproximadamente, 4 milhdes de consumidores que mensalmente visitam as lojas Leader, tendo
a sua disposi¢do um amplo mix de produtos que vai de vestuario a brinquedos, cama, mesa e banho,

utilidades domésticas e, mais recentemente, eletroeletrénicos.

Para atender satisfatoriamente seu grande volume de consumidores, 0 GRUPO LEADER emprega
atualmente cerca de 2.500 mil funcionarios, gerando aproximadamente 12.000 mil empregos

indiretos.

Em junho de 2020, a MS Cardim foi contratada pela direcdo e acionistas do GRUPO LEADER
para elaborar os laudos de viabilidade econémico-financeira e de avaliacdo patrimonial (ativos) do

Plano de Recuperacdo Judicial das empresas.

Desde mar¢o-2020, o mundo vem sofrendo com a crise de satde publica mundial (COVID-19), com

ramificacdes no Brasil.

Essa situacdo esta trazendo fortes reflexos no ambiente social e econdmico nacionais, fazendo com
gue 0 governo, as empresas, 0s economistas e avaliadores financeiros revejam as suas projecdes, 0

comportamento e expectativas futuras sobre a nossa economia.

Dessa forma, este laudo foi elaborado a luz desse acontecimento, principalmente as projecdes sobre
o comportamento futuro do GRUPO LEADER.
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A profunda crise que atingiu a economia brasileira a partir de 2014 refletiu-se com muita amplitude

para o varejo brasileiro e, mais especialmente, para o estado do Rio de Janeiro. A ULL, com sua
operacdo concentrada no estado do Rio de Janeiro, sofreu de forma muito intensa os efeitos dessa

crise, tendo chegado a experimentar, o pior resultado de sua historia.

Naquele momento, contudo, com o ingresso de um novo controlador no GRUPO LEADER, foram
postas em pratica uma série de medidas com vista a reorganizar o endividamento do GRUPO

LEADER e redimensionar sua atividade empresarial.

A prioridade do novo controlador foi promover, extrajudicialmente, a reestruturacdo do perfil de
divida, tendo havido, fora do ambiente judicial, a renegociacdo integral das dividas financeiras e

dividas mantidas com fornecedores.

Com relacdo a divida bancéaria, a ULL liquidou, até dezembro de 2018, 57% da divida existente em
janeiro de 2016 e, desde entdo, vem quitando dividas que somam aproximadamente R$ 1 milh&o por
més e obtendo prorrogacdes no pagamento de mais de R$ 3 milhGes mensais. Ademais, parte das
referidas dividas esta vencida e o restante ira vencer no curto e médio prazo, ndo havendo perspectiva

de melhora no faturamento que permita o regular pagamento.

A ULL obteve a adesdo de seus fornecedores a um Plano de Recuperacdo Extrajudicial que
repactuava o saldo em aberto com fornecedores para pagamento em parcelas mensais ao longo de 7

anos, remuneradas por 80% do CDI.

Em dezembro de 2016, a ULL requereu a homologacao do seu Plano de Recuperagdo Extrajudicial,
0 que terminou ocorrendo em 20/06/2018. Naquela altura, a ULL logrou obter o expressivo percentual
de 83% de adeséo de fornecedores ao Plano.

No redesenho do negdcio e atividade empresarial, desde 2016, os custos foram reduzidos, tornando
0 Grupo mais eficiente. Também a boa relacdo com os fornecedores é digna de nota: a concessdo de
prazo médio de 120 dias para pagamento (prazo esse que foi estendido mesmo apds o advento da
Recuperacéo Extrajudicial) € uma evidéncia da confianca dos fornecedores na robustez da operagéo

do Grupo Leader.

Embora a ULL venha honrando suas obrigagdes, sejam elas concursais ou ndo, ao longo desses anos
os diversos fatores que compuseram a projecao da recuperacao do negocio e o equilibrio do caixa do

Grupo Leader ndo se confirmaram.
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As projecdes para repactuacdo da divida em 2016 foram fundadas em um cenario macroecond
otimista pelas reformas que ganhavam tragdo com o governo Temer. O setor varejista, contudo, ndo
exibiu a recuperacdo esperada e a situacdo econdmico-financeira do estado do Rio de Janeiro
apresentou, inclusive, piora significativa apds as Olimpiadas de 2016, o que impossibilitou a
retomada do crescimento do GRUPO LEADER.

A partir da segunda quinzena de margo de 2020 o Brasil e 0 mundo foram acometidos pela crise
sanitaria decorrente da COVID-19. Todos os segmentos, de alguma forma, foram afetados pela crise

sanitaria e o comércio varejista foi um dos mais impactados.

O segmento de comércio varejista foi afetado duramente pela crise sanitaria. As medidas de
contengdo da crise sanitaria geraram o fechamento de diversos shoppings e lojas de rua onde o
GRUPO LEADER desenvolve suas atividades.

Inclusive, vale dizer que o proprio GRUPO LEADER anunciou, em sua pagina na Internet, o

fechamento de suas lojas a partir do dia 21/03/2020.

Esta acdo provocou uma crise econdmico-financeira pela absoluta falta de receitas que perduraram

por praticamente 3 meses.

Além dos efeitos econdmicos e sociais nas atividades das empresas gerados pela crise sanitaria, ha,
ainda, a possibilidade de as empresas realizarem a revisao do valor de ativos, que demandard maiores
cuidados nas andlises contabeis e financeiras a serem realizadas ao longo do processo de recuperagado

judicial.

Apesar dos enormes desafios, é importante que haja sensibilidade no enfrentamento da crise
econémico-financeira e sanitaria, levando-se em conta a posi¢do de mercado do GRUPO LEADER,
a sua capacidade de geracdo de milhares de empregos diretos e indiretos, toda a cadeia de
fornecedores diretamente ligados a sua operacdo e dela dependentes ( notadamente as micro e
pequenas empresas e microempreendedores individuais), bem como sua relevancia paraa ampla
concorréncia no setor, elementos esses que se mostram ainda mais importantes em um cenario de

crise global.
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MS CARDIM & ASSOC

Situacéo atual:

Esse dificil cenario macroecondmico, além do excesso de endividamento e perda de rentabilidade
conforme divulgado amplamente, levou diversas empresas do comércio varejista, preocupadas em
manter sua atividade econdémica e em preservar sua funcéo social em beneficio da coletividade, a se

socorrer do pedido de Recuperagdo Judicial para tentar equacionar suas dividas.

Neste cenario, vé-se que a empresa é econdmica e financeiramente viavel e tém plenas condi¢des de

se reerguer. Acresca-se a isso que a sua estrutura operacional e logistica € atualizada e eficiente.

Com o surgimento da crise sanitaria decorrente da COVID-19 e dos reflexos negativos gerados na
atividade econémica global, 0 GRUPO LEADER esta procurando se estruturar para atender bem
seus clientes, com infraestrutura de atendimento e operacional adequadas, além de funcionarios

altamente capacitados.

Atualmente possui um portfélio de produtos diversificados, permitindo que 0 GRUPO LEADER

possa permanecer como um dos lideres no seu mercado de atuacao.

Diante desse cenario operacional, € indiscutivel a importancia social e econémica do GRUPO
LEADER.

Assim, diante deste quadro e das dificuldades das empresas e do proprio cenario adverso em que se
encontra, ndo restou alternativa que ndo o ajuizamento do pedido de Recuperacdo Judicial, a fim de
que possa submeter aos seus credores um Plano com condi¢fes de pagamento mais adequadas ao

ritmo de manutencéo e previsao de crescimento de suas atividades, apesar da crise referida.

Na medida em que a situacédo financeira do GRUPO LEADER se tornou extremamente dificultosa,
tornou-se necessaria a impetracdo do pedido de recuperacdo judicial, para garantir a manutencao de

suas atividades, salvaguardando as empresas e seus colaboradores.

A crise vivida pelo Brasil criou um cenario de grave situacdo financeira, contornavel somente
mediante o deferimento do processamento do pedido de Recuperacgdo Judicial, em atendimento aos
principios da funcédo social das empresas e do estimulo a atividade econdmica, nos estritos moldes do
disposto no art. 47, da Lei n° 11.101/05, e no art. 170, da Constituicdo Federal.

Nesta linha de principios, a direcdo do GRUPO LEADER confia que a Recuperacao Judicial € uma

medida bem acertada para permitir que as empresas possam se reestruturar e se reerguer ainda mais
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fortes, continuando a gerar riquezas e empregos, com inegaveis beneficios para os seus acionistas

principalmente para os seus credores.

No decorrer da preparacdo do Plano de Recuperacdo, a expectativa de crescimento da economia

brasileira para 2020 era ordem de + 1,5% para o PIB.

Entretanto, considerados os reflexos na economia provocados pela crise sanitaria decorrente da
COVID-19 nacional e internacional, houve uma reviséo das expectativas de comportamento futuro

da economia.

Espera-se um decréscimo do PIB da ordem de 6,4% a 9,1% para 2020, com uma provavel recuperacdo
do PIB de 2,0% a 3,5% em 2021.

Nesse momento, a direcdo do GRUPO LEADER e 0s seus acionistas reafirmam a sua expectativa
de que a crise sanitaria mencionada e os seus reflexos negativos desaparecerdo fazendo com que a
empresa recupere gradualmente a sua melhor capacidade comercial e operacional, para 0 bem de seus

acionistas e credores.
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ESCOPO DA LEI DE RECUPERACAO DE EMPRESAS EM CRISE E A VIABILIDA
ECONOMICA DO GRUPO LEADER

a) A reestruturacdo operacional e retomada financeira do GRUPO LEADER

Apesar de estar atravessando um indesejado momento de dificuldades financeiras, de ordem externa
e interna, 0 GRUPO LEADER é composto por empresas vidveis e com alto valor agregado na sua

linha diversificada de produtos.

O GRUPO LEADER estéa entre as mais tradicionais empresas que atuam no segmento de Lojas de
departamentos ou magazines, Comércio varejista de artigos do vestuario e acessorios, promogéo de

vendas e Confeccdo de pecas do Vestuario.

E razoavel estimar um aumento no valor agregado das mencionadas empresas com a retomada
esperada do crescimento do setor de comércio varejista de vestuario e correlatos e da economia
brasileira, mesmo que seja lento, mas gradual e crescente, superando a crise de satde publica ja

mencionada.

b) A viabilidade econémico-financeira

Em consonancia com as mais avancadas leis contemporaneas que cuidam de empresas em
circunstancias desfavoraveis, a LFRE possui como nlcleo de suas disposicdes o principio da

conservacao das empresas viavel, na forma do seu Artigo 47.

A recuperacdo judicial de empresas insere-se no contexto econdmico-normativo de protecdo aos
trabalhadores visando em Gltima anélise, a manutengdo da fonte produtora e dos empregos diretos e

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

N&o ha duvida de que a recuperacdo judicial, hoje positivada no ordenamento juridico brasileiro,
apresenta-se como instrumento legitimo e necessario a preservacdo das empresas, refletindo o art. 47
aos principios constitucionais de estimulo a atividade econémica, justica social, pleno emprego (art.
170, I e VIII, Constituicdo Federal/1988) e funcdo social da propriedade (art. 5°., XXI11, Constituicdo
Federal/1988).

Na defini¢ao precisa do Prof. JORGE LOBO, o objetivo da recuperagdo judicial é: “(...)salvar a
empresa em crise que demonstre ser econémica e financeiramente viavel, com a finalidade precipua

de manté-la empregadora de mao-de-obra, produtora e distribuidora de bens e servicos.
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E a0 mesmo tempo, criadora de riquezas e de prosperidade, gerando impostos e, por igual, ao me
tempo, respeitar os interesses dos credores”.

Prossegue explicitando que, para salvar a empresa em crise € necessario observar o que se chama

“ética da solidariedade”.

O prof. Manoel Justino Bezerra Filho, abordando o escopo primordial da recuperagéo judicial, lembra
que “(...) a Lei, ndo por acaso, estabelece uma ordem de prioridade nas finalidades que diz perseguir,
colocando como primeiro objetivo a ‘manuteng¢do da fonte produtora’, ou seja, a manutengdo da
atividade empresarial em sua plenitude tanto quanto possivel, com o que havera possibilidade de

manter também o ‘emprego dos trabalhadores’.

Mantida a atividade empresarial e o trabalho dos empregados, ser& possivel entdo satisfazer os

‘interesses dos credores ™.

Ao mesmo tempo, o Prof. Fabio Ulh6a Coelho no seu livro “Comentarios a Lei de Faléncias” — Ed.
Saraiva, 2013, preconiza que a viabilidade econdmico-financeira das empresas, deve também ser
analisada a luz de vetores especificos, tais como:

a) A importancia social das empresas no meio empresarial;
b) A maéo de obra e a tecnologia empregadas;

c) O volume dos seus ativos e passivos;

d) O tempo de atividade das empresas; e

e) O porte econbmico das empresas.

Voltaremos a esses temas, ao final deste Parecer, analisando-os, especificamente para 0 GRUPO
LEADER.

O GRUPO LEADER, néo obstante as inimeras dificuldades, vem conseguindo manter as suas
operagOes o0 que evidencia, de forma incontroversa, portanto, a viabilidade operacional do GRUPO
LEADER e sua capacidade de, feitos os ajustes necessarios com seus credores, retomar a trilha do
crescimento e da eficiéncia econdmico-financeira, apoiada na sua excelente reputacdo no seu

segmento de atuacdo e em sua forte presenca comercial junto aos seus principais clientes.
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E importante mencionar que 0 GRUPO LEADER esti passando por uma crise momentan
pontual, plenamente passivel de ser resolvida, pela adogdo e implementacdo das medidas

preconizadas e expostas no Plano de Recuperacéo, objeto de analise deste Parecer Técnico.

A sua direcdo esta preparando a empresa para a sua recuperacao, principalmente no que se refere aos

reflexos provocados pelo COVID-19.
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II - O PLANO DE RECUPERACAO JUDICIAL

Os objetivos do Plano, os pontos fundamentais e a sua viabilizacio

O Plano de Recuperagao Judicial elaborado pela dire¢do do GRUPO LEADER e seus assessores
juridicos e consultores financeiros a ser apresentado ao Juizo de Recuperacdo e aos seus credores,
tem por objetivo a realizacdo de medidas que objetivam a reestruturacdo de suas operacgdes de forma

a permitir:

a) O reperfilamento do endividamento das empresas, alterando as condi¢es de pagamentos,

prazo e valores a serem pagos;

b) A superacdo da crise econdmico-financeirado GRUPO LEADER, que podera ser viabilizada
pela geracdo dos fluxos de caixa operacionais necessarios ao pagamento da divida
reestruturada e a geracdo de recursos necessarios para a continuidade das atividades das

empresas, devidamente dimensionadas para a nova realidade do GRUPO LEADER,;

c) A manutencdo dos empregos dos trabalhadores (atualmente, sdo cerca de 2.500 empregos

diretos e aproximadamente 12.000 indiretos);
d) A preservacdo dos interesses dos credores e dos acionistas

e) A preservagdo das empresas, sua fungdo social e o estimulo a atividade econémica do pais e
nos Estados e Cidades onde atua;

f) A preservagéo das empresas como fonte de geracdo de bens, recursos, empregos, impostos

diretos e indiretos;

g) A manutencdo do exercicio de suas atividades no segmento de lojas de departamento /

magazine, industria e comércio de produtos de vestuario e correlatos;

h) A preservacdo da sua funcéo social e a efetiva melhora e recuperacéo do seu valor econémico,

bem como, dos seus ativos tangiveis e intangiveis;

i) Os objetivos do Plano poderéo ser atingidos também por meio das medidas previstas no Artigo
50 da LFRE:

- Fixacéo de prazos, taxas e condigdes especiais de pagamentos aos seus credores;

- A obtencdo de novos financiamentos;
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- A alienagdo de alguns de seus ativos ndo operacionais, se houver necessidade, através
UPI’s.

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

k) A concentracdo e a continuidade de suas atividades, no setor de lojas de departamento /
magazine, industria e comércio de produtos de vestudrio e correlatos, no qual as empresas

possuem amplo conhecimento e reputagao.

O GRUPO LEADER devera, no prazo legal, apresentar um Plano de Recuperacao Judicial cuja

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

O Plano de Recuperacdo visa equacionar a crise financeira que o0 GRUPO LEADER vem
enfrentando, e devera delinear uma série de medidas essenciais para restabelecer a sua recuperacao e

crescimento que tem como objetivo:
a) O reperfilamento do endividamento das empresas;
b) A geracéo de fluxo de caixa operacional necessario ao pagamento da divida;

c) Geracdo de recursos necessarios para a continuidade das atividades das empresas,
devidamente dimensionadas para a nova realidade do GRUPO LEADER.

Viabilidade Econémica do Plano e Avaliacdo dos Ativos das empresas. A0 mesmo tempo, em

cumprimento ao disposto nos incisos Il e Il dos arts. 53 e 54 da LRF, a diregdo do GRUPO
LEADER devera encaminhar ao Juizo de Recuperacdo o Laudo de Viabilidade Econémica do Plano
e de avaliacdo dos bens e ativos das empresas, subscritos por empresas especializadas e que se

encontram no Plano de Recuperag&o, objetivo da analise deste Parecer.

Medidas de Recuperacdo

A fim de fazer frente a crise econémica e com 0 objetivo de manter a satude financeira do GRUPO
LEADER, poder&o ser adotadas algumas medidas de recuperacao, a saber:

Reestruturacao de créditos

Para que as empresas possam alcangar seu almejado soerguimento financeiro e operacional, é

indispensavel a reestruturacdo dos seus passivos, que ocorrera essencialmente por meio da concessao
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de novos prazos e condigcOes especiais de pagamento para as suas obrigacdes, vencidas e vincen
e equalizacdo dos encargos financeiros, nos termos das condicdes apresentadas no Plano.

Visando simplificar a sua estrutura societaria 0o GRUPO LEADER, podera promover um saneamento
financeiro das empresas e flexibilizagdo na sua estrutura societaria, compatibilizando o valor do seu
capital com sua realidade econdmico-financeira, assim como torna-lo mais eficiente para o

desenvolvimento de suas atividades como mencionadas no contexto da Recuperacdo Judicial.

Operacoes de Reorganizacdo Societaria.

O GRUPO LEADER poderédo, a seu critério e a qualquer momento, realizar quaisquer operacoes de
reorganizacao societaria, inclusive fus@es, incorporaces, cisbes e transformacdes ou promover a
transferéncia de bens, inclusive para fundos de investimento previstos na legislacdo em vigor e para
terceiros, bem como de alienacdo da participacdo societaria de sua emissdo para terceiros, desde que

tais operacdes nao resultem em:

Q) Diminuigdo da totalidade dos bens de titularidade das empresas, que afetem

negativamente o cumprimento das obrigagdes das empresas assumidas no Plano; ou
(i)  Aumento do endividamento total das empresas.

Expansao de Parcerias e Novos Fornecimentos.

O GRUPO LEADER resguarda-se ao direito e a faculdade de desenvolver suas atividades e de
realizar todos o0s atos consistentes com seu objeto social, respeitando os limites estabelecidos no Plano

e na Lei de Recuperacdo.

Para tanto, 0 GRUPO LEADER podera, dentre as demais atividades necessarias para a consecucao
da sua atividade, expandir a contratacdo de novas parcerias, novos fornecimentos, podendo também
oferecer em garantia, conforme aplicavel, os bens e/ou outros ativos das empresas, bem como realizar
tais operacGes com novos parceiros ou fornecedores, sejam em novas condi¢des comerciais com cada

um dos parceiros e fornecedores atualmente existentes.

Obtencdo de Recursos.

Além das operacdes previstas na Clausula 4.1 do Plano, o GRUPO LEADER poderéa celebrar novos

contratos de financiamentos, empréstimos, aportes de recursos, disponibilidades financeiras,
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concessao de recursos, com quaisquer pessoas ou entidades, Credores ou ndo, dentro dos limieg. e

previstos no Plano

Poderd outorgar garantias para 0s novos emprestimos e/ou financiamentos, os ativos de sua

propriedade, bem como aportes de recursos, inclusive de quaisquer dos acionistas diretos.

Constituicdo de UPI’s.

Nos termos do artigo 60 da LRF, a empresa esta, desde j&, autorizada a constituir e alienar UPIs, que
corresponderao a totalidade da participacao societaria em uma nova companhia a ser criada a partir

dos ativos selecionados do GRUPO LEADER e eventuais passivos reestruturados.

Poderé&o ser definidos conjuntamente com o potencial adquirente, incluindo construgdes, benfeitorias,
maquinério, licengas, permissdes e autorizacBes regulatérias e/ou governamentais, contratos e
direitos ou qualquer outro ativo utilizado e necessario para a operacdo e conducdo das atividades
empresariais e produtivas do GRUPO LEADER.

Utilizacao dos Recursos decorrentes da Alienacdo das UPI’s.

Os recursos liquidos obtidos da alienagdo das UP1’s serdo destinados integralmente para pagamento

aos credores ou de investimentos ao desenvolvimento de suas atividades.

Alienacdo das UPI’s.

Em caso de aprovacdo de uma das propostas em eventual (is) certame (s) de alienacéo de UPI (s), a
empresa GRUPO LEADER alienara a (s) UPI (s) por meio da transferéncia das cotas, conforme o
caso, representativas do capital social da respectiva UPI quando constituida, podendo ser realizada

por meio de venda direta ou alienagéo judicial

Poderdo ser alienados ou onerados também os ativos e direitos indicados nos termos do Plano,
especificamente na Clausula 5 do Plano de Recuperacéo, nos termos dos arts. 60, 66 e 142 da LRF,
independentemente de realizacdo de assembleia de credores, tampouco de decisédo judicial.

Para a GRUPO LEADER atingir um completo saneamento de sua situagdo financeira é
imprescindivel aprovar um Plano de Recuperacdo Judicial que permita a renegocia¢do do valor das
suas dividas, objetivando a composicao dos interesses de todos os envolvidos e, principalmente, a
manutencdo dos postos de trabalho diretos e indiretos, e 0 crescimento do negocio em novas bases

econdmico-financeiras.
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O Plano a ser apresentado foi elaborado de acordo com os requisitos contidos nos Artigos 53 e 5
LFRE, uma vez que fica demonstrada a viabilidade do GRUPO LEADER e do Plano referido pois

séo descriminados de forma pormenorizada, 0s meios de recuperacdo a serem empregados.

Ao mesmo tempo, visa manter as suas atividades no segmento de lojas de departamento / magazine,
industria e comércio de produtos de vestuario e correlatos, a sua funcdo social com a geracao de
empregos, renda e principalmente a liquidacéo de seus débitos junto aos credores, recuperando a sua

viabilidade econdmica e normalizando os fluxos de pagamentos a credores.
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PROPOSTA DE PAGAMENTO AOS CREDORES
A direcdo do GRUPO LEADER apresentou a seguinte proposta de pagamento aos seus credores:

PAGAMENTO DOS CREDORES TRABALHISTAS. Todos os Credores Trabalhistas, ressalvada
a incidéncia da previsdo contida na Clausulas 4.1.1 do plano de recuperacéo, terdo seus Créditos

Trabalhistas adimplidos da seguinte maneira:

(i) Créditos Trabalhistas até o valor de 5 (cinco) salarios minimos vigentes na Data de Homologacao:
parcela unica, a ser paga 30 (trinta) dias ap6s a Data de Homologacéo. Incidirdo juros de 2% (dois

por cento) ao ano a partir da Data de Homologacao sobre a parcela a ser paga.

(ii) Créditos Trabalhistas superiores a 5 (cinco) salarios minimos vigentes na Data de Homologacao
até o valor de 300 (trezentos) salarios minimos vigentes na Data de Homologacdo: em 11 (onze)
parcelas iguais e mensais, sendo a primeira parcela devida 60 (sessenta) dias apds a Data de
Homologacdo. Incidirdo juros de 2% (dois por cento) ao ano a partir da Data de Homologacao sobre

a parcela a ser paga.

(iii)  Créditos Trabalhistas superiores a 300 (trezentos) salarios minimos vigentes na Data de
Homologacdo: 300 (trezentos) salarios minimos vigentes na Data de Homologacéo serdo pagos na
forma da Clausula 4.1(ii) do plano e o valor que sobejar o montante de 300 (trezentos) salarios

minimos vigentes na Data de Homologacao sera pago na forma da Clausula 4.2 do plano.

CREDORES TRABALHISTAS RETARDATARIOS. Com o transito em julgado da decisdo do
Juizo da Recuperacdo que habilitar o Crédito Trabalhista, todos os Credores Trabalhistas que forem
Credores Retardatarios terdo seus Créditos Trabalhistas adimplidos na forma da Clausula 4.1 do
plano. Para o bem da clareza, os prazos de pagamento previstos na Clausula 4.1 do plano, serdo
contados a partir do transito em julgado da decisdo do Juizo da Recuperacdo que habilitar o Crédito
Trabalhista Retardatario, se referido transito em julgado for posterior a Data de Homologacéo.

PAGAMENTO DOS CREDORES QUIROGRAFARIOS E DOS CREDORES ME/EPP. Todos
os Credores Quirografarios, bem como todos os Credores ME/EPP, ressalvada a incidéncia das
previsdes contidas nas Clausulas 4.2.1 e 4.3 do plano, terdo seus Créditos Quirografarios e Créditos

ME/EPP adimplidos da seguinte maneira:

(i) Créditos Quirografarios e Créditos ME/EPP até o valor de R$ 100.000,00 (cem mil reais):
em 24 (vinte e quatro) parcelas iguais e mensais a contar da Data de Homologacéo. Incidir&o juros

de 2% (dois por cento) ao ano a partir da Data de Homologacéao sobre a parcela a ser paga.
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(i)  Créditos Quirografarios e Créditos ME/EPP que superam o valor de R$ 100.000,00 (

mil reais):

(ii.i)  10% (dez por cento) do valor do Crédito Quirografario ou do Crédito ME/EPP sera pago em
12 (doze) parcelas iguais e anuais, sendo a primeira parcela devida 4 (quatro) anos ap6s a Data de
Homologac&o. Incidirdo juros de 2% (dois por cento) ao ano a partir da Data de Homologacao. Os
juros devidos no periodo de 3 (trés) anos a contar da Data de Homologacéo serdo acrescidos ao valor
do montante principal para calculo das parcelas anuais; a partir de entdo, incidirdo juros de 2% (dois

por cento) ao ano sobre a parcela a ser paga até a data de pagamento de cada parcela.

(ii.ii) até 90% (noventa por cento) do valor do Crédito Quirografario ou do Crédito ME/EPP sera
amortizado de forma anual, se existir Faturamento Excedente. As amortiza¢Ges acontecerdo sempre
no dia 30 de junho, sendo a primeira realizada em 2022 e a Gltima em 2035. O compartilhamento do
Faturamento Excedente entre os Credores Quirografarios e os Credores ME/EPP seréa feito pro rata
de forma proporcional ao valor dos seus Créditos Concursais. Incidirdo juros de 2% (dois por cento)
a0 ano a partir da Data de Homologagé&o.

CREDORES QUIROGRAFARIOS E CREDORES ME/EPP RETARDATARIOS. Com o
transito em julgado da decisdo do Juizo da Recuperagdo que habilitar o Crédito Quirografario ou o
Crédito ME/EPP, todos os Credores Quirografarios e Credores ME/EPP que forem Credores
Retardatarios, ressalvada a incidéncia da previsdo contida na Clausula 4.3 do plano, terdo seus
Créditos Quirografarios e Créditos ME/EPP adimplidos, na forma da Clausula 4.2. do plano. Os
prazos de pagamento previstos na Clausula 4.2 do plano, contudo, serdo contados a partir do transito
em julgado da decisdo do Juizo da Recuperacdo que habilitar o Crédito Quirografario ou o Crédito
ME/EPP Retardatario, se referido transito em julgado for posterior a Data de Homologacéo, no caso
da hipdtese da Clausula 4.2(i) do plano; ou posterior ao inicio dos pagamentos, na hipdtese da
Clausula 4.2(ii) do plano. Para o bem da clareza, o Credor Quirografario ou o Credor ME/EPP
Retardatario, (a) para fins de compartilhamento do Faturamento Excedente, serd considerado em
conjunto com os Credores Quirografarios e os Credores ME/EPP ja habilitados e também recebera
qualquer amortizacdo de forma pro rata proporcional ao valor do seu Credito Concursal; e (b) ndo
teré direito a qualquer amortizagdo em razdo da existéncia de Faturamento Excedente que tenha sido
constatada antes do transito em julgado da decisdo do Juizo da Recuperagdo que habilitar o Crédito
Quirografario ou o Crédito ME/EPP Retardatario.
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PAGAMENTO DOS CREDITOS ILIQUIDOS. Sera pago 10% (dez por cento) dos Créadt
Iliquidos, inclusive aqueles que também vierem a ser classificados como Créditos Retardatarios, em
5 (cinco) parcelas iguais e anuais, sendo a primeira parcela devida em 2031, no mesmo dia e més da
Data de Homologacao. Incidirdo juros de 2% (dois por cento) ao ano sobre a parcela a ser paga até a

data de pagamento de cada parcela.

PAGAMENTO DOS CREDITOS DETIDOS PELOS CREDORES SUB-ROGATARIOS. Os
Créditos detidos pelos Credores Sub-rogatarios serdo pagos nas mesmas condi¢des previstas no Plano

para pagamento do credor original.
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III - OS DADOS E AS FONTES DAS INFORMACOES RECEBID
E UTILIZADAS

Para o efeito da:

a) Elaboracdo do Laudo econémico-financeiro sobre a viabilidade econémico-financeira do

Plano e das empresas;

b) Para aemissdo do Parecer Técnico sobre o Plano de Recuperacao foram utilizados os dados e

as seguintes fontes de informagé&o:

e Plano de Recuperacdo Judicial preparado pela dire¢cdo do GRUPO LEADER e seus
assessores juridicos e consultores financeiros a ser encaminhado ao Juizo e aos seus

credores contendo a descricao das medidas a serem implementadas pela empresa;
e Peticdo inicial encaminhada ao MM. Juizo de Recuperacéo;

e Parecer do Exmo. Sr. Dr. Juiz, de Direito da 3a VVara Empresarial da Comarca da Capital
— Rio de Janeiro, com o deferimento do pedido de Recuperacdo Judicial em 05 de marco
de 2020;

e Breve Histdrico e situacdo atual, contendo informac@es relevantes que identificam as
origens da crise financeira porque estd passando o GRUPO LEADER, contendo a

descricdo de todas as medidas a serem adotadas dentro do Plano de Recuperacéo;
e Demonstrativos financeiros historicos;
¢ Modelagem financeira e operacional, contendo resumo geral do Plano;

e Informacdes gerais sobre o setor de lojas de departamento / magazine, industria e
comércio de produtos de vestuario e correlatos e analise do provavel comportamento

futuro da economia brasileira.

e As planilhas e demonstrativos financeiros projetados e consolidados, preparados pela
direcdo do GRUPO LEADER e que séo:

a) Premissas macroeconémicas;

b) Mapa de premissas operacionais e financeiras para elaboracéo dos demonstrativos

financeiros projetados;
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c) Demonstrativos de Resultados e Fluxos de Caixa projetados para o periodo e
de 2020 e 2034, apresentando a geracdo das receitas, custos, despesas operacionais
e a geracdo de caixa operacional, bem como e principalmente o cronograma dos

fluxos de pagamento aos credores de todas as classes, sujeitos ao Plano de

Recuperacéo.
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IV - ELABORACAO DA ANALISE DE VIABILIDADE
ECONOMICO - FINANCEIRA DAS EMPRESAS E DO PLANO -
EMISSAO DE PARECER TECNICO

Para efeito de elaboracdo e emissdo deste Parecer Tecnico, analisamos cuidadosamente todas as
informacdes, os dados fornecidos e as medidas a serem implementadas no Plano, destacando-se que:

a) Devemos comentar, que ao elaborar esta analise e Parecer Técnico, levamos em consideracao
0 momento atual econdmico, que esta fortemente impactado pela paralisagio momentanea das
atividades econdmicas nacionais, pelas medidas adotadas pelo governo, para combater a
propagacao do COVID-109.

E expectativa da direcdo e acionistas do GRUPO LEADER que a retomada econdmica
nacional devera ser lenta e gradual e que norteou a elaboragdo dos demonstrativos financeiros

projetados. N&o se tem, ainda uma previséo da recuperacdo da normalidade econdmica.

A nossa analise e emissdo de Parecer Técnico, foram feitos a luz dessa situacéo adversa e

temporaria.

b) Durante todo o periodo em que estiver sob Recuperacdo Judicial a direcdo e os acionistas do
GRUPO LEADER se comprometem a realizar todos os esforcos na administracdo
profissional e independente, para manter uma estrutura minima necessaria para que a empresa
dé continuidade nas suas operacdes, nos novos niveis (inclusive de COVID 19), de forma a
poder cumprir com todos 0s compromissos citados no Plano, de acordo com o cronograma de

pagamentos, conforme apresentado nos Demonstrativos Financeiros projetados;

c) A geracdo de caixa do GRUPO LEADER, para pagamento aos credores estd baseada nas

seguintes medidas e recursos:

- Geragdo dos fluxos de caixa operacionais pela continuidade das atividades econdémicas e por

decorréncia da sua reestruturacdo operacional e financeira;

- Reperfilamento e renegociacgéo do seu endividamento com modifica¢Bes no prazo, nas taxas,

nos encargos e na forma de pagamento aos credores;
d) Operacdes de reorganizacao societéria;

e) Expanséo de parcerias e novos fornecimentos;
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f) Obtencgdo de novos recursos através de financiamentos;

g) As premissas adotadas para a elaboracdo das projecoes dos demonstrativos financeiros estao
apresentadas no Anexo | para o periodo de 2020 e 2034 e que cobrem as operacOes das

empresas,

Os demonstrativos financeiros

Analisamos 0s demonstrativos financeiros histéricos e projetados foram elaborados pelos
consultores financeiros e juridicos do GRUPO LEADER que utilizamos como base para
prepararmos 0s Demonstrativos de Resultados (DRE) e demonstrativo dos fluxos de caixa

projetados, para o periodo de 2020 a 2034, apresentados nos Anexos deste Laudo e concluimos que;

a) As premissas e pressupostos adotados, destacados no Mapa de Premissas (Anexo IlI), ficaram
originalmente dentro de uma posicdo conservadora sendo ajustados pela nova situacdo
provocada pela crise do COVID-19, mas que apresentaram consisténcia com relacdo a

performance histérica das empresas e da sua atual situacéo.

b) Os demonstrativos financeiros projetados (DRE e Fluxos de Caixa) a partir das premissas e
pressupostos adotados, bem como as informacdes fornecidas pela direcdo das empresas,
apresentam coeréncia e consisténcia técnica, e tendo sido elaborados dentro de padrfes usuais
de projecdes e simulagdes de comportamento futuros das operacdes das empresas e ajustados

conforme referido acima.

O programa utilizado esta totalmente integrado, e que permitiu produzir relatérios que

apresentamos nos Anexos deste Parecer.

c) As premissas adotadas (taxas de crescimento das receitas brutas prazos medios de clientes,
de estoques, fornecedores e outros) demonstraram uma coeréncia numeérica e econdmico-
financeira entre as premissas adotadas e os valores resultantes, identificando consisténcia

técnica, dentro dos modelos contabil e econdmico-financeiro

d) As projecOes identificam a continuidade das operagdes das empresas com a adogdo das
medidas ja citadas, que no nosso entender sdo viaveis, na medida em que foram realizadas
com base nas suas atividades operacionais ja ajustadas aos novos niveis operacionais
ajustados pela crise referida, adotando-se para essas proje¢des no nosso entender, um critério

conservador;
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e) Os demonstrativos financeiros que caracterizam e identificam o Plano de Recuperagéo a
apresentado ao Juizo, demonstram que todas as suas varidveis estdo integradas e com

premissas adotadas que julgamos razoaveis e com consisténcia;

f) Os valores em R$ (reais) das receitas brutas, passam de R$ 517,0 milhdes em 2020 para R$
1,744 bilhdes em 2034, o que significa uma taxa de crescimento anual composta de 9,1% ao
ano. Em relagdo a 2019, as receitas brutas tiveram uma taxa de crescimento anual composta

de 3,4% ao ano.

g) Para a realizacdo das projecdes das receitas operacionais (2020 a 2034), foram consideradas
as atividades das empresas com a realizacéo das suas operagoes, sendo que o EBITDA sobre
as receitas liquidas nesse periodo devera girar em torno de em 2020 -34,7% a 11,1% em 2034,

sendo positivo a partir de 2022.

h) Ao longo das projecdes, o volume do EBITDA ¢é da ordem de R$ -138,7 milh6es em 2020
passando para R$ 150,1 milhdes em 2034.

Os recursos gerados sdo suficientes para cobrir as operagdes normais das empresas e 0S

pagamentos aos credores, concursais e extraconcursais.

d) O fluxo de caixa das operacdes antes do pagamento da divida aos credores gira em torno de
R$ 34,1 milhGes em 2020 a R$ 124,6 milhdes em 2034, anuais, nesse mesmo periodo, sendo
sempre suficientes para cobrir as operagdes das empresas e pagamento dos credores concursais e

extraconcursais.

e) Os saldos finais de caixa ap6s pagamento aos credores ficam positivos ja a partir de 2020,
devido principalmente ao saldo de caixa positivo de 2019 no valor de R$ 20,2 milhdes, indicando

uma situacao de liquidez satisfatoria, para manutencao de suas atividades operacionais.
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Da viabilidade econémico-financeira do Plano

O Plano de Recuperacdo Judicial proposto € vidvel econdmica e financeiramente, na medida que:

a) O cenario macroeconémico brasileiro sofreu um duro golpe provocado pela COVID-19,
afetando a maioria das atividades econdmicas. A direcdo das empresas e 0S seus acionistas
desenvolverdo seus melhores esforcos para minimizar os efeitos negativos sobre o

cronograma de pagamento aos seus credores;

b) Visa maximizar os recursos disponiveis para fazer frente aos compromissos do GRUPO
LEADER, procurando proporcionar aos credores a plena recuperacéo de seus créditos, dentro

das condigdes e dos prazos previstos;
c) As medidas adotadas consideram:

- A renegociacdo e o reescalonamento do seu endividamento com os credores reajustando

valores, taxas, encargos e novas condi¢cdes de prazos de pagamentos;

- A continuidade das suas operagdes no segmento de lojas de departamento / magazine,
indUstria e comércio de produtos de vestuario e correlatos, com a geracgao de caixa suficiente

para 0 pagamento aos credores;
- A reorganizacdo societéria;
- A obtencdo de novos recursos através de financiamentos.

d) As previsdes de continuidade das opera¢fes do GRUPO LEADER, a partir de 2020, no nosso

entender, sdo viaveis na medida que:

- Foram estimadas com base nas suas atividades operacionais anteriores, adotando-se um

critério conservador do crescimento das operacoes —

- As medidas adotadas nas empresas e que visam ajustar as operacfes a nova realidade das

empresas e que sao factiveis e reais.

O cenario macroecondmico projetado, considerado o COVID-19, é de queda no PIB no curto
prazo, mas é de recuperacdo e de crescimento moderado no médio e longo prazo, sendo

favoravel para a recuperacéo das atividades do GRUPO LEADER.
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h)

Os demonstrativos financeiros projetados que apresentam o comportamento futuro,
Plano deveré ser apresentado ao Juizo, demonstra que todas as suas varidveis estdo integradas

e com premissas adotadas que julgamos razoaveis e com consisténcia;

Preparamos um conjunto de indicadores financeiros, analisando as relacGes entre todas as
variaveis e 0s numeros apresentados nos demonstrativos financeiros projetados e que
demonstraram uma coeréncia numérica e econdmico-financeira, identificando uma

consisténcia técnica no conjunto de premissas e pressupostos adotados;

A analise dos indicadores financeiros historicos e projetados revela a coeréncia das medidas
adotadas no Plano de Recuperagdo, fazendo com que as empresas, retomando as suas
atividades apds a reestruturacao, passem a ser empresas liquidas e viaveis, podendo atender

aos Seus compromissos com credores.

A avaliacdo do potencial e da capacidade de pagamento das obrigacoes e passivos do GRUPO
LEADER com a adocdo das medidas preconizadas no Plano e com a eliminacdo gradual do
endividamento, pode ser inferido pela geracdo de fluxos de caixa das operacGes que sdo
positivos (“para pagamento aos credores concursais e extraconcursais’) e sdo decorrentes das

suas operacdes, sendo superior ao fluxo de pagamentos aos credores;

Considerando — que as medidas referidas acima, o Plano, que esta sendo apresentado ao Juizo
da Recuperacdo, no nosso entendimento, é viavel aos niveis operacional e econdmico —
financeiro, dando seguranca aos seus credores, de que a empresa tera condi¢des de cumprir

com 0s compromissos assumidos no Plano referido.
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Da viabilidade econdmico-financeira do GRUPO LEADER

Entre os principios que regem a Lei n°. 11.101/2005, o mais relevante para fins de deferimento da
Recuperacdo Judicial é o principio da viabilidade econdmica das empresas, estabelecendo que
somente as empresas com reais possibilidades de soerguimento serd facultado o regime da

recuperacdo judicial.

Para o Prof. Dr. Fabio Ulhda Coelho?, existem alguns critérios objetivos que permitem identificar
uma empresa economicamente viavel e, portanto, digna de receber o beneficio legal da recuperacéo

judicial.
S&o as seguintes:

a) Importéncia social das empresas no meio empresarial:

O GRUPO LEADER possui um forte potencial econémico consolidadas, com receitas
brutas estimadas e projetadas para 2020, no total de R$ 517,0 milhGes, passando para R$

1,744 bilhdes em 2034 e que é consideravel para reerguer-se.

Além disso, conta com um portfélio de ativos e clientes e que se implementado com o
Plano de Recuperacdo estruturado, que se mostra adequado e compativel com a sua atual
situacdo, demonstra que a sua recuperacdo econémica é viavel e possivel, desde que
cumpridas as medidas preconizadas e apresentadas no Plano e com a volta da atividade
econOmica, paralisada pelo COVID-19.

Ao mesmo tempo, 0 GRUPO LEADER tem uma importancia social relevante para a
economia nacional e regional, pois € geradora de empregos, sendo que as suas atividades
sdo fundamentais para o setor de lojas de departamento / magazine, industria e comércio
de produtos de vestuario e correlatos, bem como, para a sua equipe de colaboradores

diretos, cujas familias dependem de suas atividades.

b) Méo de obra e Tecnologia empregada:

Atualmente 0 GRUPO LEADER conta com um efetivo de pessoal da ordem de 4.000
funcionarios diretos e 12.000 indiretos, cujas familias dependem da manutencdo das

atividades das empresas.

1 — Comentarios a Lei de Faléncias e recuperacéo de empresas (LFRE) - Ed. dos Tribunais - 2017.
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¢) Tempo de atividades das empresas:

O GRUPO LEADER atua nesse mercado, ha quase 70 anos, com crescimento baseado na
sua estratégia comercial que associada a expansdo do seu segmento de atuacdo, da rede
lojas espalhadas pelo pais e da pulverizagdo de sua base de clientes permitiu atingir

participacdo relevante no mercado de atuagéo.

d) Porte econémico:

As empresas sdo possuidoras de um portfélio e um conjunto de ativos e instalacdes e que

as colocam entre as maiores empresas que atuam no seu segmento de atuagéo.

Considerando o porte econdmico do GRUPO LEADER, que ¢ significativo, torna-se
importante a sua recuperagéo, dado o seu tamanho, o volume de impostos que recolhe e o

numero de empregos que oferece, direta e indiretamente.

Verifica-se, portanto, por todas essas razbes, que 0 GRUPO LEADER se ajusta
perfeitamente ao conceito de empresas viaveis, econémica e financeiramente, fazendo jus

ao beneficio da Recuperacgdo Judicial.

A recuperacdo econémico-financeira do GRUPO LEADER podera beneficiar todas as
comunidades onde atua, evitando-se assim, consequéncias e maleficios indesejaveis para

0s acionistas, credores e colaboradores.
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V - CONCLUSAO

Apds essas consideracdes, € n0sso parecer que:

O Plano de Recuperacdo Judicial do GRUPO LEADER, que devera ser apresentado ao Juizo da
Recuperagéo e aos Credores, demonstram no seu conjunto, a sua viabilidade econdmico-financeira,

pois:

a) As premissas e pressupostos adotados na elaboragdo dos demonstrativos financeiros
consolidados projetados que identificam as medidas que serdo adotadas, sdo reais e viaveis,
apesar da crise provocada pelo COVID-19;

b) A geracdo recorrente das receitas operacionais e a renegociacdo de credores dos valores a
pagar, sdo consideradas como factiveis, dentro de um cenario de crescimento moderado do
PIB;

c) A somatdria desses recursos e as medidas adotadas irdo permitir o pagamento aos credores
aderentes ao Plano de Recuperagdo Judicial, ao longo do periodo de pagamentos (2020 a
2034);

d) Demonstram a possibilidade de normalizacdo e continuacdo das atividades operacionais do
GRUPO LEADER tornando possivel a geracdo de recursos e restabelecendo a sua

capacidade de geracdo de receitas e por consequéncia, dos fluxos de caixa;

e) A continuidade das operacdes e a geracdo de fluxos de caixa positivos se provam mais que
suficientes para o pagamento dos credores, conforme pode ser observado na evolugéo dos

demonstrativos dos fluxos de caixa nas projecoes financeiras apresentadas no Anexo 1V;

f) O cenério apresentado no Plano de Recuperacdo Judicial € melhor para os credores do que

uma possivel situacdo de faléncia das empresas.

E economicamente melhor e mais vantajoso para os credores, que as empresas se mantenham

em plena atividade operacional e dessa forma, possa pagar as suas dividas com os credores;

g) As informaces fornecidas e as medidas a serem adotadas no Plano de Recuperacéo Judicial,
demonstram que 0 GRUPO LEADER é viavel econémica e financeiramente, apesar de ter

passado por uma crise financeira;
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h) O Plano de Recuperacdo a ser apresentado, no nosso entender, estd bem estrutur
identificando a adogdo de uma série de medidas, operacionais e financeiras, de forma a
permitir a retomada das suas atividades operacionais, considerando-se a expectativa de um

crescimento moderado da economia brasileira.

Dessa forma, ap6s a analise das informacgdes apresentadas, da constatacdo da coeréncia dos
demonstrativos e projecoes financeiras e da absoluta possibilidade e capacidade de pagamento aos
credores e da viabilidade econdmica das empresas, somos de parecer que o Plano de Recuperacao a

ser apresentado ao Juizo e aos credores € viavel econdmica e financeiramente.

Sé&o Paulo, 03 de julho de 2020.

MARIO SERGIO CARDIM NETO M S CARDIM & ASSOCIADOS S/C LTDA
ECONOMISTA CORECON n°. RE/2327 — 2" Regido - SP.

CORECON n°. 3941- 2" Reaido - SP.
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VI -TERMO DE ENCERRAMENTO

Nada mais havendo a ser esclarecido, damos por encerrado o presente Parecer, que se compde de 39

(trinta e nove) folhas computadorizadas de um sé lado sendo a Gltima folha datada.

Sé&o Paulo, 03 de julho de 2020.
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ANEXOS

| — Premissas e pressupostos utilizados nas projecdes para os anos de 2020 a 2034 (mapa de

premissas);
Il — Premissas macroeconémicas, operacionais e financeiras;
I11 — Demonstrativos Financeiros Projetados:

- Demonstrativo de Resultados (DRE);

- Fluxos de Caixa (DFC)

- Balango Patrimonial (BP)
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ANEXO | - PREMISSAS E PRESSUPOSTOS UTILIZADOS NAS
PROJECOES PARA OS ANOS DE 2020 A 2034
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Premissas e Pressupostos

Descrevemos a seguir, detalhadamente, todas as condicdes, hipdteses, premissas e pressupostos que
foram preparados pelos consultores financeiros e juridicos e adotados na elaboracéo das projecdes e
simulaces financeiras dos demonstrativos financeiros consolidados, abrangendo o periodo de 2020
até 2034.

Este Parecer Técnico foi preparado pela equipe da M S CARDIM & ASSOCIADOS LTDA. (“M S
Cardim”) a partir dos demonstrativos financeiros projetados elaborados pela dire¢ao do GRUPO
LEADER, visando fornecer um maior e melhor entendimento sobre o modelo de negdcios do
GRUPO LEADER e que foram elaborados a luz da crise de saude publica do COVID-19.

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

GRUPO LEADER e auxilia-lo no seu processo de recuperacao judicial.

Os demonstrativos financeiros historicos, os dados e informagcfes necessarias, as premissas e
pressupostos adotados para a elaboracao das projecdes dos demonstrativos financeiros (DRE e Fluxo
de Caixa), e demais demonstrativos financeiros auxiliares, foram fornecidos pela diretoria do
GRUPO LEADER e foram objeto de analise critica pelos analistas da M S CARDIM, que emitiu

um Parecer Técnico sobre os mesmos, apresentado no item 1V deste Laudo.

As projecdes dos demonstrativos financeiros foram preparadas de acordo com as condigdes do
mercado e das empresas, disponiveis na data de sua elaboracdo e poderao sofrer variacdes em virtude
de vérios fatores internos e externos. E esperada uma recuperacio lenta e gradual de economia

brasileira, tdo logo seja possivel a eliminagdo dos efeitos da crise referida

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

consideradas como factiveis pela diretoria das empresas do GRUPO LEADER.

Foi desenvolvida uma modelagem econémico-financeira construida especificamente para as
empresas, criadas a partir de um sistema econdmico-financeiro integrado, refletindo o mais préximo
possivel da realidade do seu funcionamento contabil, organizacional e operacional, de tal forma que
as projecdes dos demonstrativos financeiros e incluindo os demonstrativos dos fluxos de caixa,
demonstrem o possivel e provavel comportamento futuro das empresas, no seu processo de

recuperacdo e principalmente nas condi¢cdes de pagamento aos credores de acordo com o Plano.
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1. MOEDA UTILIZADA E PERIODOS DE ANALISE

As projecdes financeiras anuais foram realizadas em moeda corrente (Nominais, R$) para o periodo
de 2020 até o ano de 2034, considerando o impacto da crise de saude publica nacional (COVID-19),

os reflexos na economia brasileira e nas taxas de inflacdo projetadas para o periodo.
2. MEMORIAS DE CALCULOS HISTORICOS E DAS PROJECOES

As premissas basicas, os dados e informaces histdricas necessarias para a elaboracdo das projecoes,
bem como as premissas e pressupostos do comportamento futuro das empresas e do segmento em que
atua, foram fornecidas pela Diretoria do GRUPO LEADER e seus consultores financeiros, tendo

como fundamento o Plano de Recuperacédo Judicial (periodo de 2020 a 2034).

Na modelagem financeira construida, as simulacdes das estratégias financeiras, operacionais e
administrativas do GRUPO LEADER, bem como o cronograma de pagamentos aos credores, foram

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

a) Volume das operacdes das empresas e as suas receitas brutas e liquidas, a partir da definicdo
dos precos de cada produto, do respectivo volume de vendas, e de acordo com o crescimento
do mercado do GRUPO LEADER,;

b) Estrutura e comportamento dos custos e despesas operacionais em relacdo as receitas liquidas;

c) Niveis do capital de giro e dos investimentos (CAPEX) para manutencdo das operacdes das

empresas;
d) Depreciacdo, amortizagédo dos ativos e dos novos investimentos;
e) Aliquotas de Imposto de Renda e Contribuicdo Social.

Os valores, as condicGes e o escalonamento de pagamento aos credores estdo inseridos nesta

modelagem financeira.
Neste anexo, sdo apresentados os demonstrativos financeiros projetados do GRUPO LEADER.

O objetivo deste item é, com base nas projeces dos demonstrativos financeiros, apresentar o fluxo
de caixa disponiveis para cumprir com 0s compromissos de pagamentos aos credores, de acordo com

0 Plano de Recuperacao.
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As premissas das projecdes dos demonstrativos financeiros tém papel central na determinacé
projecéo da receita custos e dos demonstrativos dos fluxos de caixa e foram fornecidas pela dire¢éo
do GRUPO LEADER.

Para a projecdo dos tributos foram utilizadas as aliquotas médias legais do GRUPO LEADER sobre

as Receitas Brutas de acordo com a legislaco tributéria.
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Mapa de Premissas

Descri¢cédo Premissas para projecao

Queda de faturamento de 50% em 2020, 2021 com 10% a menos SSS que 2019; em
Receitas 2022 crescimento de 10% SSS, em 2023 crescimento de 8% SSS, entre 2024 e 2028

crescimento de 6%, em 2029 crescimento de 4% e a partir de 2030 crescimento de 2%

Novas lojas Abertura de 10 em 2020 e 10 em 2021.
Margem 43,4% em 2020, 45,5% em 2021, 47% em 2022 e 48,5% a partir de 2023
Reducédo em todas as linhas desde 2020. A partir dai, mantendo as redugdes e
Despesas ) )
reajustando anualmente pela inflacdo
Imposto Corrente Utilizag&o da Lei da Moda
Cobertura de Estoque Eficiéncia na gestdo, com 90 dias a partir de 2021

Inicialmente compra a vista, mas com aumento de prazo de pagamento com o passar
Prazo de pagamento fornecedores

do tempo

SSS: Same Store Sales
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ANEXO Il - PREMISSAS MACROECONOMICAS
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Premissas Macroecondmicas

[ois | o | o | ao:s | oo | 20200 | a0t | 202" | aoear | a02ar | aoast | owast | 2007+ | 202sr | 20a0% | 2030 | 2031 | 2032¢ | 203a° |

ATIVIDADE
Qrescimento Real do PIB (% aa.) -3,55 -3,60 1,00 1,30 1,10 -5,90 3,50 3,00 300 300 3,00 3,00 3,00 3,00 300 3,00 3,00 3,00 3,00

Agropecuaria (%) 3,61 6,60 13,00 1,40 1,20 2,00 3,50 3,50 3,50 3,50 3,50 3,50 3,50 3,50 3,50 3,50 3,50 3,50 3,50

Induistria (%) -6,32 -3,80 0,00 0,50 0,50 -7,50 3,00 3,00 300 300 3,00 3,00 3,00 3,00 300 3,00 3,00 3,00 3,00

Servigos (%) -2,70 -2,70 0,30 1,50 1,30 -6,00 3,50 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00
PIB Nominal (RS bilhdes) 5.999,5 6.2669 6.592,1 6.827,6 7.2854 7.40,8 7.579,0 &173,2 8814,0 90784 9.350,7 9.631,3 9.920,2 10.217,8 10.524,4 10.840,1 11.165,3 11.500,2 11.845,2
Populacio - milhes 20445 20608 207,66 209,19 210,66 212,08 213,44 21475 21600 217,26 21852 219,80 221,08 222,37 223,66 224,96 226,27 227,59 22§92
PIB per capita - R$ 29.344,6 30.409,8 31.7444 32.6387 34.584,0 33.199,2 35508,6 38.059,5 40.805,7 41.7864 42.790,7 43.819,1 44.872,2 45.950,6 47.055,0 48.185,9 49.344,0 50.529,9 51.744,3
Vendas no varejo - Restrita (%) 4,30 6,20 2,00 2,30 1,80 -5,50 3,50 3,20 3,20 3,20 3,20 3,20 3,20 3,20 3,20 3,20 3,20 3,20 3,20
Producdo Industrial (%) -8,30 -6,40 2,50 1,00 -1,10 7,50 3,00 3,00 300 300 3,00 3,00 3,00 3,00 300 3,00 3,00 3,00 3,00
Taxa de desemprego (% - média) - Pnad Continua 8,50 11,50 12,70 12,26 12,09 14,00 12,90 12,40 12,20 1200 11,81 11,62 11,43 11,25 11,07 10,83 10,71 10,54 1037
Taxa de Crescimento da Massa Salarial - IBGE (%) 017 -3,28 2,40 2,66 2,50 -3,37 4,14 3,53 322 322 312 3,22 3,22 322 322 312 3,22 3,22 3,22
Rendimento médio real - IBGE (%) 0,30 -2,05 2,38 1,20 0,60 -1,50 2,00 2,00 200 200 2,0 200 2,00 200 200 2,00 2,00 2,00 2,00

INFLACAO E IURDS

IPCA (IBGE) - % aa. 10,67 6,29 2,95 3,75 4,31 1,50 2,80 3,50 350 3,50 3,50 3,50 3,50 3,50 3,50 3,50 3,50 3,50 3,50
IGP-M (FGV) - % aa. 10,54 7,17 -0,50 7,54 7,32 5,12 EX::] 4,10 410 410 4,10 410 410 410 410 4,10 430 4,0 4,10
Taxa Selic Meta (% aa.) 14,25 13,75 7,00 6,50 4,50 2,25 2,25 4,75 5,25 5,25 5,25 5,25 5,25 5,25 5,25 5,25 5,25 5,25 5,25
(DI (% aa.) - Taxa dezembro 14,14 13,63 6,99 6,40 4,59 2,15 2,15 4,54 5,15 5,15 5,15 5,15 5,15 5,15 5,15 5,15 5,15 5,15 5,15
Taxa Selic nominal ( lado 12 ) % 13,29 14,03 9,% 6,42 5,95 2,9 2,14 3,23 5,05 5,05 5,05 5,05 5,05 5,05 5,05 5,05 5,05 5,05 5,05
Taxa Selic real / IPCA (acumulado 12 meses) % 2,36 7,28 6,81 2,58 1,57 1,34 -0,64 -0,26 150 1,50 1,50 1,50 1,50 150 1,50 1,50 1,50 1,50 1,50
Taxa Selic real / IGP-M (acumulado 12 meses) % 2,48 6,40 10,51 41,04 -1,28 -2,15 -1,68 -0,83 092 0% 092 0% 09 032 0% 052 082 092 0392
TILP (% aa.) - acumulado no ano 6,25 7,50 7,12 6,72 6,20 5,17 5,55 5,80 580 580 580 580 580 580 580 580 580 580 5,80

EXTERNO E CAMBIO

Cambio (R$/US$) - (Média Ano) 3,33 3,49 3,19 3,65 3,95 5,08 4,83 5,06 5,13 5,03 5,01 5,06 5,06 5,04 5,04 5,05 5,05 5,04 5,05
Cambio (R$/US$) - (Final de periodo) 3,90 3,26 3,31 3,87 4,03 5,10 4,60 4,67 474 4,78 4,69 4,72 4,73 4,73 4,72 4,72 4,73 4,73 472
Exportagdes (em US$ Bilhdes) 190,08 184,31 218,07 239,54 224,44 209,92 23108 21713 253,77 236,00 237,63 24447 23937 24049 24144 240,43 240,79 240,89 240,70
Importagdes (em US$ Bilhdes) 172,42 13968 154,11 18649 18503 15944 18414 17579 222,77 194,23 197,60 204,87 19890 200,46 20141 200,26 200,71 200,79 200,58
Balanga Comercial (em US$ Bilhdes) 17,65 44,63 63,96 53,05 39,40 50,48 46,94 41,34 37,00 41,76 40,03 39,60 4046 40,03 40,03 40,18 40,08 40,10 40,12
Saldo em Trans. Correntes (% do PIB) -3,0 -1,3 0,7 22,2 2,7 05 0,6 -1,8 3,1 1,8 22,2 -24 22,2 22,3 223 22,2 -2,3 223 22,3
Saldo em Trans. Correntes [US$ bil hies) 5447 2423 -1501 -41,54  -50,76 7,17 -9,27  -2899  -5348 -52,41 -51,36 -50,33 4933 4834 47,37 -4643 -4550 -4459 -43,70
Reservas Internacionais (em US$ bilh&es) 368,74 372,22 381,57 386,96 35588 353,31 359,67 36614 372,73 366,18 363,35 369,09 367,87 36844 36847 368,26 368,39 236837 236834
Investimento Direto no Pais (em US$ bilh&es) 64,74 74,29 68,89 78,16 78,56 62,85 90,34 94,86 98,13 9444 9581 9613 9546 9580 9580 9569 9576 9575 9573
Resultado Primario (% do PIB) - Fim do periodo -1,86 -2,49 -1,69 -1,59 0,85  -10,65 -3,30 -2,22 -4,50 -2,34 2,02 -19 2,11 -2,03 -203 2,06 -2,04 -2,04 -2,05
Déficit nominal sem cambio (% PIB) 10,22 8,98 7,80 7,14 5,89 15,25 6,52 5,59 571 5,94 5,75 5,80 5,83 5,79 5,81 5,81 5,30 5,21 5,81
Divida bruta (% PIB) 66,23 69,95 74,00 75,50 75,80 93,20 94,70 94,60 93,46 94,25 94,10 9394 9410 9405 9403 94,06 9404 9404 94,05
Taxa de Cambio - US$/Euro - Fim do Periodo 1,09 1,05 1,20 1,15 1,12 1,13 1,22 1,24 1,26 1,24 1,25 1,25 1,25 1,25 1,25 1,25 1,25 1,25 1,25
Taxa de Cambio - US$/Euro - Média ano 1,10 1,10 1,14 1,18 1,12 1,10 1,18 1,23 1,25 1,22 1,23 1,23 1,23 1,23 1,23 1,23 1,23 1,23 1,23
Taxa de Cambio - R$/Euro - Fim do Periodo 4,24 3,43 3,97 4,44 4,52 5,76 5,61 5,79 597 5,79 5,85 5,87 5,84 5,85 5,85 5,85 5,85 5,85 5,85
Taxa de Cambio - R$/Euro - Média ano 3,68 3,85 3,64 4,31 4,41 5,60 5,67 6,22 6,42 6,11 6,25 6,26 6,20 6,24 6,23 6,22 6,23 6,23 6,23
CREDITO

crédito Geral (Cresc. em % aa.) 7,02 -3,50 0,46 5,02 6,54 5,02 7.56 9,27 9,85 8,89 9,34 9,36 9,20 9,30 9,29 9,26 9,28 9,28 9,27
indice de Inadimplé&ncia Pessoa Fisica (em %) 6,18 6,05 5,25 4,82 5,01 5,01 5,01 5,01 5,01 5,01 5,01 5,01 5,01 5,01 5,01 5,01 5,01 5,01 5,01
indice de Inadimplé&ncia Pessoa Juridica (em %) 4,42 5,17 4,51 2,72 2,11 2,11 2,11 2,11 211 211 2,11 2,11 2,11 2,11 2,11 2,11 2,11 2,11 2,11
(rédito Livres total (Cresc. em % aa.) 4,17 -4,93 1,82 10,67 14,09 6,96 10,39 12,06 12,81 11,75 12,21 12,26 1207 1218 12,17 12,04 1216 12,16 12,16

Fonte: Decon - Bradesco
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MS CARDIM & ASSOCIADOS974

11 — Demonstrativos Financeiros Projetados: Demonstrativo de Resultados (DRE)

Demonstrativo de Resultado (DRE)

DRE 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034
Receita Bruta ( + Devolucdes) 517,0 933,7 1.059,4 11350  1.203,1 1.2753 1.351,8 1.432,9 1.518,9 1.579,6 1.611,2 1.643,4 1.676,3 1.709,8 1.744,0
ICMS + PISICOFINS (117.8)  (210,5) (238,9) (2559)  (271,3) (287,6) (304,8) (323,1) (342,5) (356,2) (363,3) (370,6) (378,0) (385,5) (393,3)
(<) Receita Liquida 399,2 7232 820,5 879,1 931,8 987,7  1.047,0  1.1098 11764 12234  1.247,9 12729  1.2983 1.324,3 1.350,8
(-) CMV Comercial (2259)  (3941)  (4349)  (4527) (479.9)  (508,7)  (5392)  (5715)  (6058)  (630,1)  (6427)  (6555)  (6686)  (6820) (6957
(+) Descontos e VPC 3,0 - - - - - - - - - - - - - -
Comisséo sobre cartio (6,6) (12,1) (13,7) (147 (156) (16,5) (17,5) (18,5) (19,6) (20,4) (20,8) (212 (21,7) (22,1) (22,5)
Fretes (7.6) (78 (89) 95  (101) (10,7 (113) (12,0) (127) (132) (13,5) (13.8) (14,1) (14,3) (14.6)
(-) Perdas (10,4) (13,0) (14,7) (15,8) (16,7) (17.7) (18,8) (19,9) (21,1) (21,9) (22,4) (22,8) (23,3) (23,8) (24,2)
(=) Lucro Bruto Comercial 1733 3291 385,7 426,3 451,9 479,0 507,8 538,3 570,5 593,4 605,2 617,3 629,7 642,3 655,1
Marg. Bruta (% RL) 43,4% 45,5% 47,0% 48,5% 48,5% 48,5% 48,5% 48,5% 48,5% 48,5% 48,5% 48,5% 48,5% 48,5% 48,5%
Marg. Bruta (% RB) 33,5% 35,2% 36,4% 37,6% 37,6% 37,6% 37,6% 37,6% 37,6% 37,6% 37,6% 37,6% 37,6% 37,6% 37,6%
(=) Lucro Bruto 151,6 296,1 3484 386,4 409,6 4341 460,2 487,8 5171 537,8 548,5 559,5 570,7 582,1 593,7
Marg. Bruta (% RL) 38,0% 40,9% 42,5% 44,0% 44,0% 44,0% 44,0% 44,0% 44,0% 44,0% 44,0% 44,0% 44,0% 44,0% 44,0%
Marg. Bruta (% RB) 29,3% 31,7% 32,9% 34,0% 34,0% 34,0% 34,0% 34,0% 34,0% 34,0% 34,0% 34,0% 34,0% 34,0% 34,0%
(-) Despesas (290,3) (329,00  (346,0) (353,0)  (358,8) (364,0) (372,1) (380,5) (389,0) (397,7) (406,6) (415,8) (425,1) (434,6) (443,6)
Pessoal (949)  (1095)  (1154)  (117,8) (1204)  (1232)  (1259)  (1287)  (1316)  (1346)  (137,6)  (140,7)  (1439)  (147,1)  (150,2)
Aluguel (989)  (107.8)  (1132) (1155 (1181)  (1207)  (1235)  (1262)  (1291)  (1320)  (1349)  (1380)  (141,1)  (1442)  (147.2)
Servico de terceiros (17.8) (25,1) (26,2) (266)  (25.1) (22.8) (233) (23,8) (24,4) (249) (25,5) (26,0) (26,6) (272) (27,8)
Manutengéo (49) (4,5) (4.9) (5,0) (5,1) (5,2) (5,3) (5.4) (5.6) (5,7) (5.8) (5,9) (6,1) (6,2) (6,3)
Utlities (29,1) (34,0) (36,1) (36,8) (37.7) (38,5) (39.4) (40,3) (41,2) (42,1) (43,0) (44,0) (45,0) (46,0) (46,9)
Facilies (19 (24) (2,5) (2,6) (2,6) (27) (2,8) (2,8) (29) (29) (3,0) (31) (31) (32) (33)
Marketing 92 (151) (15.4) (158)  (16,1) (16,5) (16,9) (17,2) (17.6) (18,0) (18,4) (18,8) (19,3) (19.7) (20,1)
PDD - - - - - - - - - - - - - - -
Tributarias (122)  (125) (13,1) (134)  (13.7) (139) (14,2) (14,5) (14.8) (15.2) (15,5) (15.8) (16,1) (16,5) (16,8)
Contingéncia (7,5) (6.4) (6,7) (6,8) (7,0) (7.2) (7.3) (7,5 (7,6) (7.8) (8,0) (8.2) (8.4) (8.5) (8,7)
Outros 41 - - - - - - - - - - - - - -

Tl (9.9) (11,6) (12,5) (127) (13,0) (133) (13,6) (13,9) (14,2) (14,5) (14,9) (15,2) (15,5) (15,9) (16,2)
(=) EBITDA (138,7) (32,9) 23 334 50,8 70,2 88,0 107,3 1281 140,0 141,9 143,7 145,6 147,5 150,1
Marg EBITDA (% RL) -34,7% -4,6% 0,3% 3,8% 5,4% 7,1% 8,4% 9,7% 10,9% 11,4% 11,4% 11,3% 11,2% 11,1% 11,1%
(-) Depreciagao e Amortizagao (61,2) (55,9) (42,5) (30,2) (21,6) (15,5) (12,8) (11,9) (11,9) (11,9) (11,9) (11,9) (11,9) (11,9) (11,9)
(-) Depreciagao (612 (559 (42,5) (302 (21.6) (15,5) (12.8) (11,9) (11,9) (119) (119 (119 (11,9) (11,9) (11,9)
(-) Amortizagdo - - - - - - - - - - - - - - -
(=) EBIT (199,8) (88,8) (40,1) 32 29,1 54,7 75,3 95,4 116,2 1281 129,9 131,8 133,7 135,6 138,2
(-)AVP CAR 6,8 . .

(+) AVP CAP (12,1) - -

EP Card (6,1) - -

EP Leader - - -

EP Seller - -

Ep .com - - -

EP ULL Moda 0,2) - - -

(+) Outros1 175 (12,7) - -

(+) HaircutRiR - - - -

(+-) Outros4 - -

(-+) Resultado Financeiro (488)  (46)9) (59,7) (683)  (74,1) (79,5) (77,2) (63,8) (56,4) (54,1) (50,3) (46,3) (#1,9) (37,0) (31,5)
(=) EBT (242,8)  (148,4) (99,8) (65,2) (45,0) (24,8) (1,9) 31,6 59,8 740 79,6 85,5 91,8 98,6 106,7
() IRPJICSLL 0,1 - -

(=) Lucro/Prejuizo Liquido (242,6)  (1484) (99,8) (65,2) (45,0) (24,8) (1,9) 31,6 59,8 74,0 79,6 85,5 91,8 98,6 106,7
Margem Liquida (%) -60,8% -20,5% -12,2% -1,4% -4,8% -2,5% 0,2% 2,8% 51% 6,1% 6,4% 6,7% 71% 7,4% 7,9%
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Demonstracéo do Fluxo de Caixa / Pagamento a Credores

Fluxo de Caixa Indireto 2020 2021 2022 2023 2024
[+] Receita Bruta Consolidado 517,0 933,7 1.059,4 1.135,0 1.203,1 1.275,3 1.351,8 1.432,9 1.518,9 1.579,6 1.611,2 1.643,4 1.676,3 1.709,8 1.744,0
Receita Liquida 399,2 7232 820,5 879,1 931,8 987,7 1.047,0 1.109,8 1.176,4 12234 1.247,9 1.272,9 1.298,3 1.324,3 1.350,8
[#] Lucro Bruto Consolidado 173,3 329,1 385,7 426,3 451,9 479,0 507,8 538,3 570,5 593,4 605,2 617,3 629,7 642,3 655,1
LB / RL (%) Varejo 43% 46% 47% 49% 49% 49% 49% 49% 49% 49% 49% 49% 49% 49% 49%
[=] Lucro Bruto Total (ap6s Sales) 151,6 296,1 348,4 386,4 409,6 4341 460,2 487,8 517,1 537,8 548,5 559,5 570,7 582,1 593,7
[-] Despesas (G&A) Consolidado (290,3) (329,00  (346,0) (353,0) (358,8)  (364,0)  (3721) (3805  (389,0)  (397,7)  (406,6)  (4158)  (4251)  (434,6) (4436
[=] EBITDA Consolidado (138,7) (32,9) 2,3 33,4 50,8 70,2 88,0 107,3 1281 140,0 141,9 143,7 145,6 147,5 150,1
[-] Custo de Antecipacio de Recebiveis 3.2) (4,9) (6,3) (6,8) (7,0 (7,5) (7.9) (8.4) (8,9) 9,2) (9.4) (9,6) (9,8) (10,0) (10,2)
[-] CAPEX 70 (174 (10.7) (111 (115) (11,9) (11,9) (11,9) (11,9) (11,9) (11,9) (11,9) (11,9) (11,9) (11,9)
[=] EBITDA Caixa (148,9) (55,2) (14,7) 15,4 32,2 50,8 68,2 87,0 107,3 118,9 120,5 122,2 123,9 125,6 128,0
[+/-] Working Capital 184,1 17,1 78,0 42,3 44,3 46,9 14,0 (1,8) (0,2) 0,5 (0,5) (0,5) (0,5) (0,5) (3,5)
[+-] CAR, Estoque e CAP 66,3 286 35,4 (3,3) (3,5) (3,7) (3,9) 4.2) (2,9) (1,5) (1,6) (1,6) (1,6) (1,7) (4.,2)
[+/-] Impostos Kgiro 1178 88,5 42,7 45,6 478 50,6 17,9 2,3 2,7 2,1 11 11 11 11 0,8
[-] IRPJ/CSLL - - - - - - - - - - - - - - -
[=] Fluxo de Caixa Operacional - FCO 35,2 62,0 63,4 57,7 76,5 97,7 82,2 85,2 107,0 119,4 120,0 121,7 123,4 125,0 124,6
[+/-] Investimentos (1,1) - - - - - - - - - - - - - -
[=] Fluxo de Caixa da Firma - FCFF 34,1 62,0 63,4 57,7 76,5 97,7 82,2 85,2 107,0 119,4 120,0 121,7 123,4 125,0 124,6
[-] Parcelamentos Fiscais (25,6) (47,9) (56,2) 64,0)  (72.1) (78,9) (78,9) (68,5) (73,2) (87.6) (93,0) (989)  (1051) (1115  (118,1)
[-] Recuperaggo Judicial (37 (20 (6,7) - (10,2) (10,4) (10,6) (10,8) (11,1) (11,3) (11,5) (11,7) (12,0) (12,2) (12,5)
[+/-] Outros 0,3 0,5 0,4 0,1 0,1 0,0 0,1 0,0 0,1 0,3 0,8 14 1,8 2,1 2.1
[=] Fluxo de Caixa Financeiro (29,0) (67,5) (62,4) (64,0)  (82,2) (89,3) (89,5) (79,3) (84,2) (98,6)  (103,6)  (109,3)  (1153)  (121,7)  (128,4)
[=] FCFE 5,1 (5,5) 0,9 (6,2) (5,7) 84 (7,3) 5.9 22,9 20,9 16,4 12,4 8,1 34 (3,9)
[+] Aportes / MovimentacBes PL / Entradas - - - - - - - - - - - - - - -
[5] Fluxo do Periodo 51 (5.,5) 09 (6,2) (5,7) 8,4 (7.3) 59 22,9 20,9 16,4 12,4 8,1 3,4 (3,9)
Caixa Acumulado 25,3 19,8 20,7 14,5 8,8 17,2 9,9 15,9 38,8 59,6 76,0 88,5 96,6 99,9 96,1
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Balanco Patrimonial (BP)

Balango Patrimonial 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034
Caixa e equivalentes de caixa 253 19,8 20,7 145 838 172 99 15,9 38,8 59,6 76,0 88,5 96,6 99,9 96,1
Ttulos e valores mobiliarios (0,0) (0,0 (0,0 (0,0 0,0 (0,0 0,0 (0,0 0,0 (0,0 0,0 (0,0 0,0 (0,0 (0,0
Contas a receber 246 26 2,6 26 2,6 2,6 2,6 2,6 2,6 2,6 2,6 2,6 2,6 2,6 2,6
Estoques 96,8 90,2 93,8 99,5 105,4 118 118,5 1256 130,6 133,2 135,9 138,6 1414 144,2 1514
Tributos a recuperar 121,6 87,2 47,9 51 - - - - - - - - - - -
Dividendos a receber - - - - - - - - - - - - - - -
Partes relacionadas - - - - - - - - - - - - - - -
Qutros 194 194 194 194 194 194 194 194 194 194 194 194 194 194 194
ATIVO CIRCULANTE 287,7 2191 184,5 141,0 136,2 150,9 150,4 163,4 191,3 214,8 2339 249,0 259,9 266,1 269,4
Tiulos e valores mobiliarios 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Depositos judiciais 47,2 472 47,2 472 47,2 472 47,2 472 47,2 472 47,2 472 47,2 472 47,2
Partes relacionadas 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
IR & CS diferidos 165,9 165,9 165,9 165,9 165,9 165,9 165,9 165,9 165,9 165,9 165,9 165,9 165,9 165,9 165,9
Tributos a recuperar 104,9 104,9 104,9 104,9 64,5 164 11 15 18 18 18 18 18 18 22
Investimentos - - - - - - - - - - - - - - -
Imobilizado 128,5 90,0 58,2 39,2 291 255 24,7 247 24,7 247 247 247 24,7 24,7 24,7
Intangivel 11127 11127 1.112,7 11127 11127 1.112,7 1.112,7 1.112,7 1.112,7 1.112,7 1.112,7 1.112,7 1.112,7 1.112,7 11127
Diferido - - - - - - - - - - - - - - -
ATIVO NAO CIRCULANTE 1.559,1  1.520,6 1.488,9 14698  1.4194 1.367,7 1.351,5 1.351,9 1.352,2 1.352,3 1.352,3 1.352,3 1.352,3 1.352,3 1.352,7
TOTAL DO ATIVO 1.846,8  1.739,8 1.673,4 1.6109  1.5556 1.518,6 1.501,9 1.5154 1.543,6 1.567,1 1.586,2 1.601,3 1.612,2 1.618,4 1.622,2
Fornecedores 498,0 498,0 537,0 539,3 5418 544 .4 547,2 550,2 552,3 5534 554,5 555,6 556,8 557,9 560,9
Fornecedores - Extrajudicial 106,9 106,9 106,9 106,9 106,9 106,9 106,9 106,9 106,9 106,9 106,9 106,9 106,9 106,9 106,9
Empréstimos e financiamentos CP 54,4 54,4 54,4 54,4 54,4 54,4 54,4 54,4 54,4 54,4 54,4 54,4 54,4 54,4 54,4
Recuperagéo Judicial (1,6) (18,7) (22,9) (20,4) (28,2) (36,3) (44,8) (53,7) (62,9) (72,6) (82,7) (93,2) (104,2) (115,7) (127,6)
Partes relacionadas - - - - - - - - - - - - - - -
Tributos a recolher 2481 302,2 305,7 3084 310,7 313,2 315,8 318,6 321,6 3237 3247 3258 327,0 3281 329,3
Obrigagdes sociais 36,1 36,1 36,1 36,1 36,1 36,1 36,1 36,1 36,1 36,1 36,1 36,1 36,1 36,1 36,1
Dividendos a pagar - - - - - - - - - - - - - - -
Qutros 42 42 42 42 42 42 42 42 42 42 42 42 42 42 42
Obrigagao por Aquisicao Seller - - - - - - - - - - - - - - -
PASSIVO CIRCULANTE 946,1 983,1 1.021,3 1.0289 1.0259 1.022,9 1.019,9 1.016,7 1.012,5 1.006,0 998,1 989,8 981,1 972,0 964,2
Empréstmos e financiamentos LP 477,2 4772 477,2 4772 477,2 4772 477,2 4772 477,2 4772 477,2 4772 477,2 4772 477,2
Tributos a recolher 546,5 550,9 546,1 5412 533,8 5247 512,9 498,0 470,6 426,6 373,9 3119 239,7 156,5 61,3
Provisdo para contingéncias 64,3 64,3 64,3 64,3 64,3 64,3 64,3 64,3 64,3 64,3 64,3 64,3 64,3 64,3 64,3
IR & CS diferidos - - - - - - - - - - - - - - -
Partes Relacionadas - - - - - - - - - - - - - - -
Proviséo para perda em investimentos 18,5 18,5 18,5 18,5 18,5 18,5 18,5 18,5 18,5 18,5 18,5 18,5 18,5 18,5 18,5
Obrigagao por Aquisigdo Crédito (1,1) 1,1 (1,1) 1,1 (1,1) 1,1 (1,1) 1,1 (1,1) 1,1 (1,1 (1,1) (1,1 (1,1) (1,1
QOutros 26 26 26 26 26 26 26 26 26 26 26 26 26 26 2,6
PASSIVO NAO CIRCULANTE 11080 11124 1.107,6 1.102,7  1.0953 1.086,2 1.074,4 1.059,5 1.032,1 988,1 9354 873,4 801,2 718,0 622,8
Capital social 607,3 607,3 607,3 607,3 607,3 607,3 607,3 607,3 607,3 607,3 607,3 607,3 607,3 607,3 607,3
Reservas de capital - - - - - - - - - - - - - - -
Reserva de lucros (302,6)  (302,6) (302,6) (302,6)  (302,6) (302,6) (302,6) (302,6) (302,6) (302,6) (302,6) (302,6) (302,6) (302,6) (302,6)
Qutros resultados abrangentes - - - - - - - - - - - - - - -
Resultado do periodo (512,0)  (660,5) (760,3) (8255)  (870,4) (895,2) (897,1) (865.6) (805.,8) (731,7) (652,1) (566.6) (474.9) (376.3) (269.,6)
PATRIMONIO LiQUIDO (207,3)  (355,7) (455,6) (520,7)  (565,7) (590,5) (592,4) (560,8) (501,0) (427,0) (347,4) (261,9) (170,1) (71,6) 351
TOTAL DO PASSIVO 1.846,8  1.739,8 1.673,4 1.6109  1.5556 1.518,6 1.501,9 1.515,4 1.543,6 1.567,1 1.586,2 1.601,3 1.612,2 1.618,4 1.622,2
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