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Participacfes Ltda.

Conforme solicitagdo de V.Sa., a Ernst & Young Assessoria Empresarial Ltda. (doravante denominada “EY”) apresenta a Getninjas S.A. (“Getninjas”) e
a Revee Real Estate Venues & Enterteinment Participagdes Ltda. (“R. Real Estate”), em conjunto denominadas “Clientes”, este relatério (“Relatério”)
referente: (i) a avaliagdo econémico-financeira da Nova Serraria SPE S.A. (“Serraria”) e da Nova Fonte Luminosa S.A. (“Nova Fonte”), ambas
investidas da R. Real Estate, em conjunto denominadas “Empresas”; e (ii) a andlise do crédito (“Crédito” ou “Crédito da Arena do Grémio”)
pertencente a R. Real Estate contra a Arena Porto Alegrense S.A. (“Arena S.A.” ou “Arena”), ambos na Data-base de 31 de Agosto de 2024 (“Data-
base”). Serraria, Nova Fonte e Crédito, em conjunto aqui denominados “Ativos”.

Entendemos que nosso Relatério serd utilizado pelos Clientes como suporte a definicdo de sua proposta sobre a permuta dos Ativos por ativos
detidos pela Revee S.A. (empresa subsidiaria integral da Getninjas) e portanto ndo deve ser utilizado para qualquer outra finalidade. Ressaltamos
gue nossa estimativa de valor ndo deve ser considerada como um fairness opinion ou como um conselho/recomendacao para a realizagao de
qualquer transacéo envolvendo os Ativos, ou sobre o preco aplicavel a qualquer transacao. A definicdo final sobre a realizacdo de uma transagéao e
sobre o preco ou relagdo de troca é de responsabilidade da administracao e dos socios da R. Real Estate, da Getninjas, da Serraria e da Nova Fonte.
N&o fez parte do escopo deste trabalho a avaliagdo dos ativos a serem oferecidos em permuta pela Getninjas.

E importante destacar que no investigamos de forma independente, bem como n&o foi aplicado nenhum processo de auditoria nas informacdes
fornecidas pela R. Real Estate sobre os Ativos. Conforme mencionado em nosso contrato, nossa analise esta sujeita as limitagées gerais descritas
nesse Relatério e as projecdes foram baseadas no plano de negdécios fornecido pela Administra¢é@o da R. Real Estate (“Administragéo”), bem como
em nosso entendimento acerca das operagfes das Empresas. Assumimos que os Clientes analisaram de forma consistente os fatores que possam
impactar as projecdes apresentadas, bem como nao omitiram nenhuma informacao relevante, a qual poderia impactar significativamente o resultado
dos nossos trabalhos.

Uma vez que o valor de um ativo pode variar ao longo do tempo, qualquer estimativa de valor refere-se a uma data especifica de avaliagdo. Nossas
estimativas de valor sdo baseadas unicamente nas informa¢des conhecidas da Data-base. Em 20 de dezembro de 2023, o Congresso Nacional
promulgou Emenda Constitucional (EM 132) tratando da reforma do sistema tributario brasileiro (“Reforma Tributaria”). A Emenda pauta mudancas
nos chamados tributos indiretos (ICMS, ISS, IPI, PIS e Cofins), tendo como principal efeito sua substituicao por uma cobranga Unica, a qual ocorrera
gradativamente entre 2026 e 2033. O Congresso Nacional devera aprovar, nos proximos anos, leis complementares para regulamentar as alteragdes
trazidas pela emenda. Neste contexto, nossa avaliagdo, exceto quando especificamente mencionado, nao levou em consideracéo qualquer
modificacdo que podera ser instituida pela Reforma Tributaria, seja por efeitos diretos na tributagdo das Empresas, ou indiretos, como na precificacéo
de produtos e servi¢os e na demanda estimada. Portanto, os resultados apresentados neste Relatorio, principalmente quanto a este aspecto, podem
divergir dos resultados reais, e tais divergéncias podem ser significativas. Quaisquer referéncias feitas ao impacto da Reforma Tributaria no Relatério
ndo devem ser interpretadas como um comentario completo ou como uma avaliagéo precisa do impacto potencial da reforma nas projecgdes.

Agradecemos a oportunidade de colaborarmos e nos colocamos a disposi¢ao caso haja quaisquer dividas ou necessitar de informag6es adicionais.

Atenciosamente,

Alex Reiller
Associate Partner — Corporate Finance
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Analise Viséo geral do

macroeconémica mercado RAReallEstate

Analise macroecondomica

PIB anual (%)
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Andlise dos
Crédito da Arena
do Grémio

Itens de

Governanga Apéndices

Analise Macroecondmica

Ao realizar a avaliacdo econdmico-financeira de
um negécio ou de seus ativos, é importante
compreender as principais tendéncias
econdmicas do pais em que 0 mesmo opera.
Considerando que as Empresas estao inseridas
no mercado brasileiro, as principais informacdes
macroecondmicas estao apresentadas a seguir.
A andlise abaixo se refere a data-base deste
trabalho, conforme informagdes divulgadas pelo
Banco Central do Brasil (“BACEN?”), Boletim
Focus, Fundacao Getulio Vargas (“FGV”),
Oxford Economics e JP Morgan.

Atividade econbmica

O Produto Interno Bruto (“PIB”), encerrou o ano
de 2023 em 2,9%. Segundo expectativas do
BACEN, até 31 de agosto de 2024, é esperado
um crescimento de 2,4% do PIB em 2024 e
1,8% em 2025.

Inflacdo

O indice de inflag&o oficial, IPCA (indice de
Precos ao Consumidor Amplo), foi de 4,5% em

Anexos

Politica monetéaria

Considerando o cenario basico, o balango de
riscos e o amplo conjunto de informacdes
disponiveis, o Comité de Politica Monetaria
(“Copom”) optou unanimemente pela
manutenc¢éo da taxa Selic em 10,50%, em
reunido realizada no dia 31 de julho. No cenério
doméstico, o mercado de trabalho e a atividade
econdmica, em particular o consumo das
familias, tém surpreendido e divergido do
cenério de desaceleracéo previsto.

A taxa de cambio fechou 0 més de agosto de
2024 em 5,64 BRL/USD. As expectativas de
mercado apontam para taxas médias de 5,30
BRL/USD para 2025 e 5,28 BRL/USD para
2026.

Risco-Brasil

O indice explicita a diferenca de desempenho
diario dos titulos da divida norte-americana e de
paises emergentes, e € um indicador da saude
financeira do pais em questdo. A média dos
ultimos 6 meses foi de 2,53 p.p., 0 que indica
uma diferenca de 2,53 p.p. entre 0 desempenho

: 2023. De acordo com as expectativas de dos titulos brasileiros e dos titulos norte-
Selic anual (%) mercado apresentadas pelo BACEN até 31 de . ) :
americanos. Fonte: Embi+, calculado pelo JP

13,8% agosto de 2024, a variagéo do indice de inflacdo Morgan.

11,8% 10,59 IPCA deve chegar a 4,3% em 2024 e 3,9% em
,0 70 0, L, - .
XO’M 9,5% 9,0% 9,0% 9,0% 9,0% 9,0% 9,0% 9,0% 2025. J4 o Indice Geral de Precos do Mercado

(“IGP-M"), calculado pela FGV, fechou ano de
2023 em -3,4%. As expectativas dos analistas
do Boletim Focus é de que esse indice fique em
3,7% em 2024 e 4,1% em 2025. O indice CPI
(inflag@o norte-americana), segundo dados da
A Oxford Economics, fechou 2023 em 4,1% e a
q§° expectativa € que fiqgue em 2,9% em 2024 e
2,5% em 2025.

13 de Novembro de 2024 | Avaliagao de ativos da Revee Real Estate Venues & Enterteinment ParticipacGes Ltda. na Data-base de 31 de Agosto de 2024 Page 5

Qrft/ Qq:b NIRRT
v v Qq/b‘ Qqﬁb 61/@
v Vv PV

Fonte: IBGE e Banco Central do Brasil
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do Grémio

Estimativa de Estimativa de
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Andlise Visdo geral do

macroecondmica mercado RAReallEstate

Visao geral do mercado

Mercado brasileiro de entretenimento e midia

Espera-se que o mercado brasileiro de entretenimento e midia tenha uma taxa de
crescimento média anual composta (CAGR) de 4,1% entre 2022 e 2027. Dentro desse
setor, € projetada uma taxa de crescimento anual composta de 4,4% no mesmo
periodo para o segmento de shows musicais ao vivo, alcancando um faturamento de
BRL 589,9 milhdes (US$ 117 milhdes) em 2027. As vendas de ingressos representam
a maior fatia (80,0%) do faturamento de shows musicais. Em 2024, a receita com
vendas de ingressos deve somar BRL 443,7 milhdes (US$ 88 milhdes), alta de 4,76%
em base anual. Destaca-se, ainda, que, em 2024, os patrocinios de shows musicais ao
Vivo crescem no mesmo ritmo da venda de ingressos (4,76%), somando BRL 110,9
milhdes (US$ 22 milhdes), valor que se iguala ao resultado de 2019 (pré pandemia).
Em festivais, além de estampar seus logotipos e oferecer experiéncias divertidas, as
marcas patrocinadoras tém investido em a¢fes que envolvem valores como
diversidade de raca e género, e até educacao sexual.

O mercado de eventos e exposi¢cBes tem experimentado um crescimento significativo
nos ultimos anos, impulsionado por fatores como o aumento dos gastos corporativos
em marketing e branding, avancos tecnoldgicos que aprimoram as experiéncias de
eventos e a crescente popularidade do marketing experiencial. Além disso, a
globalizacdo expandiu o alcance e a escala dos eventos, contribuindo para a expansao
do mercado. Os principais impulsionadores do crescimento para a industria séo feiras
comerciais, exposi¢coes, ativacao digital, ligas esportivas, expansao rural e projetos
iniciados pelo governo, eventos pessoais, langamentos de produtos e gastos com
marketing. Além disso, o crescimento do mercado € impulsionado por vérios fatores,
incluindo a crescente demanda por experiéncias ao vivo, avan¢os tecnoldgicos que
aumentam o engajamento dos participantes e a ascensédo do marketing experiencial.
Com as pessoas buscando experiéncias mais imersivas e interativas, as empresas
estdo investindo em eventos e exposi¢des para se conectar com seu publico-alvo em
um nivel mais profundo. Destaca-se que a industria se beneficia da globalizacdo a
medida que as empresas expandem seu alcance e buscam estabelecer uma presenca
em novos mercados por meio de eventos e exposi¢coes.

Para o mercado de midia, destaca-se o crescimento rapido da receita com publicidade,
visto que a receita de videos sob demanda patrocinados por anincios deve crescer
50% no Brasil. Além disso, h& o crescimento da utilizagdo de propagandas na industria
de streaming, as quais utilizam a publicidade como uma das principais fontes de
receita, ja que os clientes estao cada vez mais receptivos a anlncios nos servicos de

Governanga

ltens de Apéndices Anexos

Receita do mercado brasileiro de entretenimento e midia

em bilh6es BRL

8,6% 7,0% 5,6% 4,2% 3,8% 3,6% 3,5%

2020 2021 2022 2023 2024 (P) 2025 (P) 2026 (P) 2027 (P)

I Receita total Crescimento

CAGR 4,1%

(crescimento médio ponderado anual, 2022-2027)

Fonte: Valor Econdmico e Mordor Intelligence

streaming:
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Andlise Visdo geral do Estimativa de Estimativa de

R. Real Estate

Visao geral da R. Real Estate

Apéndices

Anexos

Descrigdo da R. Real Estate Estrutura Societaria da R. Real Estate

A R. Real Estate é uma holding de investimentos com sede na cidade de S&o Paulo
e foi constituida em 23 de marco de 2023.

A Companhia atua em:

Investimento e administragéo (gestéo) de participacdes em quotas ou acdes de
outras sociedades, sejam elas nacionais ou estrangeiras, como sécia quotista,
acionista ou em conta de participacéo de diversos ramos de atividade.

Administracdo e gestéo de recursos de suas controladas.

As atividades especificas de entretenimento (mudsica ao vivo ou nao,
apresentacg0Oes, utilizacdo de equipamentos sonoros, ainda que Ihe forma

- P ) 50%
eventual ou periddica), ao publico geral, com servico completo.

Exploracéo de organizacédo e promocao de feiras, leildes, congressos,
convengOes, conferencias e exposi¢cdes comerciais e profissionais, incluindo ou
nao o fornecimento de pessoal para operar a infraestrutura dos lugares onde

ocorrem esses eventos. Nova Fonte

Luminosa S.A

A gestéo de espaco para exposicao.
A organizacgéo de festas e eventos, inclusive festas de formaturas.
Entre os ativos da R. Real Estate, a companhia detém:

Crédito a receber da Arena S.A., empresa do Grupo OAS (“Grupo Metha”),
referente a dividas contraidas durante a constru¢édo da Arena Porto
Alegrense ;

Participacao de 51% na Serraria, empresa concessionaria do Conjunto
Paisagistico e Arquitetdnico da Praca Rui Barbosa (Praca da Estacao) em
Belo Horizonte; e

Participacdo de 50% na Nova Fonte, empresa concessionaria do Complexo
Arena Fonte Luminosa, no Municipio de Araraquara (“Complexo”).

Fonte: Administracéo

Revee Real Estate

-,

51%

Nova Serraria

SPE S.A

Crédito da Arena
do Grémio

92%

Revee

Partners S.As

100%

Revee

Services
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Analise Visdo geral do Estimativa de Estimativa de i
macroecondmica mercado RAReallEstate valor: Serraria  valor: Nova Fonte Cregg%?gn%ena

Visao geral da Serraria

Descricao da Serraria

A Serraria objetiva exercer os direitos e o cumprimento das obrigacdes resultado

do Contrato de Concesséo (“Contrato”), para o uso do centro de convengdes para
realizar:

A promocao, organizacao, producdo, agenciamento, programacao e
e execucao de eventos artisticos ou culturais, de exposi¢cdes, de festivais
de musica, cinema, teatro ou forma audiovisual.

w A locacao ou sublocacédo de imoéveis.

O
f A exploragdo de publicidade ou direitos publicitarios.

A concessédo, com vigéncia de 20 anos, objetiva a manutencdo e a modernizacao do
espaco. O espaco da Serraria foi construido em 1912 e o edificio integra o Conjunto
Paisagistico e Arquitetdnico da Praca Rui Barbosa (Praca da Estacéo), bem
tombado pelo patrimdnio estadual. Além disso, apresenta capacidade para 5.200
pessoas em pé ou 2.500 sentadas.

Fonte: Administracéo, Prefeitura de Belo Horizonte

Itens de

Governanga Hpeeiozs

Anexos

Estrutura Societaria na Data-base

R. Real Estate

51%

Integritate

Participagfes LTDA.

Nova Serraria SPE
S.A

49%
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Visao geral da Serraria

Balanc¢o histérico
A seguir € apresentado um resumo sobre os saldos histéricos do balango da Serraria.
+ Ativo:

O ativo circulante é constituido, na Data-base, por 88% de Outros créditos, referente a
adiantamentos diversos

O ativo ndo circulante € 90% composto pelo valor da outorga fixa determinada no contrato de
concessao assinado.

» Passivo:
O saldo de passivo se refere, integralmente, as contas a pagar para fornecedores.

Na data base a Serraria ndo possuia dividas financeiras.

DRE historico

A seguir foi apresentado o resultado histérico da Serraria. Destaca-se que, uma vez que a Serraria é
uma empresa pré-operacional, e, por isso, os dados histéricos da operacao ndo sdo comparaveis as
projecdes, ja que a administracéo era feita pelo poder concedente.

Observa-se que, em 2024, houve um resultado liquido negativo, visto que a Serraria ainda esta em
fase inicial de operacado, sem obtencao de receitas, mas com despesas financeiras e ainda néo foram
realizados todos os eventos previstos, além de néo terem sido executados todos os investimentos
necessarios para as melhorias do Complexo.

Fonte: Administracéo, Prefeitura de Belo Horizonte

Apéndices

Anexos

Balanco

(em milhares de BRL)

Contas a receber -
Caixa e equivalentes 1

Despesas antecipadas 52
Outros créditos 400
Circulante 452
Seguros LP 69
Imobilizado -

Outorga 642
N&o circulante 711
Total do ativo 1.164
Financiamentos -

Fornecedores 96
Obrigacdes tributarias -

Obrigacdes trabalhistas -

Circulante 96
Patriménio liquido 1.067
Total do passivo 1.164

Demostrativo do Resultado do Exercicio ago-24

Receita Bruta -
Outorga variavel -
Impostos s/ vendas -
Receita Liquida =
Despesas operacionais -
EBITDA -
Depreciacao -
EBIT =
Resultado financeiro (0,20)
EBT (0,10)
IRPJ & CSLL -

Resultado liquido (0,10)
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Apéndices Anexos

Visao geral da avaliacéo da Serraria

Conforme solicitagéo dos Clientes, apresentamos a Os procedimentos que fizeram parte do trabalho Data-base 31 de agosto de 2024;

avaliacdo econdmico-financeira da Serraria, foram: Periodo de 19 (dezenove) anos e 9 (nove)
ut]|cI||zan((jjo a Aboréljagem dg Rend(;’;l, esgemflgargirge » Discussfes com executivos e funcionarios da projecao meses, de 31 de agosto de 2024 a
o fluxo de caixa “esconta 0, na ata-base de e R. Real Estate: 31 de maio de 2044, referente ao
agosto de 2024 (“Data-base”). periodo da concesséo;

O trabalho tem como objetivo apresentar a > Obtencdo de dados historicos contabeis, is (¢ ”

P JEIVO ap : operacionais e financeiros da Serraria; Moeda Reais ("BRL") em termos
estimativa de valor da totalidade do capital da nominais (considerando efeito da
Serraria na Data-base, como suporte & proposta de » Analise do mercado em que a Serraria esta inflacdo);
permuta da totalidade das acdes da Serraria por inserida; . .
ativos detidos pela Revee S.A. . . . Taxa de 18,3% em Reais em termos

> Anallse~das premissas de projecdo das desconto nominais (considerando o efeito
operacdes disponibilizadas pela da inflag&o), foi utilizado o Capital
Administracao; Asset Pricing Model (“CAPM”)

> Elaboracéo da avaliagdo Economico- Premissas As projecdes foram baseadas no
Financeira através do método de Fluxo de especificas orgamento fornecido pela
Caixa Descontado (FCD); e Administracdo, em linha com o

» Calculo da taxa de desconto que reflete business plan.
adequadamente oS riscos inerentes ao setor,  Ajystes n3o N&o foram observados saldos de
sendo esta taxa utilizada para trazer 0s operacionais divida liquida e ativos e passivos
fluxos de caixa a valor presente. n&o operacionais na data-base.

Os resultados apresentados neste relatério
dependem de premissas que foram base para as
projecdes. A metodologia do FCD néo prevé
mudanc¢as nos ambientes externo ou interno nos
quais a Serraria opera, além daquelas explicitadas
nesse Relatério.

Uma vez que o valor de uma empresa pode variar
ao longo do tempo, destacamos que nosso calculo
de valor é baseado unicamente nas informacdes

13 de Novembro de 2024 | Avaliagao de ativos da Revee Real Estate Venues & Enterteinment ParticipacGes Ltda. na Data-base de 31 de Agosto de 2024 Page 13
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. . . . ,
Principais premissas do Méetodo FCD
Receita OperaClonaI qul'“da Receita operacional Il'quida (em milhdes de BRL e % de crescimento)

A receita da Serraria é proveniente das seguintes fontes: 0
3733% 2,0% 124% 87% 10,1% 48% 51% 3,6% -30,1%

1. Eventos especiais: receitas provenientes de quatro eventos especificos:
Flameja, Expresso Folia, Natal e Oktoberfest. Segundo a Administragéo, ndo se
espera que esses eventos gerem receitas para o projeto nos trés primeiros
periodos da concessdo. No entanto, a partir de 2027, espera-se a consolidagao
e 0 aumento da visibilidade desses eventos, resultando em uma receita maxima 21,6
por evento, em 2035, de BRL 700 mil para os eventos Carnaval e Flameja; BRL 15,7
1 milh&o para Oktoberfest; e, BRL 500 mil para o Natal, o que estima que 8.6 8.8 99 107 118 12,3

correspondera a 18,7% da receita total em 2044. 63

06
2. Locagdo do espaco: estima-se que o espaco sera alugado quatro vezes ao més dez-24 dez-25 dez-26 dez-27 dez-28 dez-29 dez-30 dez-34 dez-43 mai-44
(exceto nos meses em que ocorrera algum dos eventos especiais), com uma

receita média por aluguel de BRL 61,5 mil. Receita liquida Crescimento

3. Contribuigdes financeiras através de patrocinios: espera-se que os contratos de [KOZCIHeERgI=TIF-R[o[I[s [N el do][SIE=ToE:Y
patrocinio iniciem a partir de 2025, conforme informado pela Administragdo. A
receita estimada dos contratos é de BRL 7,5 milhdes por ano. As receitas mais

relevantes séo provenientes de patrocinios, equivalendo 73,9% da receita total 0
em 2025 e 50,1% em 2044. , 0

Destaca-se que a projecéo da receita média e da quantidade de eventos e de

usuarios foi baseada no business plan enviado pela Administracéo. (crescimento médio ponderado anual, 2025-2043)
Observa-se que, durante o periodo projetivo (2025 a 2043), o CAGR foi de 5,3%, Composicdo da receita em %)

sendo que o crescimento da receita operacional liquida variou de 2,0% entre 2025 e
2026 para 3,6% no ultimo ano de proje¢éo. O crescimento de 373,3% de 2024 para

2025 pode ser explicado pelo inicio do recebimento dos valores de patrocinio. 2044

Os impostos PIS/COFINS e ISS foram aplicados a receita, resultando em uma - 10/31,2%

aliquota efetiva de -3,4% sobre a receita bruta. Deste valor foram reduzidos os o Locag&o Padrao
creditos de PIS/COFINS sobre custos e despesas. 50,1% 2025 B Locagio - Data Especial

Adicionalmente, foi considerada uma outorga variavel de 13,0% sobre a receita Patriocinio

73,9%
bruta. ’

Fonte: EY/Administragcao
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Principais premissas do Método FCD

Custos e despesas operacionais Custos e despesas e margem EBITDA (em milhdes de BRL e % da ROL)

Foram projetados os seguintes custos e despesas operacionais:

+ Fornecedores: despesas para o fornecimento de servicos como limpeza, -123,1% -123,1% 51,0% 50,2% 54,1%

seguranca, dentre outros. Foi estimado um valor anual inicial de BRL 399 mil,
sendo que esse valor foi mantido fixo ao longo da projecéo ajustado pela
inflac&o.

« Administrativo: gastos com pessoal que representam 42,8% do total. Foi
estimado um valor anual inicial de BRL 2.012 mil, mantido fixo ao longo da

projecéo e ajustado pela inflagéo. 42 4.4 45 4,7

+ Operacionais: gastos com agua e energia elétrica. Foi estimado um valor anual

L . - . ) ... 1,4
inicial de BRL 806 mil e esse valor foi mantido fixo ao longo da proje¢éo ajustado

63,2% 63,3% 46,7%

3,4

pela inflagéo. dez-24 dez-25 dez-26 dez-27 dez-28 dez-29 dez-30 dez-34 dez-43 mai-44

+ Provisdes: foram estimados gastos de contingéncia para possiveis reparos na Custos e despesas

infraestrutura. Foi estimado um valor anual inicial de BRL 832 mil, sendo que

Margem EBITDA

esse valor foi mantido fixo ao longo da projecédo ajustado pela inflacao. L
_ L , , Distribuicéo dos custos e despesas (dez/2023)
» Outorga: considerando as condi¢des contratuais da outorga, a parcela fixa de

outorga foi considerada como despesa operacional e projetada em BRL 650 mil
no ano 2024.

Os custos e despesas foram projetados brutos PIS e COFINS a compensar. Os
créditos de PIS e COFINS sobre estes gastos foram considerados como redutores
dos impostos sobre vendas.

A margem EBITDA sai de -123,1% e chega a 63,3% em 2035, mantendo-se nesse
valor até 2043. Esse aumento até 2035 refere-se ao crescimento da margem dos
eventos especiais (Expresso Folia, Festeja, Oktoberfest e Natal), conforme
explicado anteriormente.

Fonte: EY/Administragcao

m Outorga

® Administrativo

B Fornecedores
Operacionais

Provisdes
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Depreciacdo e amortizagéo

A depreciacdo dos ativos tangiveis e a amortizagdo dos ativos intangiveis de vida
uatil definida foram projetadas linearmente de acordo com suas respectivas taxas de
depreciacao e amortizacdo contabeis. O valor de outorga registrado no Ativo
Intangivel foi depreciado linearmente ao longo do periodo projetivo.

O percentual de D&A variou de 8,4% da ROL em 2024 para 5,0% em 2044,
resultando em um valor médio de 3,1% ao longo do periodo projetado. Foi adotada
uma taxa de D&A de 10,0% para a depreciacao dos investimentos (capital
expenditure ou “capex”) de manutencao, que corresponde a taxa de depreciagéao
esperada dos ativos adquiridos através dos investimentos projetados.

Investimentos

O Capex considerado é referente a manutencao do nivel de ativos operacionais
para suporte a atividade da Serraria. No primeiro ano, é considerado um Capex de
BRL 3,4 milhdes, conforme valor inicial de investimentos obrigatoérios (projetos,
seguranca, adequacao de infraestrutura, dentre outros) estimado pela
Administra¢do. Ap6s o primeiro investimento, séo realizados ciclos de
reinvestimentos todos os anos, correspondendo um valor total de BRL 4,7 milhes
até o final da concesséo. Destaca-se que esses valores de reinvestimentos foram
ajustados pela inflagdo da industria (IGP-M) projetada pelo Instituto Brasileiro de
Economia (IBRE) da Fundagéo Getulio Vargas (FGV).

O Capex estimado representou em média um percentual de 20,9% da ROL ao longo

da projecéo, variando de 12,1% em 2025 para 0,5% em 2044.

Fonte: EY/Administragcao

Itens de

Governanga ATES

Apéndices

Depreciag8o (em milhares de BRL e % da ROL)

84% 38% 43% 39% 36% 33% 34% 32% 1,7% 50%

500

377 379 382 392 414 367

324 317

51
dez-24 dez-25 dez-26 dez-27 dez-28 dez-29 dez-30 dez-34 dez-43 mai-44

Depreciacao % da ROL

Capex (em milhares de BRL e % da ROL)

396,6% 121% 02% 03% 03% 14% 23% 24% 03% 05%

2.400

1.039

15 27 28 377 70 30

278
dez-30 dez-34 dez-43 mai-44

169
dez-24 dez-25 dez-26 dez-27 dez-28 dez-29

Projetado % da ROL
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Principais premissas do Método FCD

Resultado financeiro Resultado financeiro (em milhares de BRL)

Para a projecédo das despesas financeiras, foi considerado uma captacao inicial de
BRL 5,0 milh8es em 2024, seguido por amortizacdes do principal de BRL 1.667 mil
por quatro anos. O custo da divida foi calculado considerando uma taxa de juros -123 270 -135 14 74 83 85 115 164 5
formada pela taxa CDI somada a um Spread de 1,2%, conforme informacdes da

Administracdo. A receita financeira é resultante da aplicacdo média sobre o caixa
gerado no periodo, a 80,0% do CDI.

Impostos diretos 126

-159

Os impostos sobre a renda foram calculados de acordo com o regime de lucro real, -290
considerando as aliquotas de 15% para o IR e 9% para a CSSL, conforme indicado
pela

Na projecdo dos impostos diretos, ndo foi considerada a utilizagdo da base negativa
e prejuizos fiscais registrados pela Serraria da Data-base e, no caso de prejuizos dez-24 dez-25 dez-26 dez-27 dez-28 dez-29 dez-30 dez-34 dez-43 mai-44

projetados, o beneficios fiscal gerado foi utilizado ao longo da proje¢éo nos anos
subsequentes. mmm Receita financeira Despesa financeira Resultado financeiro

Impostos diretos e aliquota efetiva (em milhares de BRL e % do EBT)

0,0% 251% 33,4% 33,5% 33,6% 336% 33,7% 33,7% 33,8% 33,6%

4.563

3.225

2228 2.353
1297 1663 1919

952 884

dez-24 dez-25 dez-26 dez-27 dez-28 dez-29 dez-30 dez-34 dez-43 mai-44

Projetado % da EBT

Fonte: EY/Administragao
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Principais premissas do Método FCD

Capital de giro liquido

Como a Serraria ainda ndo apresenta um historico relevante do balanco patrimonial, foram alinhadas-com a Administracao, as contas consideradas como operacionais e
seus respectivos giros para a projecao do capital de giro liquido. Além disso, verificamos as variagcdes dessas contas conforme os respectivos drivers de giro
selecionados.

A projecéo do capital de giro liquido foi realizada de acordo com cada item do ativo e passivo operacional, considerando a natureza de cada conta. Com isso, o nivel de
capital de giro liquido livre de divida foi estimado em uma média de -5,5% da ROL ao longo da projecéo.

Drivers do capital de

. Di .
giro Driver as _de dez-24 dez-25 dez-26 dez-27 dez-28 dez-29 dez-30 dez-31 dez-32 dez-33 dez-34 dez-40 dez-43 mai-44
(em milhares de BRL) giro
Contas a receber d ROL 30 151 716 730 821 892 982 1.029 1.087 1.153 1.247 1.311 1.360 1.623 1804 1.261
Despesas antecipadas d Desp 35 394 409 424 440 456 472 489 506 525 543 563 583 696 773 785
Aplicacdes I
Fornecedores d ROL 30 151 716 730 821 892 982 1.029 1.087 1.153 1.247 1.311 1.360 1.623 1.804 1.261
Obrigagdes tributarias d ROL 30 151 716 730 821 892 982 1.029 1.087 1.153 1.247 1.311 1.360 1.623 1804 1.261
Obrigagdes trabalhistas d Pess 30 162 168 175 181 188 194 201 208 216 224 232 240 286 318 323

465 1601 1635 1.823 1972 2159 2382 2521 2718 2854 2961 3532 3926 2846
80  (475) (481) (562) (624)  (705) (789)  (844)  (927) (980) (1.017) (1.213) (1.349)  (799)
13,3% 55% -55% -57% -58% -6,0% 60% -61% -62%  -62%  -62% 62% -62% -12,7%

Recursos

Capital de giro liquido
% do Capital de giro liquido sobre a ROL

Notas:
d ROL: dias de receita operacional liquida; e,
d Desp: dias de despesas operacionais.

Ajuste de itens ndo operacionais Ajustes N&o Operacionais (em milhares de BRL)
Ativos e passivos n&o operacionais ndo foram considerados nas projecies de NSRRI EENES
fluxo de caixa, portanto foram incluidos na analise como ajustes de valor e Outros créditos 400
adicionados/subtraidos do valor presente dos fluxos de caixa. Seguros LP 69
Os ativos e passivos detalhados na tabela, foram considerados n&o operacionais [eENCRGITENIISILels)
(“NOP”) porque nao sao recorrentes ou porque nao estao ligados diretamente ) )

o o . Caixa e equivalentes 1
com as atividades operacionais da Serraria.

Total 470
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Taxa de desconto da Serraria

Taxa de desconto

Uma taxa de desconto de 18,3% foi utilizada para descontar, a valor presente, os fluxos de caixa relativos a Nova Serraria SPE S.A.. Consulte o Apéndice C: Derivacao
da taxa de desconto. A taxa de desconto foi baseada nas seguintes premissas:

Nome da Empresa (comparavel) Ticker Beta alavancado D/E Aligzzzge Beta desalavancado
T4F Entretenimento S.A. BOVESPA:SHOW3 1,27 0% 27% 1,27
Madison Square Garden Entertainment Corp. NYSE:MSGE 1,15 34% 27% 0,92
Sphere Entertainment Co. NYSE:SPHR 1,17 64% 38% 0,84
GL Events SA ENXTPA:GLO 1,14 75% 29% 0,74
Eventbrite, Inc. NYSE:EB 1,19 0% 27% 1,19
Atlanta Braves Holdings, Inc. NasdaqGS:BATR.K 0,66 32% 27% 0,54
Média 1,10 34% 29% 0,92
Mediana 1,16 33% 27% 0,88
Descricéo Paréametros

Beta desalavancado [a] 0,92

Capital de terceiros/ Capital proprio [a] 34,1%

Taxa de IR&CS [b] 34,0%

Beta realavancado 1,12

Prémio de risco de mercado [c] 5,0%

Taxa livre de risco (RF EUA) [d] 4,5%

Risco Brasil EMBI + [e] 2,5%

Prémio especifico [fl 3,9%

Diferencial de inflagéo [a] 1,5%
|caPm (ke) 18,3%]

(a) Fonte: Capital 1Q.

(b) Conforme legislagao brasileira

(c) Fonte: EY LLP - O prémio de risco de mercado é baseado no prémio de risco histérico e expectativas de prémio de risco futuro

(d) Fonte: Federal Reserve (média historica de 6 meses dos T-bonds de 20 anos)

(e) Dados do Credit Default Swaps brasileiros. Fonte: Capital 1Q.

(f) Prémio por tamanho "*Micro Cap" (Duff&Phelps) ajustado a economia brasileira adicionado a um prémio de risco especifico de 1% para as incertezas da operagéo.
(g) Fonte: Banco Central do Brasil e Oxford Economics

Fonte: EY/Administragao
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Estimativa de valor
Com base nas informacdes recebidas e no trabalho realizado, nossa avaliacéo resultou conforme
apresentado abaixo: Sobre nossa estimativa
_ ) Nossa estimativa de valor foi baseada em informacdes historicas
Composicao de valor Estimativa de valor e projetadas e dados financeiros fornecidos pela Administracéo e
Valor minimo Valor maximo esté sujeita as Certificacdes e Declaracéo de Limitagbes Gerais
Em milhares de R$ Valor base
(CAPM + 0,5%) (CAPM - 0,5%) anexa.
% | fluxo de caixa descontado do periodo explicito 21.801 22.502 23.239 N&o investigamos de forma independente ou verificamos de outra
Valor operacional da Empresa 21.801 22.502 23.239 form? ps da(Njos h|s~t0r|cos da Serraria fornecidos pela~ -
Administra¢@o e ndo expressamos uma recomendag&o ou opinido
Altivo e passivo néo operacional liquido® 469 469 469 ou oferecemos qualquer forma de garantia sobre sua precisdo ou
Caixa liquido® 1 1 1 integridade.
Valor da Empresa (arredondado) 22.300 23.000 23.700 Entendemos que quaisquer informacdes financeiras prospectivas

fornecidas foram baseadas em expectativas de ambientes
econdmicos competitivos da forma que podem impactar as
EV/Receita operac0Oes futuras da Serraria e que a Administracéo estimou as
NFY+1 principais premissas de forma consistente durante o periodo
projetivo e ndo omitiu quaisquer fatores que possam ser
relevantes. Uma vez que a Serraria € uma empresa pré-
Serraria 2.1x operacional, e que os dados historicos da operagdo do Complexo
nao sao comparaveis as projecoes, ja que a administracao era
feita pelo poder concedente, os riscos de execuc¢éo das projecdes
Composicéo do valor (em milhares de BRL) € superior ao de empresas ja em operagdo. Os Clientes entendem
que quaisquer omissdes ou distor¢Bes podem afetar
significativamente a conclusdo da nossa analise.

Comparaveis 2,0x

469 1
Indicacao de valor
23.000
Nossa analise resultou em uma estimativa de valor entre BRL
22,3 milhdes (vinte e dois milhdes e trezentos mil Reais) e BRL
23,7 milhdes (vinte e trés milhdes e setecentos mil Reais) para a
Valor operacional Ajustes Ndo Operacionais  Divida (caixa) liquido Valor da Empresa totalidade do capital da Serraria na Data-base de 31 de Agosto
. B ] L ) ) _ (arredondado) de 2024
1 Né&o foram calculados os valores por acéo da Serraria e também n&o foram realizadas analises de prémio por controle. .

2 Saldos fornecidos pela Administracéo.
3 Foi utilizada a média dos mdltiplos de quatro empresas comparaveis para a analise. Vide Anexo 9.
Fonte: EY/Administragcao
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Visao geral da Nova Fonte

Apéndices

Anexos

Descricdo da Nova Fonte Luminosa Estrutura Societaria da Nova Fonte

A Nova Fonte Luminosa S.A. objetiva exercer os direitos e o cumprimento das
obrigacdes decorrentes do Contrato de Concesséo celebrado com o Municipio de
Araraquara, resultado do Edital da Concorréncia n°® 008/2023 (“Contrato”), que tem
como objeto a concessédo de uso do Complexo Arena da Fonte Luminosa para
realizar:
A promocao, organizacdo, producdo, agenciamento, programacao e
execucao de eventos esportivos, artisticos ou culturais, de exposicées, de
festivais de musica, cinema, teatro ou forma audiovisual.

w A locacéo ou sublocacéo de imdveis.

O
f A exploragéo de publicidade ou direitos publicitarios.

Em 17 de agosto de 2023, a Nova Fonte assinou o Contrato junto ao Municipio de
Araraquara, no Estado de S&o Paulo, que compreende na prestacéo dos servigos de
modernizacéo, gestéo, operacdo e manutencdo do Complexo Arena Fonte
Luminosa, no Municipio de Araraquara (“Complexo”), em conformidade com o
disposto no Edital da Concorréncia n°® 008/2023, a Lei Municipal n® 10.370, de 24 de
novembro de 2021 e suas alteracBes posteriores, Lei Federal n® 8.987/1995 e suas
alteracdes posteriores, a Lei Federal n® 8.666/1993 e suas alteracdes posteriores, e
demais normas que regem a matéria, disciplinando-se pelas clausulas e condi¢des
fixadas.

O Contrato tem duracéo de 35 anos (até 2058), tendo previsto o pagamento de
outorga fixa e de parcelas mensais de outorga durante a vigéncia do contrato.
Adicionalmente, o contrato de outorga estabeleceu obrigacfes de investimento nos
anos iniciais da concesséo.

O Complexo é constituido dos seguintes espagos: Arena de Futebol Fonte
Luminosa; Centro de Eventos de Araraquara e Regido (CEAR); e; Ginasio
Poliesportivo do Gigantao.

Fonte: Administracéo

R. Real Estate

50%

Nova Fonte

Luminosa S.A.

Integritate

Participacfes LTDA.

50%
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Visao geral da Nova Fonte

Balanco histérico
A seguir € apresentado um resumo sobre os saldos historicos do balan¢o da Nova Fonte.

- . . 2 22
. Ativo: Caixa e equivalentes
Contas a receber - -

- O ativo circulante é constituido, na Data-base, por 73% de Despesas antecipadas, Despesas antecipadas 99 129
referente aos prémios de seguros antecipados. E 14% de Outros créditos que Outros créditos 20 25
corresponde ao saldo de tributos a compensar e adiantamentos de cartéo CIEUIETIE et e
corporativo. )

Despesas antecipadas LP 276 138

- O ativo néo circulante é 97% composto pelo valor da outorga fixa determinada no Outorga 32575  31.951
contrato de concessao assinado em agosto de 2023. Além disso, 2% se referem aos Imobilizado e outros intangiveis 115 816
imobilizados e intangiveis (computadores e periféricos, moéveis e utensilios, Néo circulante 32.966  32.905
equipamento de informética, benfeitorias de terceiros e software). _

Total do ativo 33.087 33.081

e Passivo:

. . Deficit de caixa - -
. Outros contas a pagar representam 84% do passivo circulante na Data-base e

. . , . A Fornecedores 152 126
corresponde aos adiantamento aos clientes. Além disso, 7% referem se as contas a Obrigacdes tributarias 50 63
pagar para fornecedores. Obrigagdes trabalhistas 4 81
. ~ . . Outras contas a pagar 96 1.423

- 51% do passivo ndo circulante se referem aos valores a pagar de outorga fixa e 49% o pagar

d Adiant ¢ fut to d ital Empréstimos e financiamentos - -
corresponde ao Adiantamento para futuro aumento de capital. T =5 1)
- Na data base a Nova Fonte ndo possuia dividas financeiras.

Outorga 21.802 20.757
. Para efeito desta avaliacao, o saldo de BRL 19,9 milhdes em Agosto de 2024 foi Outras contas a pagar LP - 15
considerado como uma conta do patrimdnio liquido. Adiantamento para futuro aumento de capital 10.161 19.891
N&o circulante 31.963 40.663
Patriménio liquido 822 (9.274)
Total do passivo 33.087 33.081

Fonte: Administragao
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DRE histérico

A seguir foi apresentado os resultados historicos da Nova Fonte. Destaca-se que, uma vez
que a Nova Fonte € uma empresa pré-operacional, e, por isso, os dados historicos da
operacdo do Complexo ndo sdo comparaveis as projecdes, ja que a administracdo era feita
pelo poder concedente.

Observa-se que, em 2023 e 2024, houve um resultado liquido negativo, visto que a Nova
Fonte ainda esté em fase inicial de operacdo, sem obtencéo de receitas, mas com
despesas operacionais j& em andamento e ainda nao foram realizados todos os eventos
previstos, além de ndo terem sido realizados todos os investimentos necessarios para as
melhorias do Complexo.

Itens de
Governanga

Apéndices Anexos

Em milhares de BRL

Demonstrativo do Resultado do Exercicio

Receita Bruta
Impostos s/ vendas
Receita Liquida

Custo dos produtos vendidos
Lucro Bruto
Despesas operacionais
EBITDA

Depreciacao

EBIT

Resultado financeiro
EBT

IRPJ & CSLL

Resultado liquido

dez-23

287
(33)
254

(1.631)

(1.377)

(1.377)

(1.377)

(1.377)

(110)
(110)

(110)

(110)

(110)

Fonte: Administragao
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Crédito da Arena
do Grémio

Itens de
Governanga

Visao geral da avaliacdo da Nova Fonte

Apéndices Anexos

Conforme solicitacdo dos Clientes, apresentamos a
avaliacdo econdmico-financeira da Nova Fonte,
utilizando a Abordagem da Renda, especificamente
o fluxo de caixa descontado, na data-base de 31 de
agosto de 2024 (“Data-base”).

O trabalho tem como objetivo apresentar a
estimativa de valor da totalidade do capital da Nova
Fonte na Data-base, como suporte a proposta de
permuta da totalidade das acdes da Nova Fonte por
ativos detidos pela Revee S.A.

Os procedimentos que fizeram parte do trabalho

foram:

>

Discussdes com executivos e funcionarios da

R. Real Estate;

Obtencédo de dados historicos contabeis,

Data-base

Periodo de
projecao

Moeda

operacionais e financeiros da Nova Fonte;

Analise do mercado em que a Nova Fonte

esta inserida;

Taxa de
desconto

Analise das premissas de projecéo das

operac0des disponibilizadas pela
Administracao;

Elaboragéo da avaliagdo Econémico-

Premissas
especificas

Financeira através do método de Fluxo de

Caixa Descontado (FCD); e

Célculo da taxa de desconto que reflete
adequadamente 0s riscos inerentes ao setor,

Ajustes nao
operacionais

sendo esta taxa utilizada para trazer os

fluxos de caixa a valor presente.

Os resultados apresentados neste relatério
dependem de premissas que foram base para as
projecdes. A metodologia do FCD néo prevé
mudanc¢as nos ambientes externo ou interno nos
quais a Nova Fonte opera, além daquelas
explicitadas nesse Relatorio.

Uma vez que o valor de uma empresa pode variar
ao longo do tempo, destacamos que nosso calculo
de valor é baseado unicamente nas informacdes

conhecidas na Data-base da avaliacao.

31 de agosto de 2024;

34 (trinta e quatro) anos, de 01 de
setembro de 2024 a 31 de agosto
de 2058, periodo da concessao;

Reais (“BRL”) em termos
nominais (considerando efeito da
inflac&o);

17,3% em Reais em termos
nominais (considerando o efeito
da inflacéo), foi utilizado o Capital
Asset Pricing Model (“CAPM”)

As projecdes foram baseadas no
orgamento fornecido pela
Administracdo, em linha com o
business plan.

Ativos e passivos ndo
operacionais, como Outros
créditos e Outras contas a pagar,
néo foram considerados nas
projecdes de fluxo de caixa.
Quando observados foram
tratados a parte e
adicionados/subtraidos do valor
presente dos fluxos de caixa,
impactando o valor das acfes da
Nova Fonte.
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Principais premissas do Método FCD

A A

O Complexo da Nova Fonte é composto por trés espagos:

1. Arena Fonte Luminosa: campo de futebol, no qual ocorrem, principalmente, os

jogos do time Associacao Ferroviaria de Esportes. A capacidade maxima do local 2057
é de cerca de 28 mil pessoas. Arena Fonte Luminosa
2. Gigantdo: ginasio poliesportivo com capacidade maxima para cerca de 4 mil m Gigantio
€ss0as. 22,2%
P 23,1% CEAR
3. Centro de Eventos de Araraquara e Regido (CEAR): espaco para realizacéo de o 2025 .
~ : o . 52,7% H Labels (Eventos especiais)
eventos, convencgdes, shows, entre outros. A capacidade méxima varia conforme a 65.1%

area do CEAR (pavilhao multisetor - eventos, pavilhdo multisetor — corporativo, ® Estacionamento

auditorio, sala multiuso, foyer e area externa) podendo ser de até 30 mil pessoas. Patrocinios

Destaca-se que a projecao do ticket médio e da quantidade de eventos e de usuarios
foi baseada no business plan desenvolvido pela Administracdo, sendo realizados
ajustes nos precos de acordo com a expectativa de inflacéo brasileira (IPCA),
projetada pelo BACEN.

E importante mencionar que ha um crescimento real da receita até o ano de 2034.
Apés esse periodo, ndo foram considerados crescimentos reais, pois espera-se que,
até 2034, a Nova Fonte se consolide no mercado e finalize os investimentos iniciais
para a melhoria dos espacos. E esperado, ainda, que a estrutura do complexo da Nova
Fonte Luminosa atraia eventos e publico tanto de Araraquara quanto de cidades
proximas.

Receita operacional liquida (em milhdes de BRL e % de crescimento)

0,0% 5039% 8355% 83% 154% 115% 58% 57% 34% 26% 26% -1,8%

Os impostos PIS/COFINS e ISS foram aplicados a receita, resultando em uma aliquota
efetiva de -11,2% sobre a receita bruta. Deste valor foram reduzidos os créditos de
PIS/COFINS sobre custos e despesas.
62,9

- 458
CAGR projetada 44,3 ’
M 62 176 203 226 239 253 31

dez-23 dez-24 dez-25 dez-26 dez-27 dez-28 dez-29 dez-30 dez-34 dez-44 dez-54 ago-58

CA G R 4 ] 7 % Projetado = Realizado Crescimento

(crescimento médio ponderado anual, 2025-2057)

Fonte: EY/Administracao
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Principais premissas do Método FCD

A Nova Fonte encontra-se em fase pré-operacional, com perspectiva de inicio de operacdo em 2025. A receita projetada da Nova Fonte é proveniente das seguintes
fontes:

1. Arena Fonte Luminosa:

Jogos da Associagao Ferroviaria de Esportes: entre 2025 e 2058, foram estimados cerca de 20 jogos por ano, com receita inicial por jogo de BRL 20 mil e com
publico médio de 3.653 pessoas a cada jogo. Ressalta-se o percentual de participagdo da receita da Arena sobre o total diminui de 7,5% em 2025 para 6,2% em
2057, visto que a Administracéo espera uma queda na quantidade de pessoas presentes nos jogos devido a expectativa de rebaixamento do time Associacao
Ferroviaria de Esportes para a série C do campeonato brasileiro de futebol a partir de 202X. Desta forma a receita por jogo € corrigida pela inflagdo, porém
reduzida pela expectativa de queda de publico.

Locacdo do espaco: estimou-se que a locagdo média seria de 12 mil m? por ano, com um preco médio inicial de BRL 15 por mZ2. Isso resultou em uma receita
anual de BRL 180 mil projetada para 2025, corrigida nos anos seguintes pela inflacao.

Grandes eventos: estimou-se a partir de 2025 a realizagédo de, em média, cinco eventos por ano gerando BRL 100 mil de receita por evento, corrigida pela inflagao
ao longo do periodo projetado.

Alimentos e bebidas: foram projetadas receitas com o consumo de alimentos e bebidas para o publico dos grandes eventos e dos jogos de futebol. O ticket médio
inicial foi estimado em aproximadamente BRL 5 por consumidor, com 6.250 consumidores por ano a partir de 2028. E importante destacar que apenas 10% dessa
receita é destinada a Nova Fonte, enquanto o restante é direcionado as empresas parceiras contratadas para o fornecimento de alimentos e bebidas.

2. Eventos especiais: receitas provenientes de quatro eventos especificos realizados na Arena Fonte Luminosa: Flameja, Expresso Folia, Natal e Oktober. Segundo a
Administracdo, ndo se espera que esses eventos gerem receitas nos trés primeiros anos da concesséo. No entanto, a partir de 2027, espera-se a consolidacéo e o
aumento da visibilidade desses eventos, resultando em uma receita média anual de aproximadamente BRL 362,5 mil, o que correspondera a 14,7% da receita total
em 2057.

3. Patrocinios: contribuicdes financeiras através de patrocinios. Conforme indicado pela Administracéo, espera-se que 0s contratos de patrocinio iniciem a partir de
2025 e que o valor a ser recebido de patrocinios por ano atinja de BRL 13,0 milhdes em 2028. Destaca-se que essa receita € a mais representativa durante todo o
periodo projetivo, variando de 65,1% em 2025 para 52,7% em 2057.

4. Gigantéo:
Locacao esportiva: foram estimadas 1.166 horas de aluguel do espaco por ano, com um ticket inicial de BRL 140 por hora.
Grandes eventos: foram estimados, em media, 10 eventos por ano, apresentando uma receita inicial por evento de BRL 50 mil.

Alimentos e bebidas: foram projetadas receitas com o consumo de alimentos e bebidas para o publico dos grandes eventos. O ticket médio inicial foi estimado em
aproximadamente BRL 20 por consumidor, com um aumento gradual do publico nos primeiros anos, atingindo 40 mil clientes por ano em 2028. E importante
destacar que apenas 10% dessa receita € destinada & Nova Fonte, enquanto o restante é direcionado as empresas parceiras contratadas para o fornecimento de
alimentos e bebidas.

Fonte: EY/Administracéo
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Principais premissas do Método FCD

Receita Operacional Liquida
5. Centro de Eventos de Araraquara e Regiao (CEAR):

Eventos no pavilhdo multisetor — eventos: a quantidade maxima de eventos a serem realizados foi estimada em 20 por ano, com previsao de ser atingida em
2034. A receita média por evento foi projetada em BRL 30 mil em 2025, valor corrigido pela inflagdo ao longo do periodo projetivo.

Eventos no pavilhdo multisetor — corporativo: a quantidade méaxima de eventos a serem realizados foi estimada em 20 por ano, com previsao de ser atingida em
2034. A receita média por evento foi projetada em BRL 18 mil em 2025, valor corrigido pela inflagdo ao longo do periodo projetivo.

Eventos no auditério: a quantidade maxima de eventos a serem realizados foi estimada em 120 por ano, com previsao de ser atingida em 2034. A receita média
por evento foi projetada em BRL 10 mil em 2025, valor corrigido pela inflagdo ao longo do periodo projetivo.

Eventos na sala multiuso: a quantidade maxima de eventos a serem realizados foi estimada em 40 por ano, com previsao de ser atingida em 2034. A receita
média por evento foi projetada em BRL 4 mil em 2025, valor corrigido pela inflagéo ao longo do periodo projetivo.

Eventos no foyer: a quantidade maxima de eventos a serem realizados foi estimada em 40 por ano, com previsédo de ser atingida em 2034. A receita média por
evento foi projetada em BRL 5 mil em 2025, valor corrigido pela inflagéo ao longo do periodo projetivo.

6. Centro de Eventos de Araraquara e Regido (CEAR):

Eventos no area externa: a quantidade méaxima de eventos a serem realizados foi estimada em 20 por ano, com previséo de ser atingida em 2035. A receita média
por evento foi projetada em BRL 10 mil em 2025, valor corrigido pela inflag&o ao longo do periodo projetivo.

Alimentos e bebidas: foram projetadas receitas com o consumo de alimentos e bebidas para o publico dos eventos. O ticket médio inicial foi estimado em
aproximadamente BRL 20 por consumidor, com um aumento gradual do publico nos primeiros anos até atingir a quantidade maxima estimada de 758 mil pessoas
por ano que consumirdo alimentos e bebidas em 2028. E importante destacar que apenas uma parcela dessa receita é destinada & Nova Fonte, enquanto o
restante é direcionado as empresas parceiras contratadas para o fornecimento de alimentos e bebidas.

Estacionamentos: foi estimado o uso de, no méaximo, 50 vagas de estacionamento para 0s jogos e eventos no Gigantdo e na sala multiuso, com ticket médio de
BRL 5 por vaga em 2025, e 100 vagas para os demais eventos, com ticket médio de BRL 30 por vaga em 2025, posteriormente corrigido pela inflagdo. As
guantidades de vagas disponiveis variam conforme os eventos realizados em cada um dos espacos e o uso de vagas para a montagem do evento. Deve-se
ressaltar que, do valor total de receitas de estacionamento, foi reduzido um percentual de 62,5% referente a rebate e possiveis despesas para manutengao do
funcionamento do estacionamento.

Fonte: EY/Administracéo
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Principais premissas do Método FCD

Custos e despesas operacionais Custos e despesas e margem EBITDA (em milhdes de BRL e % da ROL)

Os custos e despesas operacionais foram projetados com base nos valores anuais
estimados pela Administracéo, correspondendo a um percentual médio de 35,2% da
Receita Operacional Liquida (ROL) para o periodo entre 2025 e 2058. Foram
considerados os-seguintes custos e despesas operacionais:

» Marketing: referem-se a custos para o desenvolvimento e promocao dos eventos.
Foi estimado um valor inicial de BRL 300 mil ao ano. Esse valor foi mantido fixo ao
longo da projecédo sendo reajustado apenas pela inflagéo.

» Fornecedores: correspondem a valores gastos com limpeza, manutencao de

elevadores, segurancga, entre outros. Foi estimado um valor anual inicial de BRL
720 mil ao ano, sendo que esse valor foi mantido fixo ao longo da projecdo ajustado [l ™ g1 84 87 90
pela inflag&o. = 26

-479,8% -53,9% -47,6% 50,3% 52,4% 57,1%

60,1%

9,4

64,0% 64,0% 63,5%

22,6

15,9 16,7

dez-23 dez-24 dez-25 dez-26 dez-27 dez-28 dez-29 dez-30 dez-34 dez-44 dez-54 ago-58

« Administrativo: representam 47,3% do total dos custos e despesas e foram

projetados considerando um valor inicial de BRL 3.628 mil reajustado pela inflacéo Projetado  mmmmm Realizado

durante o periodo projetivo.

» Operacional: referem-se a gastos com agua, energia elétrica, dentre outros e o

valor anual inicial projetado para essas despesas foi equivalente a BRL 1.454 mil Distribuicéo dos custos e despesas (dez/2023)

sendo reajustado anualmente pela inflagdo. Esses gastos correspondem a 19,0%
do total de despesas e custos.

* Provisdes: foram estimados gastos de contingéncia para possiveis reparos na
infraestrutura. Foi estimado um valor anual inicial fixo de BRL 1.500 mil que foi
ajustado anualmente pela inflacéo.

Margem EBITDA

Administrativo

- Outorga variavel: foi projetada conforme o percentual de 1,0% da receita realizada, Provisoes

considerando as condi¢des contratuais da outorga. 18,9% 47,3% Operacionais

. m Qutorga

Os custos e despesas foram projetados brutos PIS e COFINS a compensar. Os g

. . m Fornecedores
créditos de PIS e COFINS sobre estes gastos foram considerados como redutores dos = Marketing
impostos sobre vendas. 19.5%
Fonte: EY/Administragcao
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Margem EBITDA

Como as despesas foram projetadas de forma fixa ao longo de toda projecao
(ajustadas majoritariamente pela inflacdo), a margem EBITDA é influenciada pelo
crescimento da receita. Diante disso, considerando o ramp up da operagéo, a
margem EBITDA sai de -47,6% em 2024 e chega a 64,1% em 2034, mantendo-se
em 64,1% até o final da concessao.

Conforme explicado anteriormente, esse aumento até 2034 se deve, pincipalmente,
a expectativa da Administragéo de novos investimentos nos espacos, 0 que geraria
um aumento da demanda para a realizacdo de eventos ou locacao nos locais. Além
disso, hd uma expectativa de melhoria no municipio de Araraquara, com o
estabelecimento de novas empresas, atragdo de novos usuarios e aumento do fluxo
de investimento para a regido. Destaca-se que 0 aumento de margem também é
influenciado pelo crescimento das receitas provenientes dos eventos especiais, que
representam, cerca de 9,9% da receita total entre 2025 e 2034.

Fonte: EY/Administragcao

Governanga

Itens de
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Custos e despesas e margem EBITDA (em milhdes de BRL e % da ROL)

-479,8% -53,9% -47,6% 50,3% 52,4% 57,1% 60,1% 60,9% 64,1% 64,0% 64,0% 63,5%

15,9 16,7
1,7 ,, 81 84 87 90 94 97 11,2
meew 2,6

dez-23 dez-24 dez-25 dez-26 dez-27 dez-28 dez-29 dez-30 dez-34 dez-44 dez-54 ago-58

Projetado s Realizado Margem EBITDA
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Depreua(;ao e amortizagao Depreciac;éo (em milh6es de BRL e % da ROL)

A depreciacado dos ativos tangiveis e a amortizagdo dos ativos intangiveis de vida util
definida foram projetadas linearmente de acordo com suas respectivas taxas de

depreciagdo e amortizacdo contabeis. 23,6% 11,3% 12,9% 11,3% 10,3% 9.8% 9,3% 92% 4,3% 34% 29%

O valor de outorga registrado no Ativo Intangivel foi depreciado linearmente ao longo
do periodo projetivo.

O percentual de D&A variou de 23,6% da ROL em 2024 para 2,9% em 2058,

resultando em um valor médio de 6,3% ao longo do periodo projetado. Foi adotada

uma taxa de D&A de 10,0% para a depreciagéo dos investimentos (capital expenditure 2,8
ou “capex”) de manutenco, que corresponde a taxa de depreciacdo esperada dos 18 23 23 23 23 23

ativos adquiridos através dos investimentos projetados. o

dez-24 dez-25 dez-26 dez-27 dez-28 dez-29 dez-30 dez-34 dez-44 dez-54 ago-58

Investimentos

O Capex considerado é referente @ manutencéo do nivel de ativos operacionais para
suporte a atividade da Nova Fonte. Os investimentos foram estimados da seguinte
forma:

» 2024 e 2025: Capex inicial de BRL 12,1 milhdes, conforme investimento inicial Capex (em milhdes de BRL e % da ROL)

estimado pela Administragcéo para o cumprimento das obriga¢gdes contratuais.

+ 2032, 2033, 2042, 2043, 2052 e 2053: a cada 10 (dez) anos foi estimada a
realizag&o de reinvestimentos de cerca de 30% do valor de Capex inicial. Os
valores foram reajustados pela inflagéo.

Projetado % da ROL

227,6% 50,6% 56% 109% 54% 10,8% 54% 10,8% 0,0% 0,0%

+ Demais anos: reinvestimento de 30,0% da depreciacao anual projetada, ajustada
pela inflagdo da industria (IGP-M) projetada pelo Instituto Brasileiro de Economia
(IBRE) da Fundacéo Getulio Vargas (FGV)

O Capex estimado representou em média um percentual de 10,0% da ROL ao longo 8,2

da projecao. 3.9 33 4,6 4,6

1,6 2,2 2,2 0,3 0,3

dez-24 dez-25 dez-32 dez-33 dez-42 dez-43 dez-52 dez-53 dez-57 ago-58

Projetado % da ROL

Fonte: EY/Administracao
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Resultado financeiro

Para a projecdo das despesas financeiras, foi considerada a estimativa de
captacao de divida pela a Administragdo, com uma captacgéo inicial de BRL 10,0
milhBes em 2024, seguido por amortiza¢des de principal de BRL 1.667 mil
durante cinco anos (nos primeiros sete periodos de projecao) e pagamento de um
total de BRL 3.148 mil de juros nos primeiros 7 (sete) periodos de projecédo. O
custo da divida foi calculado considerando uma taxa de juros formada pela taxa
CDI somada a um Spread de 1,2%, conforme informag8es da Administragéo. A
receita financeira é resultante da aplicacdo média sobre o caixa gerado no
periodo, a 80,0% do CDI.

Outorga

O pagamento da parcela fixa de outorga foi projetado como base no valor mensal
contratual ajustado pela inflacéo projetada. Os ajustes inflacionarios da outorga
foram considerados despesas financeiras, com impacto no resultado projetado.

O pagamento da parcela variavel da outorga foi projetado como despesa.
Impostos diretos

Os impostos sobre a renda foram calculados de acordo com o regime de lucro
real, considerando as aliquotas de 15% para o IR e 9% para a CSSL.

Itens de

Governanga ATES

Apéndices

Resultado financeiro (em milhares de BRL)

10 158 202 226 317 226 317
(366)
(933) (752) (750) (669) (651) (669) (651)
(808)
(356) (1.742) (594) (528) (443) (334) (443) (334)
-—— e ® o- O 0= -0
dez-24  dez-25 dez-32 dez-33 dez-42 dez-43  dez-52  dez-53

Despesa financeira mmmm Receita financeira

Ajuste de outorga  ==@=Resultado financeiro

Impostos diretos e aliquota efetiva (em milhées de BRL e % do EBT)

. . . . . S . 0,0% 234% 338% 339% 339% 339% 339%  33,9%
Na projecdo dos impostos diretos, foi considerada a utilizacdo da base negativa e
prejuizos fiscais registrados pela Nova Fonte na Data-base no valor de BRL
11.475 mil e, no caso de prejuizos projetados, o beneficios fiscal gerado foi
utilizado ao longo da proje¢éo nos anos subsequentes.
8,3 8,7 8,3 8,7
5,2 5,6
oa 1.3
U,U
dez-24 dez-25 dez-26 dez-27 dez-28 dez-29 dez-30 dez-34
Projetado % do EBT
Fonte: EY/Administracao
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Capital de giro liquido

Para a projecao do capital de giro liquido livre de caixa, foi considerada a projecéo das contas operacionais de acordo com os giros estimados através de conversas
com a Administracdo para entendimento das expectativas de comportamento dos fluxos de pagamento e recebimento da Nova Fonte, bem como a estimativa de prazos
das contas operacionais.

A projecéo do capital de giro liquido foi realizada de acordo com cada item do ativo e passivo operacional, considerando a natureza de cada conta. Com isso, o0 nivel de
capital de giro liquido livre de caixa foi estimado em uma média de -7,9% da ROL ao longo da projecao.

Drivers do capital de giro dez-24 dez-25 dez26 dez27 dez28 dez-29
(em milhares de BRL) giro

Contas a receber d ROL 30 144 1351 1.464 1.690 1.884 1.993 2.108 2.228 2.363 2.508 2.594 2.881 5.726
Despesas antecipadas d Desp 35 136 399 415 432 449 466 483 501 519 539 558 620 1.216
Aplicagees | | |

Fornecedores d ROL 30 144 1.351 1.464 1.690 1.884 1.993 2.108 2.228 2.363 2.508 2.594 2.881 5.726
Obrigagdes tributarias d ROL 30 144 1.351 1.464 1.690 1.884 1.993 2.108 2.228 2.363 2.508 2.594 2.881 5.726
Obrigacdes trabalhistas d Pes 30 97 304 315 326 338 350 363 376 389 403 418 464 963

Recursos 386  3.006 3243 3706 4107 4337 4578 4832 5115 5418 5606  6.226
(106)  (1.256) (1.364) (1.584) (1.773) (1.878) (1.988) (2.103) (2.233) (2.372) (2.454) (2.725)

-6,1% -7,7% -7,8% -7,8% -7,8% -7,9% -7,9% -7,9% -7,9% -7,9% -7,9% -7,9%

Capital de giro liquido
% do Capital de giro liquido sobre a ROL

Notas:

d ROL: dias de receita operacional liquida; d Desp: dias de despesas operacionais; e, d Pes: dias de despesas com pessoal.

Ajuste de itens ndo operacionais

Ajustes Nao Operacionais (em milhares de BRL)

Ativos e passivos nao operacionais ndo foram considerados nas projec@es de fluxo R ~ . .
. . . L . Ativos ndo operacionais

de caixa, portanto foram incluidos na analise como ajustes de valor e -
adicionados/subtraidos do valor presente dos fluxos de caixa. Outros créeditos 25
Os ativos e passivos detalhados na tabela, foram considerados ndo operacionais
(“NOP”) porque n&o sdo recorrentes ou porque nao estio ligados diretamente com Outras contas a pagar (1.423)
as atividades operacionais da Nova Fonte. Outras contas a pagar LP (15)
Para fins desta avaliacéo, o saldo de BRL 19,9 milhdes referente a conta de Caixa (divida) liquido
Ad|e}nt§men,to para fgturo aumento de capital foi considerada como umacontado  4ix5 e equivalentes 29
patriménio liquido. Vide Anexo 8.

Total (2.390)

Fonte: EY/Administragcao
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Taxa de desconto da Nova Fonte

Uma taxa de desconto de 17,3% foi utilizada para descontar, a valor presente, os fluxos de caixa relativos a Nova Fonte Luminosa S.A.

Nome da Empresa (comparavel) Ticker Beta alavancado D/E Alillj]zz;at(?e Beta desalavancado
T4F Entretenimento S.A. BOVESPA:SHOW3 1,27 0% 27% 1,27
Madison Square Garden Entertainment Corp. NYSE:MSGE 1,15 34% 27% 0,92
Sphere Entertainment Co. NYSE:SPHR 1,17 64% 38% 0,84
GL Events SA ENXTPA:GLO 1,14 75% 29% 0,74
Eventbrite, Inc. NYSE:EB 1,19 0% 27% 1,19
Atlanta Braves Holdings, Inc. NasdaqGS:BATR.K 0,66 32% 27% 0,54
Média 1,10 34% 29% 0,92
Mediana 1,16 33% 27% 0,88
Descricao Parametros

Beta desalavancado [a] 0,92

Capital de terceiros/ Capital préprio [a] 34,1%

Taxa de IR&CS [b] 34,0%

Beta realavancado 1,12

Prémio de risco de mercado [c] 5,0%

Taxa livre de risco (RF EUA) [d] 4,5%

Risco Brasil EMBI + [e] 2,5%

Prémio por tamanho [f] 2,9%

Diferencial de inflag&o [a] 1,5%

lcaPm (Ke) 17,3%|

(a) Fonte: Capital 1Q.

(b) Conforme legislagéo brasileira

(c) Fonte: EY LLP - O prémio de risco de mercado é baseado no prémio de risco histérico e expectativas de prémio de risco futuro

(d) Fonte: Federal Reserve (média histérica de 6 meses dos T-bonds de 20 anos)

(e) Dados do Credit Default Swaps brasileiros. Fonte: Capital 1Q.

(f) Prémio por tamanho "*Micro Cap" (Duff&Phelps) ajustado a economia brasileira.

(g) Fonte: Banco Central do Brasil e Oxford Economics
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macrﬁgggrigmica Visricég:zrc‘jacl) d R. Real Estate \iﬁg?gtjavr?a?ii vallzcit:ir“gf/i;angte Crég(i)tcz;?gnﬁ(r)ena Gcl)t\?grigr?ga Apéndices AUEXCS
Estimativa de valor
Com base nas informacdes recebidas e no trabalho realizado, nossa avaliag&o resultou Sobre nossa estimativa
conforme apresentado abaixo: . . . . 5 o
Nossa estimativa de valor foi baseada em informacdes historicas e
projetadas e dados financeiros fornecidos pela Administracéo e esta
. 1 —— sujeita as Certificagcdes e Declaragdo de Limitagcdes Gerais anexa.
Composicao de valor Estimativa de valor
Em milhares de R$ Valor minimo Valor base  valor maximo Né&o investigamos de forma independente ou verificamos de outra
(CAPM +0,5%) (LGRSOl forma os dados histéricos da Nova Fonte fornecidos pela
2 | fluxo de caixa descontado do periodo explicito 49.666 51.694 53.861 Administrac3o e ndo expressamos uma recomendaco ou opiniZo ou
Valor operacional da Empresa 49.666 51.694 53.861 oferecemos qualquer forma de garantia sobre sua preciséo ou
Ativo e passivo n&o operacional liquido® (1.413) (1.413) (1.413) integridade.
Caixa liquido® 22 22 22 Entendemos que quaisquer informacdes financeiras prospectivas
) ciolD 210D SZE00 fornecidas foram baseadas em expectativas de ambientes
econdmicos competitivos da forma que podem impactar as
Maltiplos® EV/Receita operac0es futuras da Nova Fonte e que a Administragédo estimou as
NFY-+2 principais premissas de forma consistente durante o periodo
Comparaveis 1.9x projetivo e ndo omitiu quaisquer fatores que possam ser relevantes.
Nova Fonte Luminosa S.A. 26 x Uma vez que a Nova Fonte é uma empresa pré-operacional, e que

os dados histoéricos da operagdo do Complexo ndo sdo comparaveis
as projecdes, ja que a administracéo era feita pelo poder
Composicéo do valor (em milhares de BRL) concedente, os riscos de execucao das projecdes € superior ao de
empresas ja em operacdo. Os Clientes entendem que quaisquer
omissdes ou distor¢des podem afetar significativamente a concluséo
(1.413) 22 da nossa andlise.

50.300
Estimativa de Valor

Nossa analise resultou em uma estimativa de valor entre BRL 48,3

Valor operacional Ajustes N3o Operacionais  Divida (caixa) liquido Valor da Empresa (quarenta e oito milhGes e trezentos mil Reais) e BRL 52,5 milhdes

(arredondado) (cinquenta e dois milhdes e quinhentos mil Reais) para a totalidade
do capital da Nova Fonte na Data-base de 31 de Agosto de 2024.

1 N&o foram calculados os valores por acéo da Nova Fonte e também néo foram realizadas analises de prémio por controle.
2 Saldos fornecidos pela Administracéo.

3 Foi utilizada a média dos mdltiplos de quatro empresas comparaveis para a analise. Vide Anexo 9.

Fonte: EY/Administragcao
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Contexto

Em 18 de dezembro de 2008, o Grémio Foot-Ball Porto Alegrense (“Grémio”),
uma associagéo esportiva, € o Grupo OAS (“Grupo Metha”) firmaram um
contrato para a construcéo de um novo estadio de futebol, a Arena Porto
Alegrense, no local do Estadio Olimpico e iméveis adjacentes. Em 1° de
dezembro de 2011, foi outorgada a Arena S.A. a escritura para regular o
desenvolvimento, construgéo, implantacéo e exploracéo da Arena Porto
Alegrense por um periodo de 20 anos.

Para financiar a construcéo da Arena Porto Alegrense, a Arena S.A. firmou,
em 16 de dezembro de 2011, um contrato de abertura de crédito no valor de
BRL 210,0 milhdes com o Banrisul, Banco Santander e o Banco do Brasil,
mediante repasse contratado com o Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdémico e Social (BNDES) (“Divida da Arena do Grémio”). As garantias
originais dessa divida incluiam a alienagéo fiduciaria das ac6es da Arena S.A.,
a alienacgéo fiduciaria dos recebiveis e a alienacao fiduciaria do direito de
superficie, além de garantias de outras empresas do Grupo Metha, que
atualmente estéa em recuperacao judicial (“RJ”).

No entanto, devido a inadimpléncia da Arena S.A. no pagamento da divida
com os bancos, em 2015 uma acéo de execucdo foi proposta na 372 Vara
Civel de Séo Paulo contra Arena S.A. e a OAS. Desde 2011 a divida vem
sendo atualizada com multas e juros e, em agosto de 2024, seu valor
atualizado estimado pela Administragcéo era de aproximadamente BRL 380,0
milhdes.

De acordo com o balanco da Arena S.A. referente a dezembro de 2022, a
empresa possui um EBITDA de aproximadamente BRL 7 milhdes e um
Patrimodnio Liquido (PL) de BRL 9 milhdes. O principal ativo da empresa,
avaliado em cerca de BRL 150 milhdes, € o intangivel do direito de superficie,
que foi ressalvado pelo auditor responsavel pela auditoria do balango. Além
disso, a empresa possui recebiveis do Grupo Metha, em RJ.

Nesse contexto, conforme informado pela Administracdo, a REAG
Investimentos S.A. adquiriu do Banco do Brasil 33,3% da divida por BRL 20,0
milhdes e a Integritate Participacdes Ltda. adquiriu do Banco Santander 33,3%
da divida também por BRL 20,0 milhdes.

Fonte: Administracéo
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Posteriormente o fundo SDG Il Fundo de Investimento em Direitos Creditorios
N&ao Padronizados (“SDG I1”) adquiriu este crédito e os vendeu para a R. Real
Estate em marco de 2024 por BRL 40,0 milhdes.

Adicionalmente, em 22 de outubro de 2024 o Grémio anunciou a compra do
percentual remanescente de 33,3% da Divida da Arena Porto Alegrense do
Banrisul. Segundo divulgado pelo Grémio, o valor da transacao € confidencial.

Devedor: Arena Porto Alegrense S.A.

Valor original total da divida (2011): BRL 210,0 milhdes;

Valor estimado da divida (ago/2024): BRL 380,0 milhdes;

Bancos credores: Banco do Brasil, Santander e Banrisul.

Garantias originais: Alienacgéo fiduciaria das a¢coes da Arena S.A., a

alienacao fiduciaria dos recebiveis e a alienacéo fiduciaria do direito de

superficie, além de garantias de outras empresas do Grupo Metha;

Adquirentes da divida:

* 66,6% pela R. Real Estate, adquirido do SDG Il (partes do Banco do
Brasil e Santander);

» 33,3% pelo Grémio, adquirido do Banrisul.

Valor de aquisicdo dos 66,6% da divida pelo SDG II: BRL 40,0
milhdes
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do Grémio

Andalise do Crédito da Arena do Grémio

+ Conforme discussdes com a Administragao, € nosso entendimento que a R.
Real Estate ndo possui, na data de emissao deste relatério, acordo assinado
com a Arena S.A. que determine o cronograma e condi¢des de pagamento da
divida, vencida desde 2015. Desta forma, tanto pela auséncia de cronograma
esperado, quanto pela falta de informacgdes sobre a capacidade de geracdo de
caixa da Arena S.A., ndo foi possivel realizar analise do valor recuperavel do
Crédito pelo parametro de valor presente do fluxo de pagamentos da divida;

* Sob a perspectiva de estimativa de valor da garantia, ndo tivemos acesso aos
fluxos de caixa projetados da Arena S.A., que possam ser utilizados para
calculo de valor da alienacao fiduciaria das a¢fes da Arena S.A. ou seus
ativos de forma independente, da alienacao fiducidria dos seus recebiveis e/ou
da alienacao fiduciaria do direito de superficie. Desta forma, ndo foi possivel
realizar analise do valor recuperavel da divida pela estimativa de valor das
garantias; e

+ Embora haja dados publicos que indicam a transac¢ao dos Crédito da Arena do
Grémio entre participantes de mercado (vide a transacao entre o Grémio e
Banrisul em 22 de outubro de 2024), os valores e condi¢des aplicados a
transacgao ndo foram divulgados pelas partes. Portanto ndo é possivel realizar
a estimativa de valor do crédito de acordo com o seu valor de mercado.

Com base nas informacdes analisadas, o valor registrado no balanco da R. Real
Estate reflete o valor transacionado entre a REAG e a Integritate como
compradoras, e bancos do Brasil e Santander como vendedores dos seus
respectivos direitos ao Crédito. Portanto, o valor contabil € a Unica referéncia para
o valor de mercado do Crédito, considerando transacdes passadas entre partes
néo relacionadas.

Notas:
1) Conforme registrado no Balango Patrimonial da R. Real Estate, conforme demonstrado no Anexo 10.
Fonte: EY/Administragao

Crédito da Arena

Itens de
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Em milhares de BRL

Valor

40.000

Valor registrado no Balanco da R. Real Estate?

Considerando as limitagdes de informacgbes sobre a recuperabilidade do crédito,
néao foi possivel desenvolver andlises independentes de estimativa de valor do
Crédito.
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Declaracao de LimitacOes Gerais

1. Nossa analise é baseada em informacdes fornecidas pela administracao da R.
Real Estate e da Getninjas. De acordo com as praticas profissionais, a analise é
derivada da aplicacdo da Abordagem da Renda utilizando a metodologia do
Fluxo de caixa descontado para a avalicdo da Serraria e da Nova Fonte.

2. Para atingir o objetivo do trabalho de Avaliagdo Econdmico-Financeira, foram
aplicados procedimentos sempre baseados em fatos historicos, econémicos e
de mercado vigentes em 31 de agosto de 2024. Os valores apresentados nesse
relatério séo resultantes da andlise de dados histéricos (financeiros e
gerenciais), além de projecdes de eventos futuros.

3. Os comentarios apresentados neste relatorio foram desenvolvidos por
profissionais da EY com informac¢des fornecidas pela Administragéo da R. Real
Estate, assim como por fontes externas, quando indicado.

4. Nenhum dos sécios ou profissionais da equipe EY que participou da elaboracao
deste trabalho tem qualquer interesse financeiro na Serraria, na Nova Fonte, na
R. Real Estate, ou na Getninjas, caracterizando, assim, sua independéncia. Os
honoréarios estimados para a execuc¢édo deste trabalho ndo foram baseados e
ndo tém qualquer relacdo com os resultados aqui reportados.

5. Este trabalho foi desenvolvido com base em informac¢des fornecidas pela
administracdo da R. Real Estate, que foram consideradas verdadeiras, uma vez
gue néo foi parte do escopo deste projeto qualquer tipo de procedimento de
auditoria. Por ndo ter realizado procedimentos de auditoria, a EY nédo pode
assumir responsabilidades com relacdo as informacdes histdricas utilizadas
neste relatorio.

6. As projecdes tém como base as informacdes extraidas das demonstracdes
financeiras ndo auditadas disponibilizadas pela Administracéo, experiéncias
adquiridas em reunides e discussdes com os Clientes.

7. Fez parte do nosso trabalho obter informac8es com a R. Real Estate que
julgamos confiaveis, sendo a responsabilidade pela sua veracidade
exclusivamente da administracdo da R. Real Estate.

8. Nao foram efetuadas investigacdes sobre os titulos de propriedade da R. Real
Estate, nem verificacdes da existéncia de dnus ou gravamess.

9. A EY nao tem responsabilidade de atualizar este relatério para eventos e
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circunstancias que ocorram apos a Data-base.

10.Nosso trabalho ndo contempla nenhum processo de auditoria, due diligence
e/ou assessoria tributaria e, portanto, ndo consideramos nesta avaliagdo
guaisquer contingéncias que ndo estejam registradas contabilmente pelas
Empresas e pela R. Real Estate na data-base ou que n&o nos tenham sido
informadas pela Administracdo R. Real Estate.

11.N&o fez parte de o nosso trabalho fornecer planilhas eletrdnicas e/ou modelos
financeiros que suportaram nossas analises.

12.N&o foi calculado o valor por acao, bem como néo foi considerado nenhum
prémio de controle ou desconto por liquidez na avaliacdo. Portanto, considerou-
se que as estimativas de valor da Serraria e da Nova Fonte representam 100%
de seu capital.

13.As expectativas/estimativas de valor das Empresas contidas neste relatorio
foram calculadas com base na metodologia do Fluxo de caixa descontado o que
nao reflete, necessariamente, o eventual preco de negociacao das Empresas.
Vale ressaltar que as metodologias apresentam algumas limitagcfes, conforme
mencionado neste relatorio.

14.N&o tivemos a oportunidade de expor os negdécios, ativos ou passivos das
Empresas e da R. Real Estate, individualmente ou em conjunto, ao mercado.
Como consequéncia, ndo pudemos concluir se existem potenciais participantes
de mercado que pagariam uma quantia pelas Empresas ou por seus ativos, ou
gue receberiam a quitacdo de seus passivos, por valores diferentes da nossa
estimativa.

15.Este Relatério, as estimativas/expectativas, bem como as conclusdes
apresentadas, sdo para o uso da R. Real Estate e seus cotistas e da Getninjas e
seus acionistas, no contexto da analise da proposta de permuta de ativos. O
Relatério podera ser divulgado e reproduzido, sempre em sua totalidade, dentro
do limite requerido pela legislacdo e regulamentacao societaria brasileira, bem
como de acordo com qualquer requerimento imposto pela CVM ou outro 6rgéo
regulatério, conforme aplicavel, ficando desde ja autorizada a divulgacao do
Relatério neste contexto.
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Declaracao de LimitacOes Gerais

16.Este relatdrio foi preparado para o propdsito descrito no nosso contrato, e nao
devera ser utilizado para nenhum outro fim. A EY ndo assumird nenhuma
responsabilidade por nenhum terceiro e nem em caso de o relatorio ser usado
fora do propdsito mencionado.

17.Algumas informacdes financeiras histéricas usadas na nossa avaliagcéo foram
derivadas de demonstracdes financeiras auditadas e/ ou ndo auditadas e sao da
responsabilidade da Administracdo da R. Real Estate. As demonstracdes
financeiras podem incluir divulgac6es requeridas pelos principios contabeis
geralmente aceitos. Nao realizamos uma verificacdo independente da exatidéo
ou completude dos dados fornecidos e ndo emitimos nosso parecer ou qualquer
tipo de garantia quanto a sua exatidao ou completude.

18.N&o assumimos qualquer responsabilidade por quaisquer decisdes contdbeis ou
fiscais, que sé@o de responsabilidade dos Clientes. Entendemos que os Clientes
assumem a responsabilidade por qualquer questédo contabil ou fiscal
relacionada aos ativos por nos analisados, e pela utilizacdo final do nosso
Relatério.

19.Qualquer usuario deste relatério deve estar ciente das condi¢des que nortearam
este trabalho, bem como das situacdes de mercado e econémicas do Brasil, na
Data-base da avaliacéo.

20.De acordo com 0 nosso contrato, antes da emissao do relatério em versao final,
a R. Real Estate e a Getninjas nos enviaram carta de representacdo assinada,
confirmando estar de comum acordo com a EY quanto as principais premissas
adotadas nas analises da avaliagdo das Empresas.

21.Nossa avaliacdo é realizada com base em elementos que sdo razoavelmente
esperados, portanto, ndo leva em consideracéo possiveis eventos
extraordinarios e imprevisiveis (novo regulamento para as empresas, mudancas
na legislagéao tributaria, catastrofes naturais, eventos politicos e sociais,
nacionalizagbes, entre outros). O método do fluxo de caixa descontado ndo
antecipam mudancgas nos ambientes externo e interno em que as Empresas
estdo inseridas, exceto aquelas apontadas neste relatdrio.
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22.Nossa avaliacdo foi baseada nas melhores informacdes e estimativas
disponiveis. No entanto, como qualquer projegao engloba risco e incertezas, os
resultados reais podem apresentar diferenca quando comparados as projecoes
realizadas. No caso da Serraria e da Nova Fonte, por se tratarem de empresas
em fase pré operacional, as incertezas sobre as projecdes sdo maiores que em
casos de empresas em marcha.

23.Uma vez que o valor de um ativo pode variar ao longo do tempo, qualquer
estimativa de valor refere-se a uma data especifica de avaliacdo. Nossas
estimativas de valor sdo baseadas unicamente nas informag¢8es conhecidas da
Data-base. Em 20 de dezembro de 2023, o Congresso Nacional promulgou
Emenda Constitucional (EM 132) tratando da reforma do sistema tributario
brasileiro (“Reforma Tributaria”). A Emenda pauta mudangas nos chamados
tributos indiretos (ICMS, ISS, IPI, PIS e Cofins), tendo como principal efeito sua
substituicdo por uma cobrancga Unica, a qual ocorrerd gradativamente entre 2026
e 2033. O Congresso Nacional devera aprovar, nos proximos anos, leis
complementares para regulamentar as altera¢@es trazidas pela emenda. Neste
contexto, nossa avaliagdo, exceto quando especificamente mencionado, nao
levou em consideracao qualquer modificacdo que podera ser instituida pela
Reforma Tributéria, seja por efeitos diretos na tributacdo das Empresas, ou
indiretos, como na precificacao de produtos e servigcos e ha demanda estimada.
Portanto, os resultados apresentados neste Relatério, principalmente quanto a
este aspecto, podem divergir dos resultados reais, e tais divergéncias podem
ser significativas. Quaisquer referéncias feitas ao impacto da Reforma Tributéria
no Relatdrio ndo devem ser interpretadas como um comentério completo ou
como uma avaliacdo precisa do impacto potencial da reforma nas projecoes.
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Apéndice A: Visao geral Empresas Comparaveis Serraria e Nova Fonte

A analise considerou Empresas Comparaveis que foram selecionadas com base em sua similaridade nas operacdes de negocios com as empresas avaliadas. As
Empresas Comparaveis na tabela a seguir incluem empresas globais de capital aberto com operacdes significativas no mesmo setor ou em setores semelhantes.

Nome da comparavel Ticker Descricbes

TA4F Entretenimento S.A.

Madison Square Garden Entertainment Corp.

Sphere Entertainment Co.

GL Events SA

Eventbrite, Inc.

Atlanta Braves Holdings, Inc.

Fonte: Capital 1Q.

BOVESPA:SHOW3

NYSE:MSGE

NYSE:SPHR

ENXTPA:GLO

NYSE:EB

NasdagGS:BATR.K

A T4F Entretenimento S.A. opera como uma empresa de entretenimento ao vivo na América do Sul. A empresa oferece uma variedade de contetdo artistico e cultural.
Ela também promove e vende ingressos para shows e eventos, como eventos de musica ao vivo; produz eventos familiares e teatro; opera o local; opera no setor de
ingressos sob as marcas Tickets for Fun e Ticketek; vende alimentos, bebidas e mercadorias; e oferece servigos de patrocinio corporativo que incluem promogdes de
eventos. A T4F Entretenimento S.A. foi fundada em 1983 e esté sediada em S&o Paulo, Brasil.

A Madison Square Garden Entertainment Corp. atua no ramo de entretenimento ao vivo. A empresa produz, apresenta e hospeda eventos de entretenimento ao vivo,
incluindo concertos, eventos esportivos e outros eventos ao vivo, como shows familiares, eventos de artes cénicas e eventos especiais. Suas operagdes incluem uma
colegdo de locais, o negécio de reservas de entretenimento e esportes e a produgdo Christmas Spectacular Starring the Radio City Rockettes. A empresa era
anteriormente conhecida como MSGE Spinco, Inc. Madison Square Garden Entertainment Corp. foi incorporada em 2022 e esta sediada em Nova York, Nova York.

A Sphere Entertainment Co. atua no ramo de entretenimento. Ela produz, apresenta ou hospeda varios eventos de entretenimento ao vivo, incluindo concertos, shows
familiares e eventos especiais, bem como eventos esportivos, como boxe profissional, basquete universitario e hdquei, montaria em touro profissional, artes marciais
mistas e e-sports e luta livre em seus locais, incluindo The Garden, Hulu Theater, Radio City Music Hall e Beacon Theatre na cidade de Nova York; e The Chicago
Theatre. A empresa também opera mercados de entretenimento, restaurantes e locais de vida noturna sob as marcas Tao, Marquee, Lavo, Beauty & Essex,
Cathédrale, Hakkasan e Omnia. A empresa era anteriormente conhecida como Madison Square Garden Entertainment Corp. € mudou seu nome para Sphere
Entertainment Co. em abril de 2023. A Sphere Entertainment Co. foi fundada em 2006 e esta sediada em Nova York, Nova York.

A GL Events SA fornece locais € escritorios para eventos. Ela opera por meio de trés divisdes: GL Events Live, GL Events Exhibitions e GL Events Venues. A divisao
GL Events Live oferece varias especializagbes e servigos de linha de negdcios, incluindo solugdes prontas para uso, design, consultoria e organizagdo de eventos
corporativos, institucionais e esportivos. A divisdo GL Events Exhibitions gerencia e coordena um portfélio de feiras comerciais e de consumo em varios setores, como
alimentos, cultura, téxtil, etc. A divisdo GL Events Venues gerencia uma rede de locais que incluem centros de convengdes, centros de exposicoes, salas de concerto e
instalagdes multiuso. A empresa era anteriormente conhecida como Générale Location e mudou seu nome para GL Events SA em 2003. A empresa foi fundada em
1978 e esta sediada em Lyon, Franca. A GL Events SA é uma subsidiéria da Polygone SA.

A Eventbrite, Inc. opera um mercado bilateral que fornece ferramentas de marketing e venda de ingressos self-service para criadores de eventos nos Estados Unidos e
internacionalmente. Sua plataforma integra componentes necessarios para planejar, promover e produzir eventos ao vivo que permitem aos criadores reduzir atritos e
custos, aumentar o alcance e impulsionar as vendas de ingressos. A empresa era anteriormente conhecida como Mollyguard Corporation e mudou seu nome para
Eventbrite, Inc. em 2009. A Eventbrite, Inc. foi incorporada em 2008 e esta sediada em S&o Francisco, Califérnia.

A Atlanta Braves Holdings, Inc. possui e opera o clube de beisebol Atlanta Braves Major League. Ela também opera projetos de desenvolvimento de uso misto,
incluindo projetos de varejo, escritorio, hotel e entretenimento. A empresa foi incorporada em 2022 e esta sediada em Englewood, Colorado.
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Apéndice B: Viséo geral das metodologias

Na avaliacao do patrimdnio liquido ou do valor da empresa, trés abordagens diferentes podem ser empregadas para estimar o valor dos juros: a Abordagem da Renda, a
Abordagem de Mercado e a Abordagem do Custo. Embora cada uma dessas abordagens seja inicialmente considerada na avaliagdo, a natureza e as caracteristicas da
Empresa indicardo qual abordagem, ou abordagens, sdo mais aplicaveis.

Abordagem da Renda

Abordagem de Mercado

Abordagem do Custo

A Abordagem da Renda foca na capacidade de
geracao de renda do neg6cio em questdo. Uma
metodologia na Abordagem da Renda é o Método
do Fluxo de Caixa Descontado, que tem como
foco o fluxo de caixa esperado da empresa em
questdo. Ao aplicar essa abordagem, o fluxo de
caixa disponivel para distribuicdo é calculado para
um periodo finito de anos.

O fluxo de caixa disponivel para distribuicao é
definido, para fins desta analise, como 0 montante
de caixa que poderia ser distribuido sem
prejudicar a rentabilidade ou as operacdes futuras
da empresa. O fluxo de caixa disponivel para

A Abordagem de Mercado é tipicamente
composta pelo Método Mdltiplos Empresas
Comparaveis e pelo Método Multiplo Transacdes
Comparaveis. O Método Mdltiplos Empresas
Comparaveis concentra-se na comparagao entre
a empresa objeto e a selecao de empresas de
capital aberto razoavelmente semelhantes (ou
comparaveis). Sob este método, os multiplos de
avaliacao sao:

» Derivados dos dados operacionais de
Empresas Comparaveis selecionadas.

» Avaliados e ajustados com base nos pontos
fortes e fracos da empresa objeto em relacéo

O Método do Valor Patrimonial Ajustado Liquido
representa uma metodologia empregada na
Abordagem do Custo para avaliar uma empresa.
Nesse método, € realizada uma analise de
avaliacdo dos ativos fixos, financeiros e outros
ativos identificados de uma empresa. O valor
agregado derivado desses ativos € entédo
"compensado” contra o valor estimado de todos
0S passivos existentes e potenciais, resultando
em uma indicacdo do valor do patriménio liquido.
Uma empresa de negécios em andamento
normalmente vale mais do que o valor de seus
ativos subjacentes devido a varios fatores:

distribuicao e o valor terminal (perpetuidade) sao L . » Os ativos avaliados de forma independente
~ . as Empresas Comparaveis selecionadas. ~ . .
entdo descontados a valor presente para derivar podem nao refletir o valor econémico
uma indicacdo do valor da empresa. Para fins » Aplicados aos dados operacionais da empresa relacionado aos fluxos de caixa prospectivos
desta analise, os fluxos de caixa para todos os objeto para se chegar a uma indicacdo de gue poderiam gerar.
investidores séo estimados, portanto, a divida valor. ~ .
. - » Essa abordagem pode nao refletir totalmente a

remunerada e as despesas com juros nédo foram . s ~ . . . )

. . . No Método do Multiplo de Transacdes sinergia dos ativos, mas sim seus valores
consideradas na derivacéo dos fluxos de caixa PR . .

: . Comparaveis, sdo considerados 0s precos pagos independentes.
anuais projetados. - .

em transagOes recentes ocorridas no setor de . . L .
» Ativos intangiveis inerentes ao negécio, como

atividade da empresa objeto ou em setores
relacionados.

reputacdo, gestao superior, procedimentos ou
sistemas proprietarios ou oportunidades de
crescimento superiores, sao dificeis de
mensurar independentemente do fluxo de
caixa que geram.
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Célculo do custo de capital proprio (CAPM)

Ke=RF+RB*ERP + a

onde:

Ke = Custo de capital préprio

RF = Taxa de retorno livre de risco

) = Risco sistematico do patriménio
liquido

ERP = Prémio de risco de mercado

a = Risco assisteméatico do patriménio

liquido

Custo de capital proprio

Para estimar o custo de capital proprio, foi utilizado o
Capital Asset Pricing Model (CAPM). O CAPM (n&o
ajustado) postula que o custo de capital préprio € igual
ao retorno de titulos livres de risco mais um prémio de
risco individual. O prémio de risco é o risco sistematico
(beta) da empresa multiplicado pelo preco de mercado
do risco (prémio de risco de mercado ou ERP).

Taxa de retorno livre de risco

O rendimento até o vencimento de um titulo do
Tesouro dos EUA de 20 anos foi usado para aproximar
a taxa de retorno livre de risco. O titulo do governo de
vencimento mais longo é geralmente considerado a
melhor aproximagéo de uma taxa livre de risco e,
embora existam titulos do Tesouro de 30 anos, 0
rendimento até o vencimento de um titulo do Tesouro
de 20 anos néo foi afetado pela demanda adicional por
titulos de 30 anos que surgem por serem o titulo de
vencimento mais longo disponivel.

Beta

O Beta foi desenvolvido a partir de um estudo dos
betas de estoque das Empresas Comparaveis. Um
coeficiente beta de 1,0 implica que o retorno de uma
empresa varia diretamente com o mercado como um
todo. Os betas de ac¢des para cada um dos Empresas
Comparaveis foram aqueles relatados pela S&P
Capital 1Q.

Prémio de risco de mercado

A EY utilizou um ERP de 5,0% em nossa estimativa do
retorno necessario ao patriménio liquido. O ERP é
uma estimativa do retorno que um investidor tipico de
longo prazo requer em excesso de um retorno

Anexos

observavel livre de risco para induzir o investidor a
investir em uma carteira diversificada de a¢6es
ordinarias de capital aberto dos EUA. Nosso ERP
concluido foi estimado com base na consideracao de
retornos historicos realizados, no curto e longo prazo,
estimativas de prémios prospectivas, visées
publicadas recentemente e estudos académicos.

Prémio de risco do tamanho da empresa

O prémio de tamanho foi estimado com base em um
estudo realizado pela Duff & Phelps. Esse prémio
reconhece que os acionistas exigem um retorno maior
das empresas que sdo menores em tamanho e
capitalizacédo total. No estudo, Duff & Phelps identifica
um prémio de tamanho de empresa com base em uma
andlise de acoes de empresas de todos os tamanhos.

Prémio de risco especifico da empresa

Ao estimar a aplicabilidade e a magnitude de um
prémio de risco especifico, um ajuste é feito quando
apropriado.

Prémio de risco especifico por pais

Quando as atividades em diferentes paises séo
levadas em consideracdo, pode ser apropriado usar
prémios de risco especificos de cada pais.

Estrutura de capital

A estrutura de capital considerada na derivagéo do
WACC foi derivada das estruturas de capital das
Empresas Comparaveis identificadas, com consideragao
as estruturas o6timas de capital dentro da indUstria objeto.
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Demostrativo do Resultado do Exercicio ago-24 dez-24 dez-25 dez-26 dez-29 dez-30 dez-31 dez-32 dez-33 dez-34 dez-43

Receita Bruta - 738 10.544 10.867 12.301 13.331 14.107 14.923 15.778 16.676 17.618 18.535 19.230 19.921 25.502 7.463
Outorga variavel - (96)  (1.371)  (1.413)  (1.599)  (1.733)  (1.834)  (1.940) (2.051)  (2.168)  (2.290)  (2.410)  (2.500)  (2.590)  (3.315) (970)
Impostos s/ vendas - (37) (580) (691) (851) (890) (487) (633) (684) (676) (363) (394) (406) (421) (539) (186)
Receita Liquida - 605 8.592 8.762 9.850 10.708 11.787 12.350 13.043 13.832 14.965 15.732 16.324 16.911 21.649 6.307
Despesas operacionais - (1.350)  (4.209)  (4.365)  (4.524)  (4.686)  (4.854)  (5.029)  (5.209)  (5.396)  (5.590)  (5.791)  (5.999)  (6.214)  (7.955)  (3.364)
EBITDA - (745) 4.383 4.398 5.327 6.022 6.933 7.321 7.834 8.436 9.375 9.941 10.326 10.696 13.693 2.943
Depreciac&o - (51) (324) (377) (379) (382) (392) (414) (443) (472) (504) (500) (286) (273) (367) (317)
EBIT - (796) 4.059 4.021 4.948 5.640 6.541 6.907 7.392 7.964 8.871 9.441 10.039 10.423 13.326 2.626
Resultado financeiro - (123) (270) (135) 14 74 83 85 91 99 110 115 118 122 164 5
EBT (0,10) (919) 3.788 3.886 4.961 5.714 6.624 6.992 7.483 8.062 8.980 9.556 10.157 10.545 13.490 2.630
IRPJ & CSLL - - (952)  (1.297)  (1.663)  (1.919)  (2.228)  (2.353)  (2.520) (2.717)  (3.029)  (3.225)  (3.429)  (3.561)  (4.563) (884)
Resultado liquido (0,10) (919) 2.837 2.589 3.298 3.795 4.396 4.639 4.963 5.345 5.951 6.331 6.728 6.984 8.928 1.746
Fonte: EY/Administragao
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Anexo 2: Fluxo de caixa descontado - Serraria

Em milhares de BRL

Informagéo financeira projetada dez-27 dez-28 dez-30 dez-31 dez-32 dez-33 dez-34

Receita Liquida 605 8.592 8.762 9.850 10.708 11.787 12.350 13.043 13.832 14.965 15.732 16.324 16.911 21.649 6.307 -
Despesas operacionais (1.350) (4.209) (4.365) (4.524) (4.686) (4.854) (5.029) (5.209) (5.396) (5.590) (5.791) (5.999) (6.214) (7.955) (3.364) -
EBITDA (745) 4.383 4.398 5.327 6.022 6.933 7.321 7.834 8.436 9.375 9.941 10.326 10.696 13.693 2.943 -
Depreciagdo (51) (324) (377) (379) (382) (392) (414) (443) (472) (504) (500) (286) (273) (367) (317) -
EBIT (796) 4.059 4.021 4.948 5.640 6.541 6.907 7.392 7.964 8.871 9.441 10.039 10.423 13.326 2.626 -
Resultado financeiro (123) (270) (135) 14 74 83 85 91 99 110 115 118 122 164 5 -
EBT (919) 3.788 3.886 4.961 5.714 6.624 6.992 7.483 8.062 8.980 9.556 10.157 10.545 13.490 2.630 -

Indicadores financeiros
% crescimento da receita 373,3% 2,0% 12,4% 8,7% 10,1% 4,8% 5,6% 6,0% 8,2% 5,1% 3,8% 3,6% 3,6% -30,1%

CARG (ano referéncia vs data-base) 0,0% 276,8% 143,7% 100,9% 77,6% 64,0% 53,9% 46,8% 41,6% 37,8% 34,5% 31,6% 29,2% 19,6% 11,8%
Margem EBITDA -123,1% 51,0% 50,2% 54,1% 56,2% 58,8% 59,3% 60,1% 61,0% 62,6% 63,2% 63,3% 63,3% 63,3% 46,7%
Margem EBIT -131,5% 47,2% 45,9% 50,2% 52,7% 55,5% 55,9% 56,7% 57,6% 59,3% 60,0% 61,5% 61,6% 61,6% 41,6%
Aliquota de imposto efetiva 0,0% 25,1% 33,4% 33,5% 33,6% 33,6% 33,7% 33,7% 33,7% 33,7% 33,7% 33,8% 33,8% 33,8% 33,6%
Capex, % ROL 396,6% 12,1% 0,2% 0,3% 0,3% 1,4% 2,3% 2,2% 2,2% 2,3% 2,4% 2,4% 2,4% 0,3% 0,5%
Capital de giro liquido, % ROL 13,3% -5,5% -5,5% -5,7% -5,8% -6,0% -6,0% -6,0% -6,1% -6,2% -6,2% -6,2% -6,2% -6,2% -12,7%

Fluxo de caixa descontado
EBT (919) 3.788 3.886 4.961 5.714 6.624 6.992 7.483 8.062 8.980 9.556 10.157 10.545 13.490 2.630 -

Impostos diretos - (952)  (1.297)  (1.663)  (1.919)  (2.228)  (2.353)  (2.520)  (2.717)  (3.029)  (3.225)  (3.429)  (3.561)  (4.563) (884) -
Lucro liquido (919) 2.837 2.589 3.298 3.795 4.396 4.639 4.963 5.345 5.951 6.331 6.728 6.984 8.928 1.746 -
Depreciacédo 51 324 377 379 382 392 414 443 472 504 500 286 273 367 317 -
Outorga fixa - - - - - - - - - - - - - - - -
Capex (2.400) (1.039) (15) (27) (28) (169) (278) (288) (299) (342) (377) (391) (405) (70) (30) -
Variagéo do capital de giro (125) 556 5 82 62 80 37 47 55 83 52 38 37 47 (549)  (799)
Fluxo de caixa livre (3.393) 2.678 2.956 3.732 4.212 4.699 4.811 5.164 5.573 6.197 6.506 6.660 6.888 9.271 1.484 (799)
Desembolsos 5.000 - - - - - - - - - - - - - - -
AmortizagGes (556) (1.667) (1.667) (1.111) - - - - - - - - - - - -
Fluxo de financiamento 1.051 1.011 1.289 2.621 4.212 4.699 4.811 5.164 5.573 6.197 6.506 6.660 6.888 9.271 1.484 (799)
Meses (meio do periodo) 2 10 22 34 46 58 70 82 94 106 118 130 142 226 235 237
Fator de desconto | CAPM @ 18,3% 0,97 0,87 0,73 0,62 0,53 0,44 0,38 0,32 0,27 0,23 0,19 0,16 0,14 0,04 0,04 0,04
Fluxo de caixa descontado 1.022 879 947 1.628 2.211 2.086 1.805 1.638 1.494 1.404 1.246 1.078 943 391 56 (29)
Composigao do valor

> | fluxo de caixa descontado do periodo explicito 22.502

|Valor operacional 22502 |

Ajustes ndo operacionais 469

Divida (caixa) liquido 1

|Valor do negécio (arredondado) 23.000 |

Fonte: EY/Administragao
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Nome da Empresa (comparével) Ticker Beta alavancado D/E Alilr](llgzt:tge Beta desalavancado
TA4F Entretenimento S.A. BOVESPA:SHOWS3 1,27 0% 27% 1,27
Madison Square Garden Entertainment Corp. NYSE:MSGE 1,15 34% 27% 0,92
Sphere Entertainment Co. NYSE:SPHR 1,17 64% 38% 0,84
GL Events SA ENXTPA:GLO 1,14 75% 29% 0,74
Eventbrite, Inc. NYSE:EB 1,19 0% 27% 1,19
Atlanta Braves Holdings, Inc. NasdagGS:BATR.K 0,66 32% 27% 0,54
Média 1,10 34% 29% 0,92
Mediana 1,16 33% 27% 0,88
Célculo do custo de capital proprio (Ke)
Descricao Parametros
Beta desalavancado [a] 0,92
Capital de terceiros/ Capital proprio [a] 34,1%
Taxa de IR&CS [b] 34,0%
Beta realavancado 1,12
Prémio de risco de mercado [c] 5,0%
Taxa livre de risco (RF EUA) [d] 4,5%
Risco Brasil EMBI + [e] 2,5%
Prémio especifico [f] 3,9%
Diferencial de inflacdo [0] 1,5%
[caPM (Ke) 18,3%|

(a) Fonte: Capital I1Q.

(b) Conforme legislacéo brasileira

(c) Fonte: EY LLP - O prémio de risco de mercado é baseado no prémio de risco histérico e expectativas de prémio de risco futuro

(d) Fonte: Federal Reserve (média histérica de 6 meses dos T-bonds de 20 anos)

(e) Dados do Credit Default Swaps brasileiros. Fonte: Capital |Q.

"*Micro Cap" (Duff&Phelps) ajustado a economia brasileira adicionado a um prémio de risco especifico de 1% para as incertezas da operagao.
(g) Fonte: Banco Central do Brasil e Oxford Economics

(f) Prémio por tamanho

Fonte: EY/Capital 1Q
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Anexo 4: Balanco - Serraria

Balanco

; dez-24 dez-25 dez-26 dez-27 dez-28 dez-29 dez-30 dez-31 dez-32 dez-33 dez-34 dez-35 dez-43 mai-44
(em milhares de BRL)

Contas a receber - 151 716 730 821 892 982 1.029 1.087 1.153 1.247 1.311 1.360 1.804 1.261
Caixa e equivalentes 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Despesas antecipadas 52 394 409 424 440 456 472 489 506 525 543 563 583 773 785
Outros créditos 400 400 400 400 400 400 400 400 400 400 400 400 400 400 400
Circulante 452 946 1.526 1.555 1.661 1.749 1.855 1.919 1.994 2.078 2.191 2.275 2.344 2.978 2.447
Seguros LP 69 69 69 69 69 69 69 69 69 69 69 69 69 69 69
Imobilizado - 2.360 3.107 2.778 2.458 2.136 1.945 1.842 1.721 1.580 1.450 1.360 1.497 1.313 1.040
Outorga 642 631 599 566 534 501 469 436 404 371 339 306 274 14 0
N&o circulante 711 3.060 3.775 3.413 3.061 2.706 2.483 2.347 2.193 2.020 1.858 1.735 1.840 1.396 1.109
Total do ativo 1.164 4.006 5.301 4.968 4.722 4.455 4.338 4.266 4.188 4.098 4.049 4.010 4.185 4.374 3.556
Financiamentos - 4.444 2.778 1.111 - - - - - - - - - - -

Fornecedores 96 151 716 730 821 892 982 1.029 1.087 1.153 1.247 1.311 1.360 1.804 1.261
Obrigacdes tributarias - 151 716 730 821 892 982 1.029 1.087 1.153 1.247 1.311 1.360 1.804 1.261
Obrigagdes trabalhistas - 162 168 175 181 188 194 201 208 216 224 232 240 318 323
Circulante 96 4.909 4.378 2.746 1.823 1.972 2.159 2.259 2.382 2.521 2.718 2.854 2.961 3.926 2.846
Adiantamento futuro para capital 95 95 95 95 95 95 95 95 95 95 95 95 95 95 95
Capital social 1.051 1.051 1.051 1.051 1.051 1.051 1.051 1.051 1.051 1.051 1.051 1.051 1.051 1.051 1.051

Reserva legal - - - - - - - - - - - R ; R R
Equivaléncia patrimonial - - - - - - - - - - - R _ - R

Aportes/Dividendos - (1.051) (2.062) (3.352) (5.973) (10.185) (14.884) (19.695) (24.859) (30.433) (36.629) (43.135) (49.795) (113.716) (115.199)
Lucros e prejuizos acumulados (78) (78) (997) 1.840 4.428 7.727 11522 15918 20.556 25519 30.864 36.815 43.146 104.091 113.018
Lucro do exercicio - (919) 2.837 2.589 3.298 3.795 4.396 4.639 4.963 5.345 5.951 6.331 6.728 8.928 1.746
Patriménio liquido 1.067 (903) 923 2.222 2.899 2.483 2.180 2.007 1.805 1.577 1.331 1.157 1.224 448 710
Total do passivo 1.164 4.006 5.301 4.968 4.722 4.455 4.338 4.266 4.188 4.098 4.049 4.010 4.185 4.374 3.556

Fonte: EY/Administragao
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Anexo 5: DRE projetada — Nova Fonte

Em milhares de BRL

Demonstrativo do Resultado do Exercicio

dez-23

Anélise dos

Crédito da Arena

do Grémio

dez-27

Itens de
Governanga

dez-28

dez-29

Apéndices

dez-30

dez-31

Anexos

dez-32

dez-33

dez-34

dez-35

dez-36

Receita Bruta
Impostos s/ vendas
Receita Liquida

Custo dos produtos vendidos
Lucro Bruto
Despesas operacionais
EBITDA

Depreciacéo

EBIT

Resultado financeiro
EBT

IRPJ & CSLL

Resultado liquido

Fonte: EY/Administragao

287
(33)
254

(1.631)

(1.377)

(1.377)

(1.377)

(1.377)

dez-24 dez-25 dez-26
- 1.824 17.068 19.534
- (91) (853) (1.968)
- 1.733 16.215 17.566
- (100) (312) (323)
- 1.633 15.903 17.243
(110) (2.458) (7.752) (8.045)
(110) (825) 8.151 9.197
- (409) (1.836) (2.259)
(110) (1.234) 6.316 6.939
- (356) (1.742) (1.402)
(110) (1.590) 4574 5.537
- - (1.251) (1.465)
(110) (1.590) 3.323 4.072

22.846
(2.571)
20.275
(335)
19.940
(8.359)
11.581
(2.291)
9.290
(1.168)
8.122
(2.072)
6.050

25.540
(2.929)
22,611
(347)
22.264
(8.675)
13589
(2.329)
11.260
(970)
10.290
(2.581)
7.709

27.035
(3.116)
23.919
(360)
23.559
(8.992)
14.568
(2.342)
12.226
(782)
11.443
(2.850)
8.594

28.606
(3.313)
25.292
(372)
24.920
(9.320)
15.600
(2.349)
13.251
(615)
12.636
(4.467)
8.169

30.258
(3.521)
26.737
(386)
26.351
(9.660)
16.691
(2.392)
14.299
(581)
13.719
(4.837)
8.882

31.986
(3.634)
28.352
(400)
27.953
(10.013)
17.939
(2.492)
15.447
(594)
14.853
(5.213)
9.640

33.797
(3.707)
30.090
(414)
29.676
(10.380)
19.296
(2.735)
16.561
(528)
16.034
(5.604)
10.430

35.266
(4.139)
31.127
(429)
30.698
(10.752)
19.946
(2.849)
17.097
(517)
16.580
(5.778)
10.802

36.533
(4.286)
32.247
(444)
31.803
(11.139)
20.664
(2.166)
18.498
(504)
17.994
(6.246)
11.748

37.845
(4.461)
33.383
(460)
32,923
(11.538)
21.385
(1.791)
19.594
(491)
19.103
(6.610)
12.493

39.204
(4.634)
34.570
(477)
34.094
(11.953)
22.141
(1.790)
20.350
(475)
19.875
(6.859)
13.016

51.973
(6.166)
45.807
(659)
45.148
(16.044)
29.103
(1.342)
27.761
83
27.844
(9.144)
18.700
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Anexo 6: Fluxo de caixa descontado — Nova Fonte

Em milhares de BRL

Informagéo financeira projetada ago-24
Receita Liquida 287 - 1.733 16.215 17.566 20.275 22.611 23.919 25.292 26.737 28.352 30.090 31.127 32.247 33.383 34.570 45.807 -
Custo dos produtos vendidos (33) - (100) (312) (323) (335) (347) (360) (372) (386) (400) (414) (429) (444) (460) 477) (659) -
Lucro Bruto 254 - 1.633 15.903 17.243 19.940 22.264 23.559 24.920 26.351 27.953 29.676 30.698 31.803 32.923 34.094 45.148 -
Despesas operacionais (1.631) (110) (2.458) (7.752) (8.045) (8.359) (8.675) (8.992) (9.320) (9.660) (10.013) (10.380)  (10.752)  (11.139) (11.538) (11.953) (16.044) -
EBITDA (1.377) (110) (825) 8.151 9.197 11.581 13.589 14.568 15.600 16.691 17.939 19.296 19.946 20.664 21.385 22.141 29.103 -
Depreciagéo - - (409) (1.836) (2.259) (2.291) (2.329) (2.342) (2.349) (2.392) (2.492) (2.735) (2.849) (2.166) (1.791) (1.790) (1.342) -
EBIT (1.377) (110) (1.234) 6.316 6.939 9.290 11.260 12.226 13.251 14.299 15.447 16.561 17.097 18.498 19.594 20.350 27.761 -
Resultado financeiro - - (356) (1.742) (1.402) (1.168) (970) (782) (615) (581) (594) (528) (517) (504) (491) (475) 83 -
EBT (2.377) (110) (1.590) 4.574 515817 8.122 10.290 11.443 12.636 13.719 14.853 16.034 16.580 17.994 19.103 19.875 27.844 -
Indicadores financeiros dez-23 ago-24 dez-31 dez-32 dez-33 dez-34 dez-35 dez-36 .

% crescimento da receita - - 212% 8% 15% 12% 6% 6% 6% 6% 6% 3% 4% 4% 4% -2%

CARG (ano referéncia vs data-base) 0% -- 0% 836% 218% 127% 90% 69% 56% 48% 42% 37% 33% 30% 28% 26% 10%

Margem Bruta 89% - 94% 98% 98% 98% 98% 98% 99% 99% 99% 99% 99% 99% 99% 99% 99%

Margem EBITDA -480% - -48% 50% 52% 57% 60% 61% 62% 62% 63% 64% 64% 64% 64% 64% 64%

Margem EBIT -480% - -71% 39% 40% 46% 50% 51% 52% 53% 54% 55% 55% 57% 59% 59% 61%
Aliquota de imposto efetiva - - 0% 27% 26% 26% 25% 25% 35% 35% 35% 35% 35% 35% 35% 35% 33%

Capex, % ROL - - 228% 51% 1% 2% 2% 2% 2% 2% 6% 11% 2% 2% 1% 1% 0%

Capital de giro liquido, % ROL 59% - -6% -8% -8% -8% -8% -8% -8% -8% -8% -8% -8% -8% -8% -8% -12%

Fluxo de caixa descontado [.]

EBIT (1.590) 4.574 5.537 8.122 10.290 11.443 12.636 13.719 14.853 16.034 16.580 17.994 19.103 19.87 27.844 -
Impostos diretos - (1.251) (1.465) (2.072) (2.581) (2.850) (4.467) (4.837) (5.213) (5.604) (5.778) (6.246) (6.610) (6.859) (9.144) -
Lucro liquido (1.590) 3.323 4.072 6.050 7.709 8.594 8.169 8.882 9.640 10.430 10.802 11.748 12.493 13.016 18.700 -
Depreciagéo 409 1.836 2.259 2.291 2.329 2.342 2.349 2.392 2.492 2.735 2.849 2.166 1.791 1.790 1.342 -
Ajuste de outorga - 808 765 758 751 753 753 753 752 750 747 742 736 729 31 -
Capex (3.945) (8.200) (258) (389) (399) (408) (421) (434) (1.577) (3.267) (551) (589) 377) (260) - -
Outorga fixa (203) (635) (658) (682) (706) (732) (758) (785) (813) (843) (873) (904) (937) (970) (1.341) -
Variagéo do capital de giro 103 1.150 108 220 189 105 110 116 129 139 82 88 90 94 (42) (5.473)
Fluxo operacional e de investimento (5.226) (1.718) 6.289 8.247 9.873 10.653 10.202 10.923 10.624 9.945 13.056 13.250 13.796 14.399 18.689 (5.473)
Desembolsos 10.000 - - - - - - - - - - - - - - -
Amortizacdes (556) (1.667) (1.667) (1.667) (1.667) (1.667) (1.111) - - - - - - - - -
Fluxo de financiamento 9.444 (1.667) (1.667) (1.667) (1.667) (1.667) (1.111) - - - - - - - - -
Fluxo de caixa 4.218 (3.385) 4.622 6.581 8.206 8.986 9.091 10.923 10.624 9.945 13.056 13.250 13.796 14.399 18.689 (5.473)
Meses (meio do periodo) 2 10 22 34 46 58 70 82 94 106 118 130 142 154 404 410
Fator de desconto | CAPM @ 17,3% 0,97 0,88 0,75 0,64 0,54 0,46 0,39 0,34 0,29 0,24 0,21 0,18 0,15 0,13 0,00 0,00
Fluxo de caixa descontado 4.108 (2.964) 3.450 4.189 4.453 4.158 3.587 3.674 3.047 2.432 2.722 2.355 2.091 1.861 87 (24)

Composigéo do valor

% | fluxo de caixa descontado do periodo explicito 51.694
Valor operacional 51.694
Ajustes ndo operacionais (1.413)
Divida (caixa) liquido 22
|Valor do negécio (arredondado) 50.300 |

Fonte: EY/Administragao
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Anexo 7: Taxa de desconto — Nova Fonte

Nome da Empresa (comparavel) Ticker Beta alavancado Alilgzzt;:e Beta desalavancado
T4F Entretenimento S.A. BOVESPA:SHOW3 1,27 0% 27% 1,27
Madison Square Garden Entertainment Corp. NYSE:MSGE 1,15 34% 27% 0,92
Sphere Entertainment Co. NYSE:SPHR 1,17 64% 38% 0,84
GL Events SA ENXTPA:GLO 1,14 75% 29% 0,74
Eventbrite, Inc. NYSE:EB 1,19 0% 27% 1,19
Atlanta Braves Holdings, Inc. NasdaqGS:BATR.K 0,66 32% 27% 0,54
Média 1,10 34% 29% 0,92
Mediana 1,16 33% 27% 0,88
Descricao Parametros

Beta desalavancado [a] 0,92

Capital de terceiros/ Capital proprio [a] 34,1%

Taxa de IR&CS [b] 34,0%

Beta realavancado 1,12

Prémio de risco de mercado [c] 5,0%

Taxa livre de risco (RF EUA) [d] 4,5%

Risco Brasil EMBI + [e] 2,5%

Prémio por tamanho [f] 2,9%

Diferencial de inflagéo [a] 1,5%

lcaPM (Ke) 17,3%]

(a) Fonte: Capital 1Q.

(b) Conforme legislagdo brasileira

(c) Fonte: EY LLP - O prémio de risco de mercado é baseado no prémio de risco histérico e expectativas de prémio de risco futuro
(d) Fonte: Federal Reserve (média histérica de 6 meses dos T-bonds de 20 anos)

(e) Dados do Credit Default Swaps brasileiros. Fonte: Capital 1Q.

(f) Prémio por tamanho "*Micro Cap" (Duff&Phelps) ajustado a economia brasileira.

(g) Fonte: Banco Central do Brasil e Oxford Economics

Fonte: EY/Capital 1Q
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Anexo 8: Balanco — Nova Fonte

22'?3@23 de BRL) dez-24 dez-25 dez-27 dez-28 dez-30

Caixa e equivalentes 2 22 22 22 22 22 22 22 22 22 22 22 22 22 22
Contas a receber - - 144 1.351 1.464 1.690 1.884 1.993 2.108 2.228 2.363 2.508 2.594 2.687 5.726
Despesas antecipadas 99 129 136 399 415 432 449 466 483 501 519 539 558 578 1.216
Outros créditos 20 25 25 25 25 25 25 25 25 25 25 25 25 25 25
Circulante 121 176 328 1.798 1.926 2.169 2.381 2.506 2.638 2.776 2.929 3.094 3.199 3.313 6.990
Despesas antecipadas LP 276 138 - - - - - - - - - - - - -

Outorga 32.575 31.951 31.637 30.697 29.757 28.817 27.877 26.937 25.997 25.057 24117 23.177 22.237 21.297 -

Imobilizado e outros intangiveis 115 816 4.665 11.969 10.909 9.947 8.958 7.964 6.976 5.958 5.982 7.455 6.097 5.460 4578
Na&o circulante 32.966 32.905 36.302 42.667 40.666 38.764 36.835 34.901 32.973 31.015 30.100 30.632 28.334 26.757 4.578
Total do ativo 33.087 33.081 36.630 44.465 42.592 40.933 39.216 37.408 35.611 33.791 33.029 33.726 31.533 30.070 11.568
Deficit de caixa - - - 3.385 3.385 3.385 3.385 3.385 3.385 3.385 3.385 3.385 3.385 3.385 3.385
Fornecedores 152 126 144 1.351 1.464 1.690 1.884 1.993 2.108 2.228 2.363 2.508 2.594 2.687 5.726
Obrigacdes tributarias 50 63 144 1.351 1.464 1.690 1.884 1.993 2.108 2.228 2.363 2.508 2.594 2.687 5.726
Obrigacdes trabalhistas 4 81 97 304 315 326 338 350 363 376 389 403 418 433 963
Outras contas a pagar 96 1.423 1.423 1.423 1.423 1.423 1.423 1.423 1.423 1.423 1.423 1.423 1.423 1.423 1.423
Empréstimos e financiamentos - - 9.444 7.778 6.111 4.444 2.778 1.111 - - - - - - -

Circulante 302 1.692 11.254 12.207 10.777 9.573 8.307 6.871 6.001 6.255 6.538 6.841 7.029 7.230 13.838
Outorga 21.802 20.757 20.553 20.727 20.835 20.911 20.955 20.976 20.972 20.940 20.878 20.785 20.659 20.497 0)
Outras contas a pagar LP - 15 15 15 15 15 15 15 15 15 15 15 15 15 15
Adiantamento para futuro aumento de capital 10.161 19.891 19.891 19.891 19.891 19.891 19.891 19.891 19.891 19.891 19.891 19.891 19.891 19.891 19.891
Na&o circulante 31.963 40.663 40.459 40.633 40.741 40.817 40.861 40.882 40.878 40.846 40.784 40.691 40.565 40.403 19.906
Capital social 3.401 2.201 2.201 2.201 2.201 2.201 2.201 2.201 2.201 2.201 2.201 2.201 2.201 2.201 2.201
Reserva legal (1.201) - - - - - - - - - - - - - -

Equivaléncia patrimonial - - - - - - - - - - - - - - -

Lucros e prejuizos acumulados (1.378)  (11.475) (11.475)  (13.065) (9.742) (5.670) 379 8.089 16.682 24.851 33.733 43.373 53.804 64.606 510.663
Aportes/Reembolsos - - (4.218) (834) (5.455) (12.036) (20.242) (29.228)  (38.319) (49.243) (59.866) (69.811) (82.867) (96.117)  (553.739)
Lucro do exercicio - - (1.590) 3.323 4.072 6.050 7.709 8.594 8.169 8.882 9.640 10.430 10.802 11.748 18.700
Patriménio liquido 822 (9.274) (15.083) (8.375) (8.925) (9.456) (9.953) (10.345)  (11.268) (13.309) (14.293) (13.807) (16.060) (17.563) (22.176)
Total do passivo 33.087 33.081 36.630 44.465 42.592 40.933 39.216 37.408 35.611 33.791 33.029 33.726 31.533 30.070 11.568

Fonte: EY/Administragao
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Anexo 9: Andlise de multiplos — Serraria e Nova Fonte

As seguintes empresas foram consideradas para a andlise de multiplos:

Comparéveis EV/Receita EV/Receita

NFY+1 NFY+2
Madison Square Garden Entertainment Corp. 25x 24X
GL Events SA 0,8 x 0,7 x
Eventbrite, Inc. 0,1x 0,1x
Atlanta Braves Holdings, Inc. 4,6 x 43 x
Média 2,0 x 1,9 x

Fonte: Capital 1Q
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Anexo 10: Balanco Patrimonial da R. Real Estate

Balanco da R. Real Estate Agosto de
em milhares de BRL 2024
Ativos 515.421
Ativos circulantes 60.940
Caixa e equivalentes de caixa 306
Partes relacionadas 574
AFAC Nova Fonte Luminosa 19.891
AFAC Serraria 95
Tributos a recuperar 38
Despesas antecipadas 36
Créditos da Arena do Grémio 40.000
Ativos néo circulantes 454.482
Investimentos financeiros (fundo) 453.134
Investimento NFL e Serraria 611
Imobilizado 736
Passivos+PL 515.421
Passivos 511.331
Passivos circulantes 504.502
Fornecedores 112
Obrigag0es tributarias e fiscais 1
Empréstimos e financiamentos 450.371
Arrendamento 54.016
Passivos néo circulantes 6.830
Arrendamento LP (109)
Proviséo para perda de investimento 2.902
Provisdo para perda de invest. NFL 4.036

Patriménio liguido 4.090

Fonte: Administracéo
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