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5.2.4. Resumo dos Resultados - Visdo Individualizada

Tendo em vista todo o exposto, considerando a hipotese de venda dos bens e ativos da Mina

Tucano de forma individualizada, foram apurados os seguintes valores de bens e ativos da Mina

Tucano:
R$ mil
Avaliagdo dos Bens e Ativos - Visdo Individualizada
com Potencial de Venda Individualizada
Conta Contébil Valor Contébil Valor de Mercado Valor de Liquidagdo
Forcada

Caixa disponivel para uso RS 48.142 R$ 48.142 R$ 48.142
Contas a Receber R$ 882 R$ 882 R$ 882
Estoques RS 893 R$ 893 R$ 641
Almoxarifado R$ 56.520 R$ 56.520 R$ 40.550
Impostos a Recuperar RS 26.858 RS 26.858 R$ 26.858
QOutros Créditos R$ 7.256 R$ 7.256 R$ 7.256
Mdquinas e Equipamentos R$ 63.172 RS 60.825 R$ 43.638
Méveis e Utensilios RS 723 R$ 723 R$ 723
Investimentos R$ 194 R$ 194 R$ 194

Total R$ 204.638 R$ 202.291 R$ 168.882

Tabela 8 - Avaliagdo de bens e ativos de forma individualizada

5.3. Bens e Ativos — Visdo Consolidada (UGC):

Neste cenario, os bens e ativos operacionais do grupo sao vendidos de forma consolidada. Dessa
forma é possivel considerar a hipétese em que toda a operagdo da mina, ja em funcionamento,

seria assumida por um novo comprador.

Para a atribuicido do valor operacional da Mina Tucano foi utilizada a metodologia do Fluxo de
Caixa Descontado. No uso dessa metodologia os avaliadores consideram que o valor de uma
empresa, ou de uma unidade geradora de caixa de forma geral, é fungéo dos fluxos de caixa que

serdo gerados por ela e do momento no qual esses estardo disponiveis.

TJRJ CAP EMPO01 202305078808 24/08/23 21:47:56139073 PROGER-VIRTUAL

Os fluxos de caixa projetados sao trazidos a valor presente por uma taxa que considere 0s riscos

inerentes ao negécio avaliado, assim como sua estrutura de capital.

Ao se avaliar a Mina Tucano pela abordagem da renda, é possivel capturar o valor de todos os

bens e ativos operacionais da empresa.

Por fim, aos moldes do que foi realizado na sess&o anterior, no presente trabalho, para
determinagdo do valor operacional da Mina Tucano foi considerado um cenario de liquidagéo

forgada, devido a situagao de estresse em que a operagao estaria sendo realizada.

20







5.3.1. Valor operacional da Mina Tucano

Conforme detalhado anteriormente, para fins de apuracédo do valor dos bens e ativos da Mina
Tucano, procedeu-se com a avaliacdo do valor operacional da mina em uma hipétese de venda

“Tur Key’.

Para avaliagao do valor operacional da Mina Tucano, utilizou-se da metodologia do fluxo de caixa
descontado sendo as projegdes elaboradas a partir do préprio fluxo apresentado pela companhia
para fins de fundamentar a viabilidade da proposta de pagamento dos credores, apresentada no
estudo de viabilidade para atendimento do no Inciso I, do art. 53 da Lei 11.101/05, cujo

detalhamento encontra-se exposto no Anexo 1 deste laudo.

A seguir encontra-se o detalhamento das premissas utilizadas para apuragao do valor operacional

da Mina Tucano.
5.3.2. Premissas Projetivas

A seguir estdo descritas as premissas utilizadas na projecdo da Mina Tucano:
Recceitas

A receita projetada no plano apresentado reflete as expectativas do Grupo Tucano e de seus
assessores financeiros, em que séo consideradas duas linhas de receita, sendo elas: (i) Receita
de mineragao a céu aberto; (ii) Receita de mineragao subterranea; (iii) Venda de estoque existente

de ouro.

As receitas s&o projetadas de acordo com a expectativa anual de venda de ouro para cada uma
das duas modalidades (mineragao subterrdnea e céu aberto), com o prego do ouro projetado de
forma constante e com a expectativa do Grupo Tucano e de seus assessores quanto ao
aproveitamento do minério extraido em cada fase da mina. Ademais, para 2023, considerou-se a

receita de venda de estoque de ouro existente.

Impostos, Custos e Despesas

Nas projecoes apresentadas pelo Grupo Tucano e seus assessores financeiros, os impostos,

custos e despesas foram projetados conforme detalhamento descrito a seguir:

Impostos e demais deducdes: Consideradas as aliquotas vigentes para cada atividade,

considerando o enquadramento no Regime de Lucro Real. Além disso, a Mina necessita
contribuir com royalties em fungdo da receita obtida com a mineragéo para o governo federal,

estatual e para a comunidade.
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Custos dos Servicos Prestados: Os Custos dos Servigos Prestados do Grupo Tucano

englobam custos diretos com a extracado do minério, custos de processamento deste minério
e custo da movimentagao do inventario. Os custos foram considerados com base nas
projecbes apresentadas pelo Grupo Tucano e seus assessores financeiros e foram
subdivididos entre mineracéo a céu aberto e mineragéo subterranea.

Despesas Operacionais: As Despesas Operacionais sao compostas principalmente por

despesas com pessoal, manutengdes, consumiveis da operagao, combustiveis, entre outros.
As despesas foram consideradas com base nas projecdes apresentadas pelo Grupo Tucano

€ seus assessores financeiros.

O grafico abaixo apresenta um resumo das proje¢des realizadas.

Receita Liquida e EBITDA - Mina Tucano
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Gréafico 1 - ROL e EBITDA do Grupo Tucano

Investimento em Capex

O Plano de Recuperagao Judicial conta ainda com uma projegédo de Capex que foi elaborada com
base nas expectativas para manutengdo das operagées do Grupo Tucano. E estimado um
desembolso real superior a R$ 1.209 milhdes até o ultimo ano do periodo projetivo. A projegao

anual de CAPEX esta apresentada no grafico a seguir:
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Grafico 2 - CAPEX do Grupo Tucano

longo da projegao para se obter o fluxo de caixa da firma.

O Fluxo de Caixa da Firma projetado esta exposto no grafico abaixo:

Fluxo de Caixa da Firma (R$ mi)
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Gréfico 3 - Fluxo de Caixa da Firma do Grupo Tucano
A taxa utilizada para descontar os fluxos projetados foi de 19,9% (WACC) com base em

parametros de mercado e esta destrinchada nos anexos deste laudo.

Ainda, para fins de definicdo do valor de venda dos ativos operacionais da Mina Tucano, aos
moldes do que foi realizado na avaliagdo dos ativos de forma individualizada, aplicou-se sobre o
valor encontrado um desconto de 28,3%(desconto de liquidag&o forgada) baseado na premissa
de que a venda da mina, em um cenario de mercado, demandaria um prazo médio de 2 anos,
considerando a taxa SELIC de 13,25% a.a.
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A tabela abaixo apresenta um resumo dos resultados encontrados:

Visdo Consolidada (UGC) da Mina Tucano (R$ mil)

Taxa de Desconto (a,q,) 18,9% 19,9% 20,%%
Valor do Fluxo de Caixa Descontado 222.174 208.137 195.065
Valor da Mina Tucano 222.174 208.137 195.065
Fator de liquidago forcada (%) 28,3%

Valor Liquidacédo Forcada de Mina Tucano 159.397 149.327 139.948

Gréfico 4 - Visdo Consolidada da Mina Tucano (1)

5.3.3. Demais Bens e Ativos

Além dos ativos operacionais, na data-base da presente avaliagdo a Mina Tucano possuia ativos

nao operacionais passiveis de venda.

Cabe ressaltar que parte da conta de Caixa e Equivalentes de Caixa € composta pelo montante
de recursos designados como colateral de dividas e, portanto, ndo estdo disponiveis para

utilizagcado da Mina Tucano e devem ser descontados do total da conta.

A tabela abaixo apresenta a listagem de ativos nao operacionais e seus respectivos valores

contabeis:

R$ mil

Demais Bens e Ativos passiveis de
comercializagdo de forma individualizada

Conta Contabil Valor Contébil

Caixa disponivel para uso R$ 48.142
Outros Créditos R$ 7.256
Investimentos R$ 194

Tabela 9 - Demais bens e ativos passiveis de venda individualizada

5.3.4. Resumo dos Resultados - Visdo Consolidada (UGC)

Considerando todo o exposto foram apurados os seguintes valores para os bens e ativos da

Mina Tucano em uma visdo de venda dos ativos operacionais de forma consolidada (UGC):

Visdo Consolidada (UGC) da Mina Tucano (R$ mil)

Valor Liquidagdo Forgada de Mina Tucano 159.397 149.327 139.948
Demais Bens e Ativos 55.591 55.591 55.591
Valor dos Bens e Ativos da Mina Tucano 214.989 204.918 195.540

Tabela 10 - Visdo Consolidada da Mina Tucano (2)
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6. CONCLUSAO

Com base nas andlises conduzidas pela Meden e considerando todas as informacdes
apresentadas neste relatorio, é apresentado a seguir o resultado do laudo de avaliagéo dos bens

e ativos da Grupo Tucano, para fins de atendimento ao inciso lll, do artigo 53 da Lei n°1.101/2005.

Os resultados encontrados do laudo de avaliacdo de bens e ativos estdo sumariamente

demonstrados no quadro a seguir:

R$ mil
Resumo da Avaliagéo dos Valor de
. . Valor de o -
Bens e Ativos da Mina Liquidagdo
Mercado
Tucano Forcada
Valor Venda Individualizada  R$ 224.327 R$ 190.918

Valor de Venda Consolidada R$ 263.728 R$ 204.918

Tabela 11 - Resumo da avaliagdo dos bens e ativos da Mina Tucano
Cabe ressaltar que os valores apresentados acima representam os valores apurados para os

bens e ativos da Mina Tucano, desconsiderando os passivos existentes, tais como sua divida.

O presente estudo técnico de Recuperagao Judicial se pautou nos documentos suporte fornecidos
pela Grupo Tucano, no plano de negdécios elaborado pela Sociedade e seus assessores, além de

premissas de mercado.

Atenciosamente,

Assinado de forma Assinado de forma digital
ANTONIO digital por ANTONIO FELLIPE FRANCO porIFELLIPE FRANcoI |
LUIZ FEIJO LuizFEUO NICOLAU ROSMAN:11141 ROSMAN:11141150700
Dados: 2023.08.24 150700 DHaz:2023.08.24
NICOLAU 19:45:30 -03'00 19:44:31-03'00
Antonio Luiz Feijé Nicolau Fellipe Franco Rosman
Saécio Diretor Sacio Diretor
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7. ANEXOS

O DN =

FLUXO DE CAIXA PROJETADO
AVALIACAO DOS BENS INDIVIDUALIZADA
DETALHAMENTO DA VISTORIA

FOTOS DOS BENS E ATIVOS

GLOSSARIO
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