ANEXO |

REF.: LAUDO ECcONOMICO-FINANCEIRO

O laudo econdmico-financeiro € representado pelos demonstrativos de “Projecdes de
Resultados” e “ProjecOes de Fluxo de Caixa” e se torna parte integrante do Plano de
Recuperacéo Judicial “Plano” das Empresas, como Anexo I.

Os demonstrativos de projecdes de resultados e de fluxo de caixa apresentados no presente
laudo econdmico-financeiro tratam exclusivamente sobre as empresas JJZ ALIMENTOS S.A.
— EM RECUPERACAO JUDICIAL, JJZ PARTICIPACOES S.A. — EM RECUPERACAO
JUDICIAL, PEIXE BRASIL, INDUSTRIA, COMERCIO E EXPORTAQAO DE PESCADOS
LTDA—- EM RECUPERAQAO JUDICIAL e HC EMPREENDIMENTOS LTDA. — EM
RECUPERACAO JUDICIAL.

1. ESCOPO

Este laudo econémico-financeiro tem por propdsito preparar as projecdes de resultados e de
fluxo de caixa das Recuperandas, fornecendo subsidios para suportar o Plano nos aspectos das
projecdes econdmico-financeiras, conforme requerido pela LRF, art. 53, inciso I1l. Nenhum
outro objetivo pode ser tacito ou deduzido, sendo este documento destinado exclusivamente

para a finalidade ora descrita.

2. ABRANGENCIA DO TRABALHO

A elaboracgdo das projecOes econdmicas e financeiras foram elaboradas seguindo informacdes
e premissas. Tais informacOes indicaram as fontes de recursos e as melhores estimativas
possiveis para viabilizacdo do Plano, assim como demonstraram o potencial de geracéo de caixa
das Recuperandas, e, consequentemente sua capacidade de amortizacao da divida.

Deve-se notar que o estudo da viabilidade econémico-financeira se fundamentou nos resultados
projetados e contém estimativas que envolvem riscos e incertezas quanto a sua efetivacao, visto

que dependem parcialmente de fatores externos a gestdo das Empresas, tendo, portanto, carater



incerto, cabendo o esclarecimento de que eventualmente podera ocorrer diferencas entre 0s
resultados projetados e os resultados futuros reais.

As projecoes para o periodo de doze anos foram realizadas com base nas informagdes historicas
e nas perspectivas das Empresas em relacdo ao comportamento de mercado, pregos, custos e
valores do passivo inscrito no processo de recuperacdo judicial.

Assim, mudancgas nas conjunturas econdémicas, nacionais e internacionais, inclusive no caso de
implementacdo das medidas de reestruturagdo contidas no Plano, ndo constituem qualquer
garantia quanto aos resultados efetivos e reais a serem atingidos pelas Empresas.

3. METODOLOGIA DO LAUDO ECONOMICO-FINANCEIRO

Para evidenciar a viabilidade econdmico-financeira da proposta apresentada no Plano e
demonstrar que os meios empregados sdo suficientes para garantir a superacdo da situacao de
crise das Recuperandas, foram desenvolvidas projecGes que demonstram as disponibilidades
atuais e a geracdo de caixa no periodo proposto, atestando assim, que havera recursos
suficientes para cumprir com a proposta apresentada aos credores.

Dessa forma, foi realizada a projecéo de resultados e fluxo de caixa futuros das Empresas

através da mensuracdo das variaveis operacionais que afetam o negocio.

4. RESULTADOS DO LAUDO ECONOMICO-FINANCEIRO

Com base em analises e informacdes historicas, nas principais consideracGes e premissas
descritas a seguir e no planejamento operacional elaborado para os proximos anos, estima-se a
projecdo econdmico-financeira das Recuperandas, representada pelas projecfes de receitas,
resultados e fluxo de caixa.
Foi desenvolvida uma modelagem financeira especifica, criada e desenvolvida pelas Empresas
a partir de um sistema matematico-financeiro, refletindo o mais proximo possivel da realidade
do funcionamento contébil, organizacional e operacional, de tal forma que as projecdes
puderam ser realizadas com alto grau de detalhamento, atribuindo confiabilidade e seguranca
aos resultados, admitindo-se as premissas adotadas para este fim, sendo:
e As caracteristicas da atividade relacionada ao abate de bovinos, principalmente levando
em consideragdo o0 aspecto da disponibilidade e custo dos animais, e da atividade de

comercializacdo de peixes, ambas desenvolvidas no Estado de Goiés;



4.1

A capacidade operacional de abate e industrializacdo da carne, miudos e subprodutos e
filés de peixe;

As perspectivas comerciais para os mercados onde as Empresas distribuem seus produtos,
tais como consumo, exportacoes, flutuagdes de precos e cambio;

Outros aspectos considerados na projecdo econdémico-financeira estdo relacionados as

caracteristicas especificas das atividades, como as estruturas de custos e despesas.

PROJECAO DE RECEITAS

A receita bruta foi projetada para o periodo de doze anos.

411 PREMISSAS

Para a projecdo do volume de receita bruta, foram consideradas as seguintes premissas:

UNIDADE DE BOVINOS:

i)

i)

vi)

A JJZ Alimentos elaborou o seu planejamento operacional para os proximos dois anos.
Esse planejamento prevé um volume constante de abates, levando em consideracao a
capacidade maxima autorizada para abate da planta de Goianira (GO). Durante o primeiro
ano da projecdo, que sdo os doze meses posteriores a Data de Homologacao, esta prevista
a recomposicao dos volumes de estoque minimo necessarios para atender as vendas. Para
0s anos subsequentes, o volume de vendas continuara constante.

A projecédo de vendas prevé que sera destinado aproximadamente 38% (trinta e oito por
cento) do faturamento para o mercado externo, que serd mantido para todos os anos da
projecao;

De acordo com o planejamento operacional, estd previsto que seja mantida ao longo de
todos 0s anos da projecdo uma producdo préxima a capacidade maxima autorizada para
abate, sendo de 400 (quatrocentos) animais por dia;

As projecOes foram estruturadas mensalmente, levando-se em consideragéo a capacidade
diaria de abate e a quantidade de dias de abate em cada més, considerada a média de vinte
e seis dias de abate mensal e serdo demonstradas anualmente neste Laudo;

Os precos de vendas foram projetados com base nos precos praticados pelo mercado no
momento da elaboracdo deste Laudo;

O preco de venda projetado ndo contempla o efeito inflacionario. Por ser uma projecéo
de longo prazo e os produtos vendidos serem commodities, torna-se inviavel estimar esse

indicador de modo adequado, sendo assim, consideram-se 0s pregos projetados a valor



presente, pressupondo que os efeitos inflacionarios e as variagdes de mercado sobre 0s
custos e despesas serdo repassados aos precos de venda projetados para garantir as

margens projetadas;

UNIDADE DE PISCICULTURA:

i)

vi)

A Peixe Brasil elaborou o seu planejamento operacional para os proximos dois anos. Esse
planejamento prevé um volume constante de producdo, levando-se em consideragédo a
capacidade maxima autorizada para filetacdo da planta de Alexania (GO). Para 0s anos
subsequentes, o volume de filetagcdo continuaré constante, pois a Empresa ja possui um
volume de estoque minimo necessario para atender as vendas.

A projecdo de vendas prevé que o faturamento sera destinado exclusivamente para o
mercado interno;

De acordo com o planejamento operacional, esta previsto que seja mantida ao longo de
todos os anos da projecao a capacidade méaxima autorizada para filetacdo, que é de 6.000
(seis mil) peixes por dia;

As projecdes foram estruturadas mensalmente, levando-se em consideracdo a capacidade
maxima de filetacdo e a quantidade de dias de producdo em cada més, considerada a
média de vinte e um dias de filetacdo mensal e serdo demonstradas anualmente neste
Laudo;

Os precos de vendas foram projetados com base nos pre¢os praticados pelo mercado no
momento da elaboracdo deste Laudo;

O preco de venda projetado ndo contempla o efeito inflacionario. Por ser uma proje¢édo
de longo prazo, torna-se inviavel estimar esse indicador de modo adequado, sendo assim,
consideram-se 0s precos projetados a valor presente, pressupondo que os efeitos
inflacionérios e as variacdes de mercado sobre 0s custos e despesas serdo repassados aos

precos de venda projetados para garantir as margens projetadas;



4.1.2 PROJECAO

Projecdo de receita bruta. Os valores abaixo estdo expressos em milhares de reais (R$):

reata o) | Vopdde e s | venga s e [
Ano 1 396.743 7.430 404.173
Ano 2 399.620 7.430 407.050
Ano 3 399.620 7.430 407.050
Ano 4 399.620 7.430 407.050
Ano 5 399.620 7.430 407.050
Ano 6 399.620 7.430 407.050
Ano 7 399.620 7.430 407.050
Ano 8 399.620 7.430 407.050
Ano 9 399.620 7.430 407.050
Ano 10 399.620 7.430 407.050
Ano 11 399.620 7.430 407.050
Ano 12 399.620 7.430 407.050

4.2 PROJECAO DE RESULTADOS E GERACAO DE CAIXA
Condicdes, hipoteses, premissas e pressupostos adotados na elaboracdo das projecoes

econémico-financeiras, abrangendo o periodo de quinze anos.

4.2.1 PREMISSAS

Premissas adotadas na projecdo de resultado econdémico, nos doze anos contemplados pelas
propostas de pagamento do Plano:

As projecdes foram estruturadas de forma mensal e serdo demonstradas anualmente neste
Laudo, considerando o ano 1, como sendo os doze meses subsequentes a data da publicacao da
decisdo que homologar o plano de recuperacdo judicial no Diario de Justica Eletrénico do

Estado de Goias “Data de Homologacao™;

UNIDADE DE BOVINOS:

i) A JJZ Alimentos esta enquadrada na apuracgéo de lucro real, sendo consideradas assim,
as respectivas aliguotas de impostos incidentes sobre a receita (ICMS e PROTEGE sobre
as vendas para o mercado interno e PIS e COFINS sobre as vendas de subprodutos e
couro). Destaca-se que a JJZ Alimentos possui 0 incentivo fiscal de reducdo do ICMS,
atraveés do programa PRODUZIR-GO. Esse sistema tributario € o adotado pela Empresa

no momento da elaborag&o desta projecdo econémico-financeira;



i)

vi)

As despesas variaveis de venda contemplam as comissoes, o frete de vendas e as despesas
de exportagdo. Esse grupo de contas varia proporcionalmente ao volume vendido em cada
periodo;

Os custos dos produtos vendidos foram calculados com base no atual custo de compra
dos animais, pesos médios, adicionado dos custos de frete e embalagens dos histéricos
pregressos. Neste mesmo grupo de custos, estdo incluidos os gastos gerais de producéo e
a mao de obra diretamente ligada ao processo produtivo, bem como todos 0s custos
indiretos de fabricacdo, que foram projetados com base no histérico dos ultimos meses,
ja aplicadas as medidas de melhoria definida nas medidas de recuperacdo do Plano.

As despesas administrativas e comerciais foram projetadas de acordo com a média
historica e sdo fixas em todo o periodo da projecdo em funcdo das suas caracteristicas.
Tais despesas também ja consideram as reducdes propostas no plano de reestruturacdo
operacional previsto no Plano;

As despesas financeiras contemplam as tarifas bancérias, 0s juros das operacGes
financeiras e 0s juros sobre o pagamento do passivo. Foi considerado o prazo médio de
recebimento de acordo com histérico praticado;

A conta de I.R.P.J. e C.S.L.L. representa uma projecao dos impostos que incidem sobre
o lucro da Empresa, levando em consideracdo as aliquotas estabelecidas por Lei.

UNIDADE DE PISCICULTURA:

i)

ii)

A Peixe Brasil estd enquadrada na apuracgdo de lucro real, sendo consideradas assim, as
respectivas aliquotas de impostos incidentes sobre a receita (ICMS sobre as vendas de
filés de peixe e despojo e PIS e COFINS sobre as vendas de despojo). Destaca-se que a
Peixe Brasil possui o incentivo fiscal de reducdo do ICMS, através do programa
PRODUZIR-GO. Esse sistema tributario é o adotado pela Empresa no momento da
elaboracdo desta projecdo econdmico-financeira;

As despesas variaveis de venda contemplam as comissoes e o frete de vendas. Esse grupo
de contas varia proporcionalmente ao volume vendido em cada periodo;

Os custos dos produtos vendidos foram calculados com base no atual custo de compra
das tilapias, pesos médios, adicionado dos custos de embalagens e resfriamento. Neste
mesmo grupo de custos, estdo incluidos os gastos gerais de producdo e a mao de obra
diretamente ligada ao processo produtivo, bem como todos os custos indiretos de
producdo, que foram projetados com base no historico dos ultimos meses, ja aplicadas as

medidas de melhoria definida nas medidas de recuperagéo do Plano.



Vi)

As despesas administrativas e comerciais foram projetadas de acordo com a média
historica e sdo fixas em todo o periodo da projecdo em funcdo das suas caracteristicas.
Tais despesas também ja consideram as reducdes propostas no plano de reestruturacdo
operacional previsto no Plano;

As despesas financeiras contemplam as tarifas bancérias, os juros das operacGes
financeiras e 0s juros sobre o pagamento do passivo. Foi considerado o prazo médio de
recebimento de acordo com historico praticado;

A conta de I.R.P.J. e C.S.L.L. representa uma proje¢do dos impostos que incidem sobre
o lucro da Empresa, levando em consideracéo as aliquotas estabelecidas por Lei.

Premissas adotadas na projecéo de resultado financeiro, nos doze anos contemplados no Plano:

i)

i)

i)

Todas as receitas, 0s custos e despesas previstas nas projecOes de resultado, tanto da
unidade de bovinos, quanto da unidade de piscicultura sdo lancados no fluxo de caixa;
Para 0 equacionamento do passivo tributario, foi projetada a destinacdo departe da
geracdo de caixa em cada periodo, de acordo com o Plano, para que sejam realizadas as
adesOes aos seguintes parcelamentos: (i) para os tributos com a Fazenda Nacional, foi
prevista a adesdo ao parcelamento especifico para empresas em recuperacao judicial de
acordo com a Lei 13.043/14, em 84 (oitenta e quatro) parcelas mensais; (ii) para o0s
tributos previdenciarios, foi previsto o parcelamento de acordo com as regras da Caixa
Econdmica Federal, em 60 (sessenta) parcelas mensais; (iii) para os tributos estudais, foi
previsto o parcelamento de acordo com as regras do CONFAZ-GO, em 60 (sessenta)
parcelas mensais e (iv) os demais tributos serdo pagos no primeiro ano da projecéo;

Para 0 equacionamento do passivo financeiro ndo sujeito aos efeitos da recuperacao
judicial, foram provisionadas saidas no fluxo de caixa para liquidacdo de parte desses
débitos. Para os créditos ndo sujeitos, que sdo especificamente os Adiantamentos de
Contratos de Cambio (ACCs), foram projetadas as seguintes condicdes: (i) prorrogagédo
inicial por cento e oitenta dias da data de assinatura dos contratos; (ii) amortizagdo de 5%
(cinco por cento) do valor dos contratos nos anos 01 e 02 da projecgéo; (iii) amortizagéo
de 10% (dez por cento) do valor dos contratos nos anos 03, 04 e 05 da projecéo e (iv)
renovacdo do saldo dos contratos ao final das amortizagdes;

Os valores de pagamento dos créditos sujeitos a recuperacao judicial foram extraidos da
lista de credores das Recuperandas, 0s quais tiveram os pagamentos projetados no fluxo

de caixa, conforme as propostas de pagamento descritas no Plano;



Vi)

vii)

viii)

iX)

5.

Esté prevista a entrada do recurso com a dacéo de ativo no primeiro ano da projecao, com
a respectiva saida do recurso, que sera destinado ao pagamento do credor com alienagao
fiduciaria de terceiros, através da excussdo da propria garantia, conforme descrito no
Plano. A entrada dos recursos com a renovacao de parte dos Adiantamentos de Contratos
de Cambio também foi prevista na projecdo para o sexto ano;

Estdo previstos, a partir do sexto ano da projecdo, a destinacdo de parte do préprio lucro
gerado pelas atividades para que sejam realizados os investimentos no frigorifico de
pescados das Recuperandas. Esses investimentos serdo aplicados na edificacdo de uma
nova area de estocagem de congelados e na construgdo de um lago para a criagdo da
propria matéria-prima;

A sobra de caixa projetada a partir do sexto ano da projecédo sera utilizada, em parte, para
a recomposicdo do capital de giro proprio, pois até esse periodo, as Empresas ainda
necessitardo de capital de terceiros para o giro das atividades. Com essa reserva, as
Recuperandas conseguirdo reduziras despesas financeiras;

A projecdo ndo contempla efeitos inflacionarios. A premissa adotada € de que todo efeito
inflacionério sera repassado ao preco de venda projetado quando ocorrer, mantendo a
rentabilidade projetada, bem como, a geragdo de caixa e a capacidade de pagamento
resultante;

Todas as projecdes foram feitas em um cenério realista.

CONCLUSAO

Este laudo econémico-financeiro é parte integrante do Plano como Anexo | e contém, em

resumo, a estimativa de projecao de resultados futuros atraves da projecdo de resultados e de

fluxo de caixa para o periodo de doze anos.

Sdo Paulo, 31 de agosto de 2015.



[Pagina de assinaturas do laudo econémico-financeiro do Grupo JJZ]

JJZ Participacdes S/A —Em Recuperacdo Judicial
C.N.P.J/MF n° 19.853.518/0001-04

JJZ Alimentos S/A -Em Recuperacao Judicial
C.N.P.J/MF n° 18.740.458/0001-42

Peixe Brasil Industria, Comércio e Exportacdo de Pescados Ltda. —-Em Recuperacado
Judicial
C.N.P.J/MF n° 13.130.403/0001-05

HC Empreendimentos Ltda. - ME —Em Recuperagéo Judicial
C.N.P.J/MF n° 13.281.046/0001-78



PROJECAO DE RESULTADOS

oRe(msm) | ANO1 | ANO2 | ANO3 | ANO4 | ANOS | ANOG | ANO7 | ANOS | ANOS | ANOI0 | ANOI1 | AN

Receita bruta 404.173 407.050 407.050 407.050 407.050 407.050 407.050 407.050 407.050 407.050 407.050 407.050
% crescimento - 0,7% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Imposto sobre vendas 5.436 5.539 5.539 5.539 5.539 5.539 5.539 5.539 5.539 5.539 5.539 5.539
Devolugdes e abatimentos 7.736 7.793 7.793 7.793 7.793 7.793 7.793 7.793 7.793 7.793 7.793 7.793
Receita liquida 391.001 393.719 393.719 393.719 393.719 393.719 393.719 393.719 393.719 393.719 393.719 393.719
% receita liquida 100,0%  100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Custo dos produtos vendidos 371.330 373.964 373.964 373.964 373.964 373.964 373.964 373.964 373.964 373.964 373.964 373.964
Lucro bruto 19.670 19.754 19.754 19.754 19.754 19.754 19.754 19.754 19.754 19.754 19.754 19.754
% receita liquida 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0%
Despesas adm. e de vendas 6.573 6.573 6.573 6.573 6.573 6.573 6.573 6.573 6.573 6.573 6.573 6.573
Resultado operacional 13.097 13.181 13.181 13.181 13.181 13.181 13.181 13.181 13.181 13.181 13.181 13.181
% receita liquida 3,3% 3,3% 3,3% 3,3% 3,3% 3,3% 3,3% 3,3% 3,3% 3,3% 3,3% 3,3%
Despesa financeira 5.495 5.487 5.495 5.503 5.514 5.617 5.641 5.635 5.657 5.681 5.706 5.737
Resultado antes dos impostos 7.602 7.694 7.686 7.678 7.667 7.565 7.540 7.546 7.524 7.500 7.475 7.445
% receita liquida 1,9% 2,0% 2,0% 2,0% 1,9% 1,9% 1,9% 1,9% 1,9% 1,9% 1,9% 1,9%
Imposto de renda e cont. social 1.923 1.947 1.951 1.956 1.982 1.973 1.984 1.997 2.012 2.029 2.048 2.070

% receita liquida

% receita liquida



PROJECAO DE FLUXO DE CAIXA

Flusodecora (RSmi) | ANO1 | ANO2 | ANO3 | ANO4 | ANOS | ANOG | ANO7 | ANOS | ANOS | ANO0 | ANO11 | ANO12.
Operaconal 984 12304 12301 12295 12260 1279 12268 12255 12240 12222 12203 128

399.258
399.258
386.990
320.838
16.226
15.378
3.920
3.667
19.445
7.516

5.621

399.258
399.258
387.003
320.838
16.226
15.378
3.920
3.667
19.445
7.529

5.614

399.258
399.258
387.018
320.838
16.226
15.378
3.920
3.667
19.445
7.544

5.636

399.258
399.258
387.035
320.838
16.226
15.378
3.920
3.667
19.445
7.562

5.659

399.258
399.258
387.055
320.838
16.226
15.378
3.920
3.667
19.445
7.581

5.684

399.258
399.258
387.076
320.838
16.226
15.378
3.920
3.667
19.445
7.603

5.714

Entradas 396.436 399.258 399.258 399.258 399.258 399.258
Recebimento de vendas 396.436 399.258 399.258 399.258 399.258 399.258

Saidas 387.252 386.953 386.957 386.962 386.988 386.979
Matéria prima 321.858 320.838 320.838 320.838 320.838 320.838
Despesa com pessoal 15.834 16.226 16.226 16.226 16.226 16.226
Gastos gerais de fabricacdo 15.301 15.378 15.378 15.378 15.378 15.378
Despesa adm. e com. 3.920 3.920 3.920 3.920 3.920 3.920
Comissdes 3.647 3.667 3.667 3.667 3.667 3.667
Fretes e despesa exportagdo 19.340 19.445 19.445 19.445 19.445 19.445
Impostos e contribuicGes 7.353 7.480 7.483 7.488 7.515 7.505

‘Financeiro

e %____ﬁ______
Empréstimos e financiamentos - - - - - 5.974
Ativo imobilizado 10.000 - - - - -

Saidas 5.495 5.487 5.495 5.503 5.514 5.597
Juros e despesas bancdrias 5.495 5.487 5.495 5.503 5.514 5.597

5.621

5.614

5.636

5.659

5.684

5.714

Credores trabalhistas

Credores fornecedores - 4.400 4.600 4.600 4.705 -
Demais credores - 500 500 500 500 3.600
Credores com alienagdo terceiros 10.000 - - - - -
Credores ndo sujeitos 498 498 996 996 996 5.974
Passivo tributario 1.217 999 1.058 1.058 1.058 236
Recomposi¢do do capital de giro - - - - - 954
Investimentos em imobilizado 1.499

3.800

216
1.000
1.500

3.800

20
1.025
1.480

3.800

1.042
1.505

3.800

1.054
1.522

3.800

1.066
1.540

3.992

1.079
1.558




