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Nota Importante

O Banco ABC Brasil S.A. (“Banco ABC”) foi contratado pelo Kilimanjaro Brasil Partners | B — Fundo de Investimento em Participagdes Multiestratégia Investimento no Exterior
(“Kilimanjaro” ou “Ofertante”) para preparar o laudo de avaliagéo (“Laudo de Avaliagédo”) referente ao valor justo das agdes de emisséo da Elekeiroz S.A. (“Elekeiroz” ou “Companhia”), no
ambito exclusivo da OPA (conforme definido abaixo).

“OPA” significa a oferta publica de aquisicao de até a totalidade das agbes da Elekeiroz a ser realizada pela Ofertante, (i) em razéo da alienagédo de controle da Companhia, nos termos
do art. 254-A da Lei 6.404/1976 (“Lei das S.A.”) e (ii) para o cancelamento do registro de companhia aberta, nos termos da Lei das S.A. e da Instrucdo da Comissdo de Valores
Mobiliarios (“CVM”) n® 361 (“Instrugdo CVM 361”), conforme descritas nos fatos relevantes divulgados pela Companhia em 26 de abril de 2018 e 04 de junho de 2018 (“Fatos
Relevantes”).

As informacdes a seguir sdo importantes e devem ser cuidadosa e integralmente lidas:

Este Laudo de Avaliagéo foi preparado em portugués e, caso venha a ser traduzido para outro idioma, a versdo em portugués devera prevalecer para todos os efeitos. Nos termos da
Instrugdo CVM 361, os termos grafados em idioma estrangeiro ao longo deste Laudo de Avaliagdo encontram-se devidamente traduzidos na secéo “Glossario”.

Este Laudo de Avaliagéo é de propriedade intelectual do Banco ABC e foi preparado, por solicitagdo da Ofertante, para o uso no contexto da OPA nos termos do paragrafo 4° do artigo
4° da Lei das S.A., da Instrugdo CVM 361 e do Estatuto da Companhia e atende as suas disposi¢gdes, ndo devendo ser utilizado para qualquer outra finalidade que ndo no contexto da
OPA, e néo podera ser divulgado ou referendado a terceiros, ou distribuido, reproduzido, resumido ou citado em quaisquer documentos publicos, ou cedido a quaisquer terceiros, sem
a autorizagao prévia e por escrito do Banco ABC, exceto para cumprimento das obrigagdes legais e regulatérias da Ofertante, da Companhia e/ou da instituicao intermediadora da
OPA, incluindo a publicagdo de fato relevante, edital, a sua disponibilizagdo no site da Companhia, e o envio de versao eletrénica do Laudo de Avaliagdo para a CVM, ANBIMA —
Associagao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais, e B3 — bolsa de valores nas quais as agdes de emissdo da Companhia sdo negociadas, nos termos dos
normativos aplicaveis.

A Companhia foi avaliada de forma independente e o eventual sucesso ou insucesso da OPA nao foi considerado no resultado deste Laudo de Avaliagdo. O Banco ABC nao expressa
qualquer opinido sobre os efeitos positivos ou negativos que eventualmente possam ser gerados para a Ofertante, a Companhia e/ou seus acionistas como consequéncia da OPA e
ndo assume qualquer responsabilidade em relagéo ao seu resultado.

Este Laudo de Avaliagdo ndo levou em consideragédo quaisquer avaliagdes prévias da Companhia ou de quaisquer valores mobiliarios de sua emissao, efetuadas pelo Banco ABC ou
por qualquer outra instituicdo, no contexto de quaisquer operagdes, ofertas ou negociagdes passadas envolvendo a Ofertante e/ou a Companhia.

Caso seja necessaria a divulgagdo do Laudo de Avaliagdo de acordo com a lei e/ou regulamentacéo aplicavel, este material somente podera ser divulgado se reproduzido em seu
contetdo integral, e qualquer descri¢édo ou referéncia ao Banco ABC devera ser feita de forma razoavel e expressamente aceita pelo Banco ABC. Exceto mediante autorizagdo prévia e
expressa por escrito, nenhuma pessoa, além dos acionistas da Companhia, esta autorizada a utilizar quaisquer declaragdes, conselhos, opinides ou conduta do Banco ABC, e a
Companhia e a Ofertante ndo poderdo divulgar tais declaragdes, conselhos, opinides ou conduta para terceiros, exceto na forma requerida pela lei e regulamentagéo aplicaveis.

O Laudo de Avaliagdo deve ser lido e interpretado de acordo com as premissas, restrigbes, qualificagdes e outras condigdes aqui mencionadas. Qualquer pessoa que se utilizar deste
Laudo de Avaliagdo, desde que devidamente autorizada para tal, deve levar em consideragdo, em sua analise, as restricbes e caracteristicas das fontes das informagbes aqui
utilizadas.

O Banco ABC nao realizou processo de auditoria ou diligéncia contabil, financeira, legal, fiscal ou de qualquer espécie na Companhia. Os resultados de tais procedimentos, caso
realizados, poderiam alterar as analises e conclusdes deste Laudo de Avaliagéo.

O Banco ABC nao assume qualquer responsabilidade pela precisdo, completude, veracidade ou suficiéncia das informagdes contidas neste Laudo de Avaliagdo ou nas quais ele foi
baseado. O Banco ABC néo assumiu a responsabilidade de conduzir ou conduziu (i) qualquer avaliagdo ou reavaliagdo dos ativos e passivos contabilizados ou ndo (contingentes ou
nado) da Companhia; (ii) revisdo ou auditoria das demonstragdes financeiras e dos documentos que embasaram a elaboragdo das analises contidas neste Laudo de Avaliacéo; (iii)
auditoria técnica das operagdes da Companhia; ou (iv) avaliagdo da solvéncia ou valor justo da Companhia, de acordo com qualquer legislagdo estadual ou federal relacionada a
faléncia, insolvéncia ou questdes similares. Nada contido neste Laudo de Avaliagao sera interpretado ou entendido como uma declaragdo do Banco ABC quanto ao presente, ao
passado ou ao futuro. Ademais, o Banco ABC ndo assume qualquer responsabilidade ou obrigagdo de indenizar relacionada a exatiddo, veracidade, integridade, consisténcia,
suficiéncia, razoabilidade e preciséo das Informagdes Disponibilizadas (definidas a seguir), as quais séo de Unica e exclusiva responsabilidade da Companhia.
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O Banco ABC foi assegurado pela Companhia de (i) que todas as informagdes por ela disponibilizadas sdo completas, corretas e suficientes, (ii) as informagbes disponibilizadas,
quando relativas a periodos futuros e projegdes, representam suas melhores estimativas na data em que foram preparadas e que ndo tem conhecimento, até o presente momento, de
nenhum fato que possa alterar tais expectativas, bem como que as projegdes sdo feitas com base nas experiéncias passadas dos administradores e com base em estimativas que
podem né&o se concretizar.

O Banco ABC, seus administradores, empregados, consultores ou representantes ndo fazem, nem faréo, expressa ou implicitamente, qualquer declaragdo ou garantia em relagdo a
precisdo ou a completude de quaisquer das informagdes disponibilizadas pela Elekeiroz ou por terceiros por ela contratados (incluindo estudos, projegdes ou previsdes, ou, ainda,
premissas ou estimativas nas quais tais projegbes e previsdes se basearam) utilizadas para a elaboragéo deste Laudo de Avaliagdo. Além disso, o Banco ABC n&o assume nenhuma
obrigagdo de conduzir, e ndo conduziu nenhuma inspecgéo fisica das propriedades ou instalagdes da Elekeiroz. O Banco ABC ndo é um escritorio de contabilidade e ndo prestou
servigos de contabilidade ou auditoria em relagéo a este Laudo de Avaliagdo ou a OPA. O Banco ABC nao é um escritério de advocacia e nédo prestou servigos legais, regulatérios,
tributarios ou fiscais em relagao a este Laudo de Avaliagao ou a OPA.

Este Laudo de Avaliagdo nao constitui julgamento, opinido, proposta, solicitagdo ou recomendagéo a administracdo ou acionistas da Companhia, ou a qualquer terceiro, quanto a
conveniéncia e oportunidade, ou quanto a decisdo de aprovagao, realizagdo ou de aceitagdo da OPA. Este Laudo de Avaliagdo, incluindo suas analises e conclusdes: (i) ndo constitui
uma recomendagéo para qualquer membro do Conselho de Administracdo ou acionista da Companhia, incluindo a Ofertante, ou de qualquer de suas controladoras, controladas ou
coligadas sobre como votar ou agir em qualquer assunto relacionado a OPA,; e (ii) ndo podera ser utilizado para justificar o direito de voto de qualquer pessoa sobre qualquer assunto,
inclusive acionistas da Companhia. O Banco ABC nao fez e ndo faz qualquer recomendacgao, explicita ou implicita, a respeito da definicdo de preco final das agdes no ambito da OPA
ou a respeito dos termos e condigbes de qualquer operagdo envolvendo a Companhia, ou qualquer de suas controladas ou coligadas.

Este Laudo de Avaliagdo nédo é e néo deve ser utilizado como (i) uma opinido sobre a adequagao da OPA (“Fairness Opinion”); (ii) uma recomendacé&o, implicita ou explicita, relativa ao
prego ou a quaisquer aspectos da OPA; (iii) um laudo de avaliagdo emitido para quaisquer fins que ndo aqueles previstos na Instrugdo CVM 361 e, se a OPA for eventualmente
registrada na U.S. Securities and Exchange Commission (“SEC”) e/ou divulgada nos Estados Unidos da América em razédo de regras emitidas pela SEC, aqueles previstos nas leis e
regulamentagéo aplicaveis dos Estados Unidos da América; ou (iv) uma opinido sobre a adequagao ou uma determinagédo do prego justo da OPA. Este Laudo de Avaliagdo néo foi
compilado ou elaborado visando ao cumprimento de qualquer dispositivo legal ou regulamentar no Brasil ou no exterior, exceto por aqueles aplicaveis a OPA.

Para chegarmos as conclusdes apresentadas neste Laudo de Avaliagédo, entre outras coisas: (a) analisamos as demonstragées financeiras auditadas da Companhia referentes aos
exercicios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2014, 2015, 2016 e 2017, e as demonstragdes financeiras intermediarias referentes ao exercicio encerrado em 31 de margo de
2018; (b) analisamos e discutimos com a Ofertante e a Administragdo da Companhia as projecdes operacionais e financeiras e perspectivas de negécios fornecidas pela Companhia
para os anos de 2018 a 2027 (“Plano de Negécios da Administragdo”); e (c) levamos em consideragdo outras informagdes, estudos financeiros, analise, pesquisas e critérios
financeiros, econémicos e de mercado que consideramos relevantes (em conjunto, as “Informagdes”).

As projecdes operacionais e financeiras da Companhia contidas neste Laudo de Avaliagdo, assim como as projegdes relacionadas a demanda e ao crescimento do mercado, foram
baseadas em informagdes obtidas junto a Companhia e em informagdes publicas. O Banco ABC assumiu, sem investigagdo independente, que tais projegdes foram preparadas de
modo razoavel em bases que refletem as melhores estimativas atualmente disponiveis a administragdo da Companhia. Caso essa premissa ndo seja verdadeira, as andlises e
conclusdes deste Laudo de Avaliagao podem se alterar de forma significativa. O Banco ABC néo sera responsavel de qualquer forma caso os resultados futuros da Companhia difiram
dos resultados apresentados neste Laudo de Avaliagdo. Ndo ha nenhuma garantia de que os resultados futuros da Companhia corresponderédo as projecdes financeiras utilizadas
como base para a analise feita neste Laudo de Avaliagao e, nesse sentido, as diferengas entre as proje¢des utilizadas e os resultados financeiros da Companhia poderao ser
relevantes. Os resultados futuros da Companhia também podem ser afetados pelas condigdes econdmicas e de mercado. Ademais, o Banco ABC ndo assume qualquer obrigagédo de
aconselhar qualquer pessoa acerca de qualquer mudanga em qualquer fato ou matéria que afete o presente Laudo de Avaliagao, de que tenha tomado conhecimento posteriormente a
data deste documento.

As informacdes demograficas, macroecondmicas, regulatérias, do mercado de agdes e dos mercados de atuacdo da Companhia mencionadas neste Laudo de Avaliacdo, quando nédo
disponibilizadas pela Companhia, sua Administragéo ou pela Ofertante, foram baseadas em fontes publicas reconhecidas e consideradas confiaveis.

Este Laudo de Avaliagdo ndo tem o objetivo de ser a Unica base para avaliagdo da Companhia. Quaisquer decisdes que forem tomadas pela Companhia, seus administradores,
Ofertante e demais acionistas sdo de suas Unicas e exclusivas responsabilidades. A andlise dos riscos e beneficios envolvidos na implementacdo e aprovagdo da OPA devera ser
conduzida exclusiva e independentemente pela Ofertante, pela Companhia, seus administradores ou acionistas, conforme o caso.
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Os resultados apresentados neste Laudo de Avaliagdo referem-se exclusivamente a Companhia (“stand-alone basis”) e ndo se aplicam a qualquer outra questdo ou operagéo,
presente ou futura, relativa a Companhia ou aos grupos econémicos dos quais ela faz parte ou ao setor nas quais atua. Adicionalmente, este Laudo de Avaliagdo néo trata dos méritos
estratégicos e comerciais da OPA, nem trata da eventual decisédo estratégica e comercial da Ofertante, da Companhia ou de seus acionistas de participar ou realizar a OPA, ou de
quaisquer outras estratégias ou outras transagdes que podem estar disponiveis para a Companhia. A utilizagdo dos valores determinados no Laudo de Avaliagdo para qualquer outra
avaliagdo relativa a Companhia, ou para qualquer outra finalidade nao contemplada neste Laudo de Avaliagao, é de responsabilidade Unica e exclusiva da Ofertante, da Companhia e/
ou de seus acionistas.

O Banco ABC sera remunerado pela Ofertante pela prestagédo de servigos referentes a elaboragao deste Laudo de Avaliagéo e os honorarios devidos pela Ofertante para o Banco ABC
nao estdo sujeitos ou dependem do resultado deste Laudo de Avaliagdo. A Ofertante concordou em indenizar o Banco ABC por determinadas obrigagdes e responsabilidades que
possam advir da contratacdo dos servigcos que resultou na preparagao deste Laudo de Avaliagéo.

O Banco ABC presta atualmente e podera no futuro prestar servigos financeiros para a Ofertante e/ou para Companhia, pelos quais espera ser remunerado.

Os trabalhos de avaliagdo econémico-financeira, mais especificamente aqueles cuja abordagem utilizada é o Fluxo de Caixa Descontado (“FCD”), pressupdem premissas com certo
nivel de subjetividade ensejando determinadas limitagdes, incluindo, mas néo limitando-se a que: (i) algumas das consideragdes descritas neste Laudo de Avaliagdo sdo baseadas em
eventos futuros e incertos que fazem parte da expectativa da administracdo da Companhia e, portanto, estes eventos futuros podem néo ocorrer e os resultados apresentados neste
documento poderao diferir dos nimeros reais; e (ii) os fatores que podem resultar em diferengas entre os fluxos de caixa projetados e os resultados reais incluem mudangas no
ambiente externo, alteragdes no ambiente interno da Companhia e diferencas de modelagem financeira. O método de FCD n&o antecipa mudangas nos ambientes interno e externo
em que a empresa esta inserida, exceto aquelas apontadas neste Laudo de Avaliagéo.

Na metodologia do FCD, presumimos um cenario macroecondémico divulgado pelo Banco Central do Brasil em seu Relatério Focus, o qual reflete a mediana das expectativas do
mercado, assim como 0s cenarios macroecondmicos para a economia mundial divulgados pela Economist Intelligence Unit em seu relatério de analise macroecondmica, os quais
podem se revelar substancialmente diferentes dos resultados futuros efetivos. Dado que a analise e os valores sdo baseados em previsdes de resultados futuros, ndo necessariamente
indicam a realizacdo de resultados financeiros reais e futuros para a Companhia, os quais podem ser significativamente mais ou menos favoraveis do que os sugeridos pela analise
contida neste Laudo de Avaliagcdo. Nao ha nenhuma garantia de que os resultados futuros da Companhia corresponderéo as projegdes financeiras utilizadas com base para a analise
contida neste Laudo de Avaliagéo. As diferencgas entre as projec¢des utilizadas e os resultados financeiros da Companhia poderéo ser relevantes. Os resultados futuros da Companhia
também poderao ser afetados pelas condi¢gdes econémicas e de mercado.

A elaboracdo deste Laudo de Avaliagdo € um processo complexo que envolve julgamentos subjetivos e varias definicdes a respeito dos métodos de andlise financeira mais
apropriados e relevantes, bem como da aplicagdo de tais métodos, e ndo é suscetivel a uma analise parcial ou descricdo resumida. Para chegar as conclusdes apresentadas neste
Laudo de Avaliacdo, o Banco ABC realizou uma analise qualitativa da importancia e relevancia de todos os fatores aqui considerados. O Banco ABC chegou a uma concluséao final
com base nos resultados de toda a analise realizada, considerada como um todo, e ndo a qualquer dos fatores ou métodos considerados isoladamente. Desse modo, este Laudo de
Avaliagdo deve ser analisado como um todo, sendo que a andlise de partes selecionadas, sumarios ou aspectos especificos deste Laudo de Avaliagdo, sem considerar toda a analise
e conclusdes aqui descritas, pode resultar num entendimento incompleto e incorreto dos processos utilizados e da analise realizada pelo Banco ABC e das conclusbes deste Laudo de
Avaliacao.

Avaliagdes de outras empresas e setores elaborados também pelo Banco ABC em outras operagdes de natureza semelhante ou ndo a OPA poderao tratar as premissas de mercado
aqui utilizadas de modo diferente da abordagem contida neste Laudo de Avaliagao, de forma que quaisquer areas, pessoas ou executivos do Banco ABC e suas afiliadas ou empresas
do grupo podem utilizar em suas analises, relatérios, documentos e publicagbes, estimativas, projecbes e metodologias diferentes daquelas utilizadas neste Laudo de Avaliagéo,
podendo tais analises, relatérios, documentos e publicagdes conter conclusdes diversas das descritas neste Laudo de Avaliagao.

A data base utilizada neste Laudo de Avaliagdo é 31 de margo de 2018 (data base da ultima demonstragéo financeira auditada da Companhia), de modo que qualquer alteragéo
nestas condigdes ou nas Informagdes posteriormente a esta data podera alterar os resultados ora apresentados. Muito embora eventos futuros e outros desdobramentos possam
afetar as conclusdes apresentadas neste Laudo de Avaliagdo, ndo temos qualquer obrigagéo de atualizar, revisar, retificar ou revogar este Laudo de Avaliagéo, no todo ou em parte,
em decorréncia de qualquer desdobramento posterior ou por qualquer outra razao.

Sao Paulo, 29 de junho de 2018
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Secao 1 — Sumario Executivo




Sumario Executivo

+ Em 4 de junho de 2018, deu-se o fechamento da operacdo contratada no contrato de compra e venda de acdes celebrado por ITAUSA — Investimentos Itai S.A.
(“ltausa”), na condigdo de vendedora, e Kilimanjaro Brasil Partners | B — Fundo de Investimento em Participagdes Multiestratégia Investimento no Exterior, cujos
recursos advém de entidades no exterior geridas pelo H.I.G. Capital LLC (“Fundo”), na condigdo de comprador, tendo por objeto a alienagdo da totalidade da
participagao societaria detida pela ltausa no capital da Elekeiroz S.A. (“Companhia”), e a consequente alienagao de seu controle, para o Fundo.

- Nos termos do Contrato, o prego de compra base das agdes objeto da Operagéo é de R$28.946.123,84 — resultante do valor da empresa (enterprise value) atribuido
a Companhia, equivalente a R$160.000.000,00, menos o endividamento liquido base estabelecido no Contrato, equivalente a R$130.000.000,00, multiplicado pelo
percentual de participagdo societaria detida pela Itaisa na Companhia — o que corresponde a um prego por agdo de R$0,95283, valor este corrigido monetariamente
pela Taxa SELIC da data do fato relevante do dia 26 de abril de 2018 e o fato relevante do dia 4 de junho de 2018 divulgados pela Companhia.

+ Além disso, também de acordo com o fato relevante do dia 26 de abril de 2018, o prego de compra base estara sujeito aos seguintes ajustes e complementos: (a)
ajuste pela variagao do endividamento liquido e do capital de giro da Companhia apurada no fechamento da Operagéo; (b) ajuste em razao da eventual apuragao de
determinadas superveniéncias ativas relativas a montantes recuperados, direitos ou créditos recebidos ou reconhecidos pela Companhia apds a data de fechamento
da Operagdo e que possuam fato gerador anterior a data de fechamento da Operacgao, relativamente: (i) a determinadas contas a receber da Companhia; (ii) a
determinados processos judiciais ou administrativos envolvendo a Companhia; e (i) a determinados bens e direitos ndo operacionais da Companhia nao
contabilizados no balango patrimonial na data de fechamento; e (c) adicdo de montantes a serem pagos futuramente a titulo de earn-out, em decorréncia (i) da
venda, bem como de resultados financeiros da eventual exploragdo comercial, até a venda, de determinados iméveis ndo operacionais da Companhia; (ii) de
eventual resultado positivo decorrente da agao judicial de que a Companhia é parte (processo judicial n® 0014372-18.1993.4.01.3400 (93.0014467-7), em tramite na
72. Vara Federal da 12 Regido), que discute determinados créditos prémio de IPI; e (iii) da venda, bem como da exploragao comercial e da performance financeira até
a venda, de determinadas unidades de negdcios; e (iv) da eventual verificagdo da obtencao de determinadas taxas internas de retorno (TIR) do Fundo em relagao ao
investimento realizado na compra das agdes e nos investimentos realizados posteriormente na Companhia.

* Neste contexto o Banco ABC Brasil S.A. (“Banco ABC”) foi contratado pelo Kilimanjaro Brasil Partners | B — Fundo de Investimento em Participagdes Multiestratégia
Investimento no Exterior para preparar o laudo de avaliagédo referente ao valor das agdes de emissdo da Elekeiroz (“Laudo de Avaliagdo”), no ambito exclusivo da
OPA (conforme definido abaixo).

* Neste Laudo de Avaliagéo, as a¢des da Elekeiroz foram avaliadas de acordo com as seguintes metodologias:
— projecao de fluxo de caixa descontado (“FCD”)
— preco médio de cotacdo ponderado pelo volume de negociagao das agdes ordinarias e preferenciais da Elekeiroz:
— nos 12 (doze) meses imediatamente anteriores a publicagdo do Fato Relevante do dia 26 de abril de 2018, e
— entre a data do Fato Relevante (do dia 26 de abril de 2018) e a data deste Laudo de Avaliagéo (29 de junho de 2018)
— valor do patriménio liquido contabil por agao

» O Banco ABC considerou a metodologia do FCD a mais adequada para calcular o intervalo de valor justo por acdo da Elekeiroz para os fins deste Laudo de
Avaliagéao, pois captura as perspectivas especificas do desempenho futuro esperado da Companhia.



Resumo da Avaliacao da Elekeiroz

O Banco ABC considerou a metodologia de Fluxo de Caixa Descontado (FCD) como a mais adequada para apurar o

intervalo de valor justo por acao da Elekeiroz. A metodologia captura as perspectivas para o setor e especificas para a

Companhia, bem como o respectivo reflexo nos resultados e fluxos de caixa projetados

Descrigao Consideragoes

Fluxo de Caixa
Descontado
(FCD)

Andlise com base nas projegdes econdmico-financeiras de
longo prazo da Companhia de acordo com o Plano de
Negoécios da Administragdo

Desconto dos fluxos de caixa futuros da Companhia utilizando
seu custo médio ponderado de capital (WACC)

Captura questbes especificas da Companhia, como
perspectivas de crescimento, portfdlio de negdcios,
necessidade de investimento, entre outras

Preco Médio
Ponderado de
Cotacao

Valor do Patrimonio
Liquido Contabil

Média dos pregos diarios da Companhia, ponderados pelos
volumes diarios:
. dos 12 meses anteriores ao Fato Relevante do anuncio
da Aquisi¢do de Controle; e
. do periodo entre a data do Fato Relevante do anuncio da
Aquisicado de Controle e a data do Laudo de Avaliagao

Valor por agdo com base no valor do patrimonio liquido da
Companhia

Reflete o valor de mercado da Companhia no periodo em
analise
N&o considera ajustes pela liquidez das agbes

Reflete apenas o valor contabil do patrimdnio liquido da
Companhia

Nao captura perspectivas futuras de geragéo de valor aos
acionistas, ja que reflete apenas o desempenho histérico da
Companhia

Nota: Acreditamos que a metodologia de multiplos de negociagdo em bolsa de valores ndo pode ser utilizada em fungdo (i) do nimero limitado (ou da inexisténcia) de empresas totalmente
comparaveis a Elekeiroz (conforme descrito na tabela de competidores na pagina 28, ndo existem Companhias que atuam em mais do que dois dos segmentos da Elekeiroz e que possuam
receitas minimamente representativas em tais segmentos); (ii) impossibilidade de normalizar o CAPEX e a respectiva depreciagdo das paradas técnicas entre as empresas do setor e (iii) amostra
de companhias globais e que atuam, também, na primeira geragédo da cadeia petroquimica ou portfélio representativo de especialidades quimicas
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Resumo da Avaliacao da Elekeiroz (Cont.)

Valor por agao da Companhia por diferentes metodologias

Assume WACC em reais nominais de 13,6% e nao considera
crescimento real na perpetuidade

Fluxo de Caixa +  Dedugéo da divida liquida de R$138,8 milhdes e acréscimo
Descontado 583 6.39 dos demais ajustes de partida e outros ativos totalizando
(FCD) ’ ‘ R$137,72 milhdes

Intervalo definido com a variagéo de -4,75%/+4,75% sobre o
ponto médio da avaliagéo’

Ppgﬁgzrr:: I:e *  Faixa definida entre:
Cotagio 8,54 8,99 * 12 meses anteriores a 26 de abril de 20184 e
(ELEK4) ¢ 26 de abril de 2018* e a data do Laudo de Avaliagao
PP;:g:rr:: I:e . Faixa definida entre:
Cotagao 9,19 | 9,23 + 12 meses anteriores a 26 de abril de 20184 e
(ELEK3) * 26 de abril de 2018* e a data do Laudo de Avaliagéo

VT_';; rufgopgg:t"é%'i‘lw - Patriménio liquido contabil de R$165,3 milhdes

5,25

(1)  Considerando 31.485.170 agdes

(2)  Vide pagina 42 para mais detalhes 9
(3) Respeitando o limite de variagdo maxima de 10% entre os pontos minimo e maximo da faixa, como definido na Instrugdo n°361 da CVM

(4) Data do Fato Relevante do anuncio de Aquisi¢céo de Controle

(5) Baseado nos Demonstrativos Financeiros de 31 de margo de 2018
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Informacoes sobre o Banco ABC Brasil

Descricao da area de Fusodes & Aquisi¢coes do Banco ABC

Ranking de Transagdes Completadas Thomson Reuters

2017
Ranking ABC Brasil: ﬂ

# de Transacgées: 09

Ranking ABC Brasil: m

# de Transagoes:

08

# de Transacgoes:

Ranking ABC Brasil: m

04

Ranking ABC Brasil:

# de Transagées: 02

Fonte: Ranking de Transagdes Completadas - Thomson Reuters

Transagoes Selecionadas do Banco ABC

2018 2017

Assessor da Via\ W na
Assessor das franquias = aquisi¢do do app Meu
Burger King Centro-Sul Plano
em sua venda para o
Burger King Brasil

2017 2017

Assessor da Aloo
Telecom na venda de
participagdo para o
Cartesian Capital
Group

Assessor da Omega
E&I 2 na venda do
complexo edlico Delta 3
para a Omega Geragao

2016 2016

Assessor da Natural
ne na venda de
participagéo para a

Gavea Investimentos

Assessor da ENGIE na
venda de ativos de
energia renovavel

2017 2017

SATH

Assessor da South
America Telecom na
aquisicdo da Merchant
Equity Telecom

Assessor da Atlantic na
venda da PCH
Rondinha para a
Tradener

2017 2017

GLOBALPACK

Assessor da
Globalpack na venda
para a Deckel

Assessor na venda do
Shopping Nagdes
Limeira

2016 2016

Assessor da IMI Fabi
na aquisicéo do
business de talco da
Magnesita Refratarios
SA

Assessor da Tarpon na
venda de sua
participagéo para o
fundador da companhia
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Informacoes sobre o Banco ABC Brasil

Credenciais selecionadas dos executivos que fazem parte do time de fusées e aquisicoes do Banco ABC

O

@ férroeste

Laudo de Avaliagdo para a OPA unificada da Cremer

Laudo de Avaliagéo para a Braskem na aquisigao de 63,66% da Cetrel S.A.

Relatério de Avaliagdo para o Conselho de Administracdo da BR Properties S.A. na andlise da oferta ndo solicitada da GP Investments

Fairness Opinion para o Conselho de Administragdo da Cosan na fusdo com a ALL

Laudo de Avaliagédo para o Conselho de Administragdo da Ferroeste

Fairness Opinion para o Conselho de Administracdo da Kroton na fusdo com a Anhanguera

Fairness Opinion para o Conselho de Administracdo da BR Pharma na aquisi¢céo da rede Big Ben

Fairness Opinion para o Conselho de Administragdo da Redecard na venda para o Itau

Laudo de Avaliagdo para a OPA da Net

Fairness Opinion para o Conselho de Administragdo do Banco do Brasil na aquisigdo do Banco Patagbnia

Laudo de Avaliagéo para a incorporagao da LA Hotéis pela Investur formando a BHG

Fairness Opinion para o Conselho de Administragdo do Banco do Brasil na aquisi¢do do Banco Votorantim

Fairness Opinion para a Endesa na reorganizagéo dos seus ativos no Brasil

2018

2017

2016

2014

2014

2013

2012

2012

2012

2010

2009

2009

2007

12


http://www.google.com.br/url?sa=i&rct=j&q=&esrc=s&frm=1&source=images&cd=&cad=rja&docid=XLmK_5hJkZjelM&tbnid=zvSqjYvJYM6OfM:&ved=0CAUQjRw&url=http://www.acionista.com.br/home/investtur/031208_estendem_prazos.htm&ei=AgMeUuOKGrDh4AOy_4G4BA&bvm=bv.51156542,d.cWc&psig=AFQjCNFAKDb15WgPcJznhcP5ohnSe5XYBQ&ust=1377784950917427

Informacoes sobre o Banco ABC Brasil (Cont.)

Profissionais responsaveis pela elaboragao do Laudo de Avaliagao

David Panico
Managing Director,
Head of M&A

Fabiano Cardile
Senior Vice President

Vitor Pavam
Analista

Gustavo Colasuonno
Analista

David se juntou ao Banco ABC em junho de 2015

Anteriormente foi Managing Director e Co-Head de Investment Banking do Citi no Brasil, gerenciando uma equipe de 22 pessoas

Antes do Citi, David também foi Managing Director no Bank of America Merrill Lynch, cobrindo os setores de Real Estate, Power & Ultilities,
Agribusiness e Sponsors. Também foi Vice President no Itai BBA e UBS

Ao longo de sua carreira, David concluiu mais de 25 ofertas de agdes e liderou mais de 110 operagdes de M&A no Brasil, EUA e Europa

David é formado em Engenharia de Produgao pela Escola Politécnica da USP e tem um MBA pela Cornell University

Fabiano se juntou ao Banco ABC em setembro de 2014

Tem mais de 12 anos de experiéncia no mercado financeiro, trabalhou nos bancos Unibanco, Citibank e na boutique de M&A americana Lorelli &
CO Inc.

Fabiano é formado em Economia pela FEA-USP e tem um MBA pela Duke University

Vitor juntou-se ao time de Investment Banking do Banco ABC Brasil em julho de 2017 e esta envolvido na execugao de transagbes de M&A
Com mais de 5 anos de experiéncia em M&A, trabalhou anteriormente na Mylton & Thomas e Lincoln International
Vitor é formado em Economia pela FEA-USP

Gustavo juntou-se ao time de Investment Banking do Banco ABC Brasil em setembro de 2017 e esta envolvido na execugéo de transagdes de M&A
Com mais de 5 anos de experiéncia em M&A, trabalhou anteriormente na divisdo de Deal Advisory da KPMG onde atuou em diversos projetos de
fusdes e aquisicdes e valuation

Gustavo é formado em Relagées Internacionais pela ESPM e pds-graduado em Finangas (CFM) pelo Insper
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Processo Interno de Aprovacao do Laudo

Declarag6es do Banco ABC, em atendimento ao disposto na Instru¢gao CVM 361

O processo interno de aprovacgéo do Laudo de Avaliagdo emitido pelo Banco ABC envolve as seguintes etapas:

i Discussao sobre as metodologias e premissas a serem adotadas no Laudo de Avaliacdo, envolvendo a equipe responsavel por sua
preparagao;

ii. Preparacao e revisdo do Laudo de Avaliagao pela equipe responsavel;

iii. Submissdo do Laudo de Avaliagdo para andlise interna para grupo composto por profissionais das areas de Banco de Investimento e
Diretoria Juridica; e

iv. Discussdo e implementacao das exigéncias solicitadas por tal analise, caso aplicavel, a fim de obter sua aprovacgao final.

14



Declaragoes do Avaliador

Declarag6es do Banco ABC, em atendimento ao disposto no Anexo lll, item X da Instrugcao CVM 361, na data deste
Laudo de Avaliagao:

1.

O Banco ABC declara que possui posicéo proprietaria de debéntures de emissdo da Companhia no valor de R$110,0 milhdes e prazo de 5 anos, referente a
uma quantidade total de 110.000 debéntures, nos termos da CVM 476.

No curso normal de suas atividades, o Banco ABC podera vir a negociar, diretamente ou através de empresas relacionadas, valores mobiliarios da
Ofertante e/ou da Companhia, suas controladas, coligadas e suas respectivas controladoras, em nome proprio ou em nome de seus clientes e,
consequentemente, podera, a qualquer tempo, deter posicées compradas ou vendidas com relagao aos referidos valores mobiliarios.

O Banco ABC néo possui informagdes comerciais e crediticias de qualquer natureza, relativas a Companhia, que possam impactar a avaliagao.

O Banco ABC possui relagdes comerciais e crediticias com a Companhia que consistem em R$40,6 milhdes em empréstimos para a Companhia, o que nio
impactou na analise realizada para a elaboragao do Laudo de Avaliagao.

A administracdo da Companhia nao direcionou, limitou, dificultou ou praticou quaisquer atos que tenham comprometido o acesso, a utilizagdo ou o
conhecimento de informagdes, bens, documentos ou metodologias de trabalho relevantes para a qualidade das conclusdes apresentadas.

Os acionistas e a administragdo da Companhia nao determinaram as metodologias utilizadas pelo Banco ABC para alcangar as conclusdes apresentadas
na avaliagéo.

O Banco ABC néo possui qualquer conflito de interesses que |he diminua a independéncia necessaria ao desempenho de suas fungdes.

Pela prestagdo dos servigos referentes a elaboragdo do Laudo de Avaliagédo, independentemente do sucesso ou insucesso da Oferta, o Banco ABC
recebera a remuneracgdo fixa, total e liquida de impostos de R$1.500.000,00 (um milhdo e quinhentos mil reais), a ser suportado pela Ofertante, ndo
havendo remuneracéo variavel.

Exceto pela remuneragédo acima indicada, nos ultimos 12 (doze) meses, ndo recebeu da Ofertante e/ou da Companhia, suas controladas e coligadas,
nenhum valor a titulo de remuneragao por servigos de consultoria, avaliagao, auditoria e assemelhados.

Sao Paulo, 29 de junho de 2018

Profissionais do Banco ABC responsaveis pelo Laudo de Avaliagao:

David Panico Fabiano Cardile Vitor Pavam Gustavo Colasuonno
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Secao 3 — Informacgoes sobre a Companhia




Secao 3.1

Visao Geral da Elekeiroz




Visao Geral da Elekeiroz

Visao Geral da Companhia

* Fundada em 1894 como um laboratdrio farmacéutico chamado Queiroz
Moura e Cia, a Elekeiroz é pioneira na produgao de produtos quimicos no
Brasil. Construiu a primeira fabrica de Acido Sulfirico da América do Sul
(1910), a primeira fabrica de Anidrido Ftalico do Brasil (1954) e a primeira
fabrica de Octanol da América do Sul (1960)

* A companhia é focada exclusivamente na produgdo e comercializagdo de
produtos quimicos intermediarios destinados principalmente ao mercado
domeéstico (94% da Receita Liquida de 2017). Nos segmentos de atuagio, a
empresa é a maior produtora brasileira de especialidades quimicas
intermediarias de uso industrial

* Seus produtos (vide portfélio de produtos) atendem aos principais
segmentos industriais da economia, como construgéo civil, calgados e
vestuario, tintas e vernizes, automotivo, alimenticio, agroindustrial, dentre
outros

« Em 2016 firmou uma Joint Venture com a Nexoleum para explorar o
mercado de plastificantes de origem vegetal

Portfolio de Produtos

Organicos

Butanol Octanol DOCH

Anidrido Ftalico

Inorganicos

Acido Sulfarico

DINP Outros Plastificantes

Resinas de Poliéster Anidrido Maleico

Formol Acido Fumérico
Oxo-alcoois Plastificantes

Fonte: Companhia

Presencga Geografica

Unidade de Quimicos de Camacari (BA)

* Incorporada em 2002 com a aquisicdo da
Ciquine Companhia Petroquimica
Maior polo petroguimico do Brasil
Produtos: Oxo-Alcoois

Unidade de Gases Oxo de Camacari (BA)

Unidade adquirida da Air Products em 2013
Integrada com a Unidade de Quimicos
Produtos: Gas de Sintese, Hidrogénio,
Mondxido de Carbono, Diéxido de Carbono
e Utilidades Industriais

‘, Fabrica de Varzea Paulista (SP)

Localizada a apenas 65km de Séo Paulo
Conexao direta com o porto de Santos
através da malha ferroviaria

Produtos: Acido Sulfdrico, Plastificantes,
Resinas, Formol, CUF, Anidridos e Acidos

Organicos
Abertura da Receita Liquida
R$ milhbes
935,0 894.3 978,5
78,8 770,8

856,2

2014 2015 2016 2017
® Orgéanicos ® [norganicos
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Visao Geral da Elekeiroz (Cont.)

Linha do Tempo da Companhia

1910

Constroi a primeira
fabrica de Acido
Sulfarico da América
do Sul

1969
Abertura de Capital
na Bolsa de Valores

2016

Firma uma Joint Venture
com a Nexoleum para
explorar o mercado de

2002 bioderivados

Adquire a Ciquine
Companhia
Petroquimica,
incorporando sua
unidade de quimicos o

de Camagari '

1894

Fundada como um
laboratério
farmacéutico chamado
Queiroz Moura e Cia

Fonte: Companhia

!

1954

Inaugura a primeira
fabrica de Anidrido
Ftalico do Brasil

1982/ 1986
A ITAUSA adquire o
controle da
Companhia em 1986

2013

Adquire a planta de gas-oxo
da Air Products, também
localizada no Polo
Petroquimico de Camacgari

‘2018

Aquisigcédo da
totalidade da
participagao
societaria detida
pela ITAUSA pelo
FIP Kilimanjaro
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Estrutura Acionaria

Estrutura Acionaria da Companhia

il

Free Float
C APITA AL
ON: 98,3% ON: 14,3 milhdes ON: 1,8% ON: 0,3 milhdes
PN: 95,0% PN: 16,1 milhdes PN: 5,0% PN: 0,85 milhdes
Total: 96,5% Total: 30,4 milhdes Total: 3,5% Total: 1,1 milhdes
ON: 14,5 milhdes
PN: 17,0 milhdes
Total: 31,5 milhdes
2,3% 50,0%

Fonte: Companhia, estrutura acionaria em 29 de junho de 2018
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Visao Geral da Elekeiroz (Cont.)

Desempenho financeiro

Receita liquida Lucro bruto e margem bruta
R$ milhées R$ milhGes e % da Receita Liquida 15,7% 16,1%
6 891 11,0%
978,5 4,9% 8% 5,2%
935,0 894,3 ’ .
770,8
153,4
256,6 61,2
225,5 :
: 45,7 414
H B H =
] [ ] == N
2014 2015 2016 2017 1T2017 1T 2018 2014 2015 2016 2017 1T2017 1T 2018
EBITDA recorrente’ e margem EBITDA recorrente Lucro liquido e margem liquida
R$ milhdes e % da Receita Liquida R$ milhGes e % da Receita Liquida
(3,5%) (1,2%) 4,9% (0,5%) 5,4%
8,2% 8,3%
0 4.7%
1,3% 1,9% 0,1% (44,6%)
47,7 14.0
|
|
(32,3) (11,0 (1.1
80,1
11,9 17,2 10,7 21,2
3 1 1 )
— [ | ’ —— [ ] (343,7)
2014 2015 2016 2017 1Teotr AT 2018 2014 2015 2016 2017 1T2017  1T2018

Fonte: Companhia (DFP — Demonstragdes Financeiras Padronizadas — 31/12/2014, 31/12/2015, 31/12/2016, 31/12/2017, 31/03/2017 e 31/03/2018)
Notas:
(1) Conforme reportado pela Companhia



Demonstrativos Financeiros Historicos da Elekeiroz

Demonstracao de Resultados consolidada da Elekeiroz

R$ milhdes 2014 2015 2016 2017 1T 2017 1T 2018
Receita Bruta de Vendas 1.1471,7 1.130,3 967,5 1.217,9 E 283,1 316,4
(-) Impostos e Dedugbes (236,7) (236,0) (196,7) (239,4) i (57.7) (59.8)
(=) Receita Liquida de Vendas 935,0 894,3 770,8 978,5 g 225,5 256,6
(-) Custo dos Produtos Vendidos (889,3) (833,1) (730,8) (825,2) i (200,7) (215.2)
(=) Lucro Bruto 45,7 61,2 40,0 153,4 E 24,8 41,4
Margem Bruta (%) 4,9% 6,8% 52% 15,7% E 11,0% 16,1%
(-) Despesas de vendas, gerais e adm. (93,3) (65,7) (337,4) (85,6) : (20,2) (23,4)
(-) Despesas com vendas (46.4) (36.9) (37.9) (47.5) i (10,0 (14.6)
(-) Despesas gerais e administrativas (60.,4) (68.,9) (64.6) (64,1) : (13.8) (14.7)
(+/-) Outras receitas (despesas) liquidas’ 136 40,2 (234,9) 26,1 : 3.6 5.9
(=) Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos Tributos (EBIT) (47,6) (4,5) (297,4) 67,8 E 4,6 18,0
Margem EBIT (%) -5,1% -0,5% -38,6% 6,9% i 2,0% 7,0%
(+/-) Resultado Financeiro 1.5 (13,1) (17,0) (18,3) i (5,7) (3,6)
(+) Receitas Financeiras 18,5 22,4 27,9 354 : 9,5 6.4
(-) Despesas Financeiras (17,0 (35.6) (44.8) (53,7) E (15,2) (10,0
(+/-) Participagao nos lucros (prejuizos) de joint venture - - (1,0) (1.1 i - -
(=) Lucro antes do imposto de renda e contribuigao social (46,1) (17,7) (315,4) 48,4 E (1,1) 14,4
(-) Provisao para IR e Contribuigdo Social - - - 0,7) i - (0,4)
() IR Diferido 13,8 6,7 (28,2) - i - -
(=) Lucro antes do imposto de renda e contribuigao social (32,3) (11,0) (343,7) 47,7 E (1,1) 14,0
Margem liquida (%) -3,6% -1,2% -44,6% 4,9% i -0,5% 5,4%
(+) Depreciagao 40,8 44,4 53,8 19,9 i 5,8 2,7
(+) Resultado Financeiro (1.5) 13,1 17,0 18,3 i 57 36
(+/-) Impostos sobre o Lucro Liquido (13,8) (6,7) 28,2 0,7 : - 04
(+/-) Outros Ajustes 0,1 57 188,3 1,2 i 0,3 0,5
(=) EBITDA Ajustado® 6,7) 455 (56,4) 87,8 5 10,7 21,2
Margem EBITDA (%) 0,7% 51% -7,3% 9,0% 47% 8,3%
(+/-) Ajustes Nao Recorrentes* 18,6 (28,3) 57,5 7,7) i - -
(=) EBITDA Recorrente 11,9 17,2 1,1 80,1 E 10,7 21,2
1,3% 1,9% 0,1% 8,2% E 4,7% 8,3%

Margem EBITDA recorrente (%)

Fonte: Companhia (DFP — Demonstragdes Financeiras Padronizadas — 31/12/2014, 31/12/2015, 31/12/2016, 31/12/2017, 31/03/2017 e 31/03/2018)

Notas:

Em 2016 o valor é impactado pelo impairment de imobilizado e intangivel (R$154,8 milhdes), provisdes para créditos de liquidagdo duvidosa (R$51,3 milhes) e desativagao das linhas de ftalico e plastificantes de Camacari

(R$10,9 milhges)

(2)  Outros ajustes incluem resultado da equivaléncia patrimonial, valor residual dos ativos baixados, compra vantajosa na aquisicdo da Nexoleum, venda de imobilizado e venda de investimentos (conforme Formulario de

Referéncia da Companhia)
(3)
(4)  Valores fornecidos pela Companhia

Calculado de acordo com o Formulario de Referéncia da Companhia (disponivel em http://www.elekeiroz.com.br/investidores/informacoes-financeiras/formulario-de-referencia/)
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Demonstrativos Financeiros Historicos da Elekeiroz (Cont.)

Balan¢o Patrimonial consolidado da Elekeiroz

R$ milhdes
Caixas e Bancos
Aplicagdes Financeiras
Contas a Receber
Estoques
Outros Ativos
Tributos a Recuperar
Despesas Antecipadas

Ativo Circulante
Investimentos mantidos até o vencimento
Contas a receber de clientes
Tributos a recuperar
Tributos diferidos
Ativos financeiros a valor justo
Outros Ativos
Propriedades para investimento
Investimento
Imobilizado
Intangivel

Ativo Nao Circulante

2014
30,6
0,6
116,6
163,0
2,0
32,8
1,2

346,8
0,0
14,8
1,0
39,9
0,0
19,2
0,0
7,0
264,2
10,7

356,6

2015
37,6
1,1
102,1
171,2
8,9
23,5
14

345,8
0,0
17,5
1.2
46,6
0,0
35,5
15
55
300,1
9,0

416,8

2016
33,8
0,0
97,3
104,0
7.4
8,1
1,8

252,4
33
0,4
13,7
18,3
0,0

33,4
2,0
23,0
83,9
3,8

181,9

2017
56,4
0,0
122,4
791
53
28,4
1,7

293,2
3,6
0,0
0,7
18,3
0,4

255
2,0
21,2
90,2
2,7

164,6

. 1T 2018
29,6
0,0
131,5
98,1
52
27,3
3,0

294,6
3,6
0,0
0,6
18,3
0,6

23,9
2,0
20,8
93,5
2,3

165,8

R$ milhées
Fornecedores
Empréstimos e Financiamentos
Passivos Financeiros a Valor Justo
Obrigagées com Pessoal
Outros Passivos
Tributos a Recolher
Dividendos a Pagar
Participagdes Funcionarios e Adm. a pagar
Passivo Circulante
Empréstimos e Financiamentos
Passivos Financeiros a Valor Justo
Provisdo para contingéncias
Outros Passivos
Passivo Nao Circulante
Capital Social
Reservas de Capital
Lucros Acumulados
Reserva Legal
Prejuizos Acumulados
Resultado do Periodo
Total do patriménio liquido

2014
435
64,2
0,0
12,7
321
2,7
0,1
0,0
155,2
66,5
0,0
16,2
0,4
83,1
321,0
8,3
136,7
0,0
(0.9)
0,0
465,1

2015
59,3
118,9
0,0
13,1
12,8
2,9
0,1
0,0
207,0
76,8
0,0
234
04
100,5
322,0
83
124,7
0,0
0,0
0,0
4551

2016
335
67,7
24
10,2
22,7
4.4
0,1
0,0
140,9
149,5
11
31,0
04
182,0
322,0
83
0,0
0,0
(218,9)
0,0
11,4

2017
54,3
80,8
0,0
9,7
8,9
59
78
9,1
176,4
88,0
0,0
26,7
15,4
130,1
103,1
83
38,3
1,6
0,0
0,0
151,3

. 1T 2018

50,6
102,7
0,0
9,5
13,9
2,7
3.9
8,5
191,7
65,7
0,0
22,3
15,4
103,4
103,1
83
39,9
0,0
0,0
14,0
165,3

Fonte: Companhia (DFP — Demonstragdes Financeiras Padronizadas — 31/12/2014, 31/12/2015, 31/12/2016, 31/12/2017 e 31/03/2018)
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Secao 3.2

Visao Geral do Mercado de Atuacao da Elekeiroz




Visao Geral do Mercado de Atuacao da Elekeiroz

Com US$119,6 bilhdes de faturamento liquido em 2017, a industria brasileira é a 82 maior do mundo

Evolugao do Faturamento Liquido da Industria Quimica Brasileira
US$ bilhbes

. X US$39 ,US$28
370,6 374,9; 3793

uss$
7,6

US$ 8.8 = [ndustrial

= Farmacéuticos

Hig. Pessoal e Cosméticos
US$ 9.1 US$ 58,1 Fertilizantes
= Defensivos Agricolas

US$ 12,4 Produtos de Limpeza
Tintas, Esmaltes e Vernizes
= Qutros
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 i 2017 )
mmmm RS bilhGes  emillems US$ bilhdes
Participacao da Industria Quimica no PIB brasileiro Faturamento Liquido da Industria Quimica Mundial - 2016
(em % do PIB total)
# Pais Vendas Liquidas (US$ bilhdes)
1 China 1.907
3,0 29
’ 2 Estados Unidos 768
2,5 3 Japao 262
2,4 2,4 2,4 2,4
23 2.3 23 4 Alemanha 236
5 Coreia 166
6 india 133
7 Franga 133
.8 _Brasil___ 09 !
9 Irlanda 102
10 Reino Unido 99
11 Suica 97
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 12 Italia 87

Fonte: Abiquim — O Desempenho da Industria Quimica em 2017
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Visao Geral do Mercado de Atuacao da Elekeiroz (cont.)

Panorama geral da cadeia de valor da Elekeiroz

22 geragao; Intermediarios Destinagao dos Produtos e Aplicacoes

Gas Natural

Nafta

Metanol > Formaldeido >
I===--= T T T T TTTTTTT ST ST T T T T T T T T T T T T T 1
! Oxo-Alcoois 1
] ] |-
| I ) >
| Gas(H . Acidos |
—> 2 —p —> s
! CO,, CO) alle et Organicos |
! \/ — |_>
| Alcoois :
Propeno : !
e 1
! UPR' e Anidrido Maleico |
1
Benzeno "L, Anidido , i L
¢ i Maleico 1
1
! UPR’ T
Estireno T > !
! :
1
' i
Isononanol ! H
[ttt in i e 1
| PVC Flexivel !
| \ 4 |
Oleo de Soja2 I !
-:—> Plastificantes T >
1
| I
Ortoxileno ! 1
| I
] 1
] 1
Naftaleno i—» Anidrido Ftalicos 4 >
| I
] 1
L N
;- o TSt T T T T T T T T T TR T TR 1
| 7
Enxofre —:—P Acido Sulfdrico »

Fonte: Informagdes da Companhia
Nota: Isononanol, estireno e ortoxileno séo derivados de nafta de segunda geragéo
(1) UPR: Unsaturated polyester resine — Resinas Poliéster Insaturadas

(2)  Por meio da investida Nexoleum

Agroquimicos
Adesivos
Fertilizantes
Glicol

Peréxido de hidrogénio

Fragrancia e Aromas
Industria Alimenticia
Lubrificantes

Acetona

Acrilato
Agroquimicos
Antiespumantes
Fragrancia e Aromas

Construgao civil
Industria naval
Tintas e revestimentos

Construgao

Calgados
Embalagem

Tintas e revestimento

Agroquimicos
Resina alquidica
Industria alimenticia

Fertilizantes
Industria alimenticia
HPC

Resina melaminica
Resina fenol-formaldeido
Industria téxtil

Resina ureia-formaldeido

Processo de hidrogenagao

PVC
Solventes
Estabilizantes

Eter glicol
Lubrificantes

Tintas e revestimentos
Plastificantes
Surfactantes

Transporte
Tubulacdes
Edlicas

Filmes PVC
Brinquedos
Pisos vinilicos
Fios e cabos

Lubrificantes
Plastificantes
Resinas Poliéster Insaturadas

Quimicos industriais
Processos industriais
Papel e celulose
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Visao Geral do Mercado de Atuacao da Elekeiroz (cont.)

Evolucao recente e expectativa de crescimento no mercado brasileiro

PVC Flexivel Oxo-Alcoois
(em mil toneladas) (em mil toneladas)
CAGR 16-20 CAGR 16-20
-2,8% +1,7% +2,8%
+13,6%
179 174 180 182 184 187 6 119 123
12 10 12 L1400 16 18 110 111
97
61 48 55 56 57 58
2015 2016 2017E 2018E 2019E 2020E 2015 2016 2017E 2018E 2019E 2020E
u Ftalato = N&o Ftalatos ESBO = N&o Ftalatos - Bio Esters
Anidrido Maleico UPR’
(em mil toneladas) (em mil toneladas)
CAGR 16-20 CAGR 16-20
+2,4% -10,0% +2,8%
+5,3%
22 125 122 126
21 21 22 13 114 118

19

2015 2016 2017E 2018E 2019E 2020E 2015 2016 2017E 2018E 2019E 2020E

Fonte: Informagdes da Companhia em Junho 2017
Nota:
(1) UPR: Unsaturated polyester resine — Resinas de Poliéster Insaturadas 27



Visao Geral do Mercado de Atuacao da Elekeiroz (cont.)

Principais empresas atuantes por segmento de mercado

Principais Empresas do Mercado

____________________________________________________________________________________________________________________________________________________

PVC Flexivel i

Oxo-Alcoois E @ Pel‘sforp E

UPR' e Anidrido
Maleico

Acido Sulfurico i i

Fonte: Informagdes da Companhia
Nota:
(1) UPR: Unsaturated polyester resine — Resinas Poliéster Insaturadas 28



Secao 4 — Avaliacao da Elekeiroz




Secao 4.1

Avaliagao por Fluxo de Caixa Descontado




Avaliacao por Fluxo de Caixa Descontado

Premissas macroeconomicas utilizadas

Resumo das premissas macroeconémicas

Crescimento real do PIB (% ao ano) 1,55% 2,60% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50%

indices de Inflagao

Brasil
IPCA (% ao ano) 4,00% 4,10% 4,00% 4,00% 4,00% 4,00% 4,00% 4,00% 4,00% 4,00%
IGP-M (% ao ano) 7,18% 4,48% 4,00% 4,00% 4,00% 4,00% 4,00% 4,00% 4,00% 4,00%

Estados Unidos

CPI (% ao ano) 2,40% 2,40% 1,30% 1,80% 1,90% 1,90% 1,90% 1,90% 1,90% 1,90%
SELIC
Final do Periodo (% ao ano) 6,50% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00%
Média (% ao ano) 6,53% 7,20% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00%
Fontes:
Projecdes de PIB, IPCA e Selic até 2022 baseadas no Relatério Focus do Banco Central do Brasil divulgado em 22 de junho de 2018 (https://www3.bcb.gov.br/expectativas/publico/consulta/serieestatisticas). A partir de 2022,
considerou-se a manutengéo dos valores; 31

Projecéao da inflagdo americana (CPI) de 2018 a 2022, de acordo com The Economist Intelligence Unit, divulgado em 20 de junho de 2018. A partir de 2022 considerou-se a manutengéo dos valores.



Avaliacao por Fluxo de Caixa Descontado (Cont.)

Consideragoes Iniciais

Metodologia:

Valor da Firma (VF):

Horizonte Explicito de Projecéo:

Valor Terminal:

Valor de Equity:

Premissas:

Data base de avaliagéo:

Fluxos:

Moeda:

WACC:

Fluxo de Caixa Descontado (FCD) para a Firma — soma dos fluxos de caixa futuros em Reais nominais trazidos a
valor presente pelo custo médio ponderado de capital (WACC)

Soma do valor presente (i) dos fluxos de caixa livres no Horizonte Explicito de Projegéo e (ii) do Valor Terminal
1 de abril de 2018 a 31 de dezembro de 2027

Calculo de perpetuidade, baseado no Modelo de Gordon, assumindo crescimento equivalente a projecao de IPCA de
longo prazo (crescimento real igual a zero)

Valor da Firma descontado da divida liquida e de outros ajustes de ativos e passivos n&o operacionais

Baseadas no Plano de Negdcios da Administragdo, considerando a Companhia em bases independentes, sem eventuais
sinergias ou dissinergias operacionais ou financeiras, e independente da conclus&do ou ndo da OPA (i.e. base stand-alone)

31 de margo de 2018 (data base da ultima demonstragéo financeira auditada da Companhia)
Gerados ao longo de cada periodo (considerando “mid-year convention”) e descontados em Reais nominais
R$ nominais

Estimado com base no Capital Asset Pricing Model (CAPM), em US$ nominais e convertidos
para R$ nominais pela expectativa do diferencial de inflagdo de longo prazo entre Brasil e Estados Unidos

A andlise do FCD utilizou para as analises diversas informagdes fornecidas pela Administragdo da Elekeiroz, incluindo:

(i) demonstracdes financeiras auditadas referentes aos exercicios encerrados em 31 de dezembro de 2014, 2015, 2016 e
2017 incluindo notas explicativas;

(il) demonstragdes financeiras intermediarias referente ao exercicio encerrado em 31 de margo de 2018,
incluindo notas explicativas;

(iii) projecdes econdmico-financeiras e operacionais da Elekeiroz para os anos de 2018 a 2027, fornecidas, discutidas e
validadas pela Administragdo da Elekeiroz; e

(iv) discussGes com a Administragdo da Companhia sobre os negécios e perspectivas da Elekeiroz
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Avaliacao por Fluxo de Caixa Descontado (Cont.)

Principais Premissas de Volume

+ O volume projetado cresce a uma taxa anual média composta (CAGR) de 0,8% a.a. de 2017 a 2027, sendo que organicos crescem a E
um CAGR de 1,9% a.a., com base no Plano de Negdcios da Administragédo. O crescimento estimado para o periodo reflete: i

«  Organicos: crescimento dos volumes das principais linhas de organicos conforme as projegdes de crescimento de PIB até i
Volume 2027, respeitando as respectivas capacidades produtivas, atingindo 96% da capacidade instalada ao final da projegéo. E
Alteracdo do mix dos produtos organicos entre 2018 e 2023 devido a condigdes de mercado e conforme Plano de Negécios da !
Administragéo E

. Inorganicos: a projegdo do volume de inorganicos oscila de acordo com as paradas técnicas programadas, e ndo cresce i

devido a limitagdo da capacidade instalada. Esse efeito é normalizado na perpetuidade

Volume (mil toneladas) e Crescimento (%)
25,4%

o, 0, 0,
84%  -6.3% 19% 379, 1% ggy  %2% 349 5% 500 33% 0 12%

522,3
4819 4910 409 4971 495 5040 4gg3 15T g7 5162

447,9

4104 384,3

254,3 264.9

2249 2454 251,3

2014A 2015A 2016A 2017A 2018E 2019E 2020E 2021E 2022E 2023E 2024E 2025E 2026E 2027E
mmmm Organicos (mil toneladas) === [norganicos (mil toneladas) Crescimento (%)

Fonte: Plano de Negdcios da Administragao
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Avaliacao por Fluxo de Caixa Descontado (Cont.)

Principais Premissas de Receita Liquida

< A receita liquida foi calculada em reais (R$) nominais, em linha com as projegdes de lucro variavel por tonelada para cada produto,
conforme o Plano de Negocios da Administragao
* A receita liquida projetada cresce a uma taxa média (CAGR) de 4,6% a.a. de 2017 a 2027, com base no Plano de Negdcios da
. L. Administragdo. O crescimento estimado para o periodo reflete a oscilagdo de volumes, corre¢do do ticket médio pela inflagao (IPCA) e
Receita Liquida
crescimento estimado pela Companhia em ftalatos
* A receita liquida de 2023 é impactada pela queda dos precos de butanol e outros alcoois devido ao término da politica antidumping
atualmente exercida pelo governo federal, conforme indicado pela Companhia e pela Resolugdo CAMEX numero 71 de 31 de agosto de

2017

Receita Liquida (R$ milhoes) e Crescimento (%)

27,0%
v 4,6% -0.9% 4,5% 3.8% 5,6% 3.4% 7.0% 5,5% 6,6% 6,3%
-, (o] )
-13,8%
13550 14446 1.535,1
12003 1-284.2 999, 126,1
1.0237 10141 10597 10999 AL ——
9350  gga,3 978,5 e
78.8 770,8 116,8 88,4
90,3 1.409,0
856,2 s 861,8 925,7 1:096,8

2014A 2015A 2016A 2017A 2018E 2019E 2020E 2021E 2022E 2023E 2024E 2025E 2026E 2027E
mmmm Organicos (R$ milhdes) mmmm |norganicos (R$ milhdes) Crescimento (%)

Fonte: Plano de Negdcios da Administragao
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Avaliacao por Fluxo de Caixa Descontado (Cont.)

Principais Premissas de Custos Operacionais

«  Os custos variaveis foram calculados em reais (R$) nominais, em linha com as projeces de lucro variavel por tonelada para cada
produto, conforme o Plano de Negécios da Administragao

. . «  Custos fixos foram projetados para crescer de acordo com as projegdes de inflagdo (IPCA)

Custos Operacionais

*  Os custos operacionais projetados oscilam entre 82,4% a 85,6% da receita liquida, levando-se em consideragdo expectativas de
reajustes de precos de matéria-prima fornecidos pela Companhia, efeitos do fim da politica de antidumping e diluicdo de custos fixos

com aumento dos volumes

Custos Operacionais (ex. depreciacao) (R$ milhdes) e % da Receita Liquida

0,
90,9% 88,2% 87,8% 82.4% 82.4% 83.8% 83.7% 84,0% 83,8% 85,6% 85,3% 85,4% 85,2% 85,1%

(1.306,6)

(1.231,0)

(1.157,7)
(1.0280) (10950

(973,5)
(849.9)  (78,7) @050 (8431) (8404) (888.6) (9249

(677,1)
(73,8)

(1.120,9)

(603,3)

2014A 2015A 2016A 2017A 2018E 2019E 2020E 2021E 2022E 2023E 2024E 2025E 2026E 2027E
mmmm Custos Varidveis (R$ milhdes) mmmm Custos fixos ex. depreciacédo (R$ milhdes) % da Receita Liquida

Fonte: Plano de Negdcios da Administragao
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Avaliacao por Fluxo de Caixa Descontado (Cont.)

Principais Premissas de Despesas Operacionais

* As despesas operacionais representam de 9,6% a 8,9% da receita liquida, projetando-se despesas com vendas mantendo sua
representatividade em relagéo a Receita Liquida, e despesas gerais e administrativas fixas crescendo a inflagéo projetada (IPCA)

Despesas + O beneficio do Regime Especial da Industria Quimica (REIQ), que garante crédito presumido de PIS/Cofins na aquisigdo de matéria-

prima, foi mantido nas projegdes e corrigido pela inflagdo projetada (IPCA). Apesar das recentes noticias sobre o possivel fim do REIQ,

a administragdo da Companhia projeta a manutengao do beneficio para a industria

Despesas e Outras Receitas Operacionais (R$ milhoes) e % da Receita Liquida

7.5% 8,8% 11,3% 9,8% 9,6% 9,5% 9,5% 9,4% 9,4% 9,3% 9,3% 9,1% 9,0% 8,9%

(1236) (1306)  (137.2)

R (96,3) (98,7 101,00 (103,7) (109,3)  (1122)  (119.3)
(70,5) (87,2) (98,7) (96,4)  (101,0) 55) .

©04)  (689) (o48) (641 (641 (658  (684) (09 (38 (58 (89 (620
(46,4) [N (36,9 49,6) [ (50.4) I (53.5) [ (55.6) [N (60, 1) [N (62.2) [N (66,5) [ (70.4)

2014A 2015A 2016A 2017A 2018E 2019E 2020E 2021E 2022E 2023E 2024E 2025E 2026E 2027E
mmmm Com Vendas (R$ milhdes) Gerais e Administrativas (R$ milhdes) mmmm Outras Receitas/ Despesas’ (R$ milhdes) % da Receita Liquida

Fonte: Plano de Negdcios da Administragao
Nota:

(1) Assumindo apenas os valores recebidos do Regime Especial da Industria Quimica (REIQ). Nao Inclui provisdes/ recisdes, resultado do fundo de pensao, outros créditos tributarios e outras despesas/ receitas. Em 2016 o

valor é impactado pelo impairment de imobilizado e intangivel (R$154,8 milhdes), provisdes para créditos de liquidagéo duvidosa (R$51,3 milhdes) e desativagao das linhas de ftalico e plastificantes de Camagari (R$10,9 36
milhdes), néo refletidos nos nimeros acima



Avaliacao por Fluxo de Caixa Descontado (Cont.)

Projecao de EBITDA

. A margem EBITDA oscila entre 8,0% e 5,9% da Receita Liquida
. De 2018 a 2022, a queda na margem EBITDA ocorre devido a expectativas de reajustes de precos de matéria-prima, e um cenario
desfavoravel em ftalatos de acordo com o Plano de Negdcios da Administragdo

A queda em 2023 ocorre pelo término da politica antidumping. Apesar da sobretaxa de até 28%" sobre os importados, a Companhia

EBITDA

projetou uma queda real dos pregos do butanol de 7,5% e de 3,8% de outros alcoois em 2023. A maior competi¢ao por esse mercado
levaria a uma reducado do EBITDA em 2023 conforme indicado pela Companhia

* A partir de 2023, os pregos voltam a crescer com base nas proje¢des de inflagdo (IPCA) e a margem EBITDA com o aumento de

volume e consequente diluicdo de custos e despesas fixas

EBITDA recorrente (R$ milhdes) e Margem EBITDA (% da Receita Liquida)

1.3% 1.9% 0.1% 8,2% 8,0% 6,7% 6,8% 6,5% 6,8% 5,0% 5,5% 5,4% 5,7% 5,9%

e 68.3
e = m

2014A 2015A 2016A 2017A 2018E 2019E 2020E 2021E 2022E 2023E 2024E 2025E 2026E 2027E

91,3
73,6 83,0

mmmm EBITDA (R$ milhdes) Margem EBITDA (%)

Fonte: Plano de Negdcios da Administragao
Nota:
(1) Resolugdo Camex 71 de 31 de agosto de 2017, publicada no Diario Oficial da Unido em 1 de setembro de 2017.
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Avaliacao por Fluxo de Caixa Descontado (Cont.)
Principais Premissas de CAPEX

. Foi considerado Capex de manutengao, projetado pela Companhia, respeitando o cronograma de paradas técnicas

A Companhia realiza paradas periddicas programadas em algumas unidades produtivas, que, quando atendem aos critérios de
capitalizagao, sdo imobilizados

. Em 2020 foi projetado um Capex de R$27,0 milhdes referente a substituicdo de tubos do reformador de gas na Unidade de Gases de

Camagari. A vida util do equipamento apoés a reforma é estimada em 20 anos. Nao foram considerados demais investimentos em

expanséo de capacidade

CAPEX (R$ milhoes)

937
64.2 e
36.2 ’ 387 ves 435

2014A 2015A 2016A 2017A 2018E 2019E 2020E 2021E 2022E 2023E 2024E 2025E 2026E 2027E

Fonte: Plano de Negdcios da Administragao
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Avaliacao por Fluxo de Caixa Descontado (Cont.)

Principais Premissas de Capital de Giro

Capital

de Giro

O numero de dias de capital de giro foi mantido constante com base nos numeros de 2017, com excegéo de estoques, cujos dias foram

normalizados para uma média entre 2016 e 2017, de acordo com as proje¢des da Companhia

Variagao - Liberagao/(Consumo) de Capital de Giro (R$ milhées) e Capital de Giro como % da Receita Liquida

24,5%

19,2% 16,2% 18,4% 18,5% 18,5% 18,5% 18,5% 18,5% 18,5% 18,5% 18,5% 18,5%
71,2
1020 - 5) CR B [ I I BB [N [
2015A  2016A  2017A  2018E  2019E  2020E  2021E  2022E 2023E  2024E  2025E  2026E  2027E
mmmm \/ariacdo no Capital de Giro (R$ milhdes) Capital de Giro como % da Receita Liquida
Ativo 2014 2015A 2016A 2017A 2018E 2019E 2020E 2021E 2022E 2023E 2024E 2025E 2026E 2027E
Contas a Receber 44,9 41,1 45,5 45,0 45,0 45,0 45,0 45,0 45,0 45,0 45,0 45,0 45,0 45,0
Estoques 69,0 78,2 55,3 354 45,4 45,4 45,4 45,4 45,4 45,4 454 454 45,4 45,4
Outros Ativos 038 3,6 3,5 1,9 1,9 1,9 1,9 1,9 1,9 1,9 1,9 1,9 1,9 1,9
Tributos a Recuperar 12,6 9,5 3,8 10,5 10,5 10,5 10,5 10,5 10,5 10,5 10,5 10,5 10,5 10,5
Despesas Antecipadas 0,5 0,6 0,8 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6
Passivo
Fornecedores 18,4 27,0 17,8 24,3 24,3 24,3 24,3 24,3 24,3 24,3 24,3 24,3 24,3 24,3
Obrigagdes com Pessoal 5,0 55 5,0 4.1 4.1 4.1 4.1 4.1 4.1 4.1 41 41 4,1 4,1
Outros Passivos 12,7 5,4 11,0 3,7 3,7 3,7 3,7 3,7 3,7 3,7 3,7 37 37 3,7
Tributos a Recolher 1,1 1,2 2,1 2,5 2,5 2,5 2,5 2,5 2,5 2,5 2,5 2,5 2,5 2,5

Fonte: Plano de Negdcios da Administragdo
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Avaliacao por Fluxo de Caixa Descontado (Cont.)

Demonstrativo de Resultado Projetado

Demonstrativo de Resultado (R$ milhoes)

Em R$ milhes 2022E 2023E 2024E 2025E 2026E

(=) Receita Liquida de Vendas 935,0 894,3 770,8 978,5 1.023,7 1.0141 1.059,7 1.099,9 1.161,3 1.200,3 1.284,2 1.355,0 1.444,6 1.535,
(-) Custo dos Produtos Vendidos (889,3) (833,1) (730,8) (825,2) ! (864,2) (872,7) (909,8) (950,7) (991,8) (1.0453) (1.114,8) (1.179,8) (1.256,2) (1.335,2)
(-) Custos dos Produtos Vendidos (849,9) (788,7) (677,1) (8059) 1 (843,1) (849,4) (886,6) (924,3) (973,5) (1.028,0) (1.095,0) (1.157,7) (1.231,0) (1.306,6)
(-) Depreciagao (39,4) (44,4) (53,7) (19,3) (21,1) (23,3) (23,2) (26,4) (18,3) (17,3) (19,8) (22,1) (25,2) (28,5)
(=) Resultado Bruto 45,7 61,1 40,0 153,4 159,6 141,4 150,0 149,2 169,5 155,0 169,4 1751 188,5 199,9
Margem Bruta (%) 4,9% 6,8% 5,2% 15,7% 15,6% 13,9% 14,2% 13,6% 14,6% 12,9% 13,2% 12,9% 13,0% 13,0%
(-) Despesas com Vendas (46.4) (36,9) (37.9) (47.5) (50,2) (46,8) (49.,6) (50.4) (53.8) (55.6) (60,1) (62,2) (66.,5) (70,4)
(-) Despesas Gerais e Administrativas (60,4) (68,9) (64.,6) (64,1) (64,1) (65,8) (68,4) (70,9) (73,8) (75.6) (78,9) (82,0) (85,5) (89,0)
(+/-) Outras Receitas e Despesas Operacionais’ 13,6 40,2 (234,9) 26,1 15,6 16,2 16,9 17,6 18,3 19,0 19,8 20,5 21,4 22,2
(=) Lucro Operacional antes do resultado financeiro e impostos  (47,6) (4,5) (297,4) 67,8 60,9 45,1 48,9 45,5 60,2 42,8 50,2 51,5 57,9 62,7
Margem EBIT (%) -5,1% -0,5% -38,6% 6,9% 5,9% 4,4% 4,6% 4,1% 5,2% 3,6% 3,9% 3,8% 4,0% 4,1%
(+) Depreciagéo 40,8 44,4 53,8 19,9 21,1 23,3 23,2 26,4 18,3 17,3 19,8 22,1 25,2 28,5
(+/-) Outros Ajustes? 0,1 57 187,3 0,1 - - - - - - - - - -

(=) EBITDA reportado?® (6,7) 45,5 (56,4) 87,8 81,9 68,3 72,1 71,9 78,5 60,1 70,0 73,6 83,0 91,3
Margem EBITDA (%) -0,7% 51% -7,3% 9,0% 8,0% 6,7% 6,8% 6,5% 6,8% 5,0% 5,5% 5,4% 57% 5,9%
(+/-) Ajustes nao recorrentes* 18,6 (28,3) 57,5 7,7) - - - - - - - - - -

(=) EBITDA recorrente 11,9 17,2 1,1 80,1 81,9 68,3 72,1 71,9 78,5 60,1 70,0 73,6 83,0 91,3
Margem EBITDA recorrente (%) 1,3% 1,9% 0,1% 8,2% 8,0% 6,7% 6,8% 6,5% 6,8% 5,0% 5,5% 5,4% 57% 5,9%

Fonte: Plano de Negdcios da Administragao

(1)  Em 2016 o valor é impactado pelo impairment de imobilizado e intangivel (R$154,8 mm), provisdes para créditos de liquidagao duvidosa (R$51,3 mm) e desativagao das linhas de ftalico e plastificantes de Camagari (R$10,9 mm).

(2)  Outros ajustes incluem resultado da equivaléncia patrimonial, valor residual dos ativos baixados, compra vantajosa na aquisi¢do da Nexoleum, venda de imobilizado e venda de investimentos (conforme Formulario de Referéncia40
da Companhia)

(3)  Calculado de acordo com o Formulario de Referéncia da Companhia (disponivel em http://www.elekeiroz.com.br/investidores/informacoes-financeiras/formulario-de-referencia/)

(4)  Valores fornecidos pela Companhia



Avaliacao por Fluxo de Caixa Descontado (Cont.)

Fluxo de caixa descontado

Em R$ milhées oEE
(=) EBIT 42,9 45,1 48,9 45,5 60,2 42,8 50,2 51,5 57,9 62,7 65,2
(-) Imposto de Renda (14,6) (15,3) (16,6) (15,4) (20,4) (14,5) (17,0) (17,5) (19,6) (21,3) (22,2)
% do EBIT 34% 34% 34% 34% 34% 34% 34% 34% 34% 34% 34%
(+) Depreciagado e Amortizagéo 18,6 23,3 23,2 26,4 18,3 17,3 19,8 22,1 25,2 28,5 28,5
(-) CAPEX (30,3) (19,2) (52,6) (15,4) (38,7) (21,6) (28,8) (17,3) (43,5) (24,3) (28,5)
(+) Venda de Ativo Imobilizado® 3,3 4,7 4,6 - - - - - - - -
(-) Variagéo do Capital de Giro (0,3) 1,4 (8,4) (7.,5) (11,3) (7,9) (15,4) (13,2) (16,6) (16,7) (17,4)
(=) Fluxo de Caixa para a Firma (FCFF) 19,6 40,0 (1,0) 33,5 8,0 16,1 8,7 25,6 3,3 28,9 25,6

Valor pelo Fluxo de Caixa Descontado

WACC (R$ nominais) 13,6%
g (R$ nominais) 4,0%
Valor da Firma — Horizonte Explicito (R$ milhdes) 111,2
Valor da Firma — Perpetuidade (R$ milhdes) 82,0
Valor da Firma (R$ milhoes) 193,3
(-) Divida Liquida (R$ milh&es) (138,8)
(+/-) Ajustes de Partida (R$ milhdes)? (12,7)
(=) Valor das Agdes (R$ milhdes) 41,8
(+) Créditos Fiscais (R$ milhces)? 65,4
(+) Processo Crédito de Prémio IPI (R$ milhdes)* 24,5
(+) Valor dos Iméveis Ndo Operacionais (R$ milhdes)* 60,5
(=) Valor das Agoes + Imoveis + Créditos Fiscais (R$ milhdes) 192,1
Numero Total de Agdes 31.485.170
Valor por Agéo (R$) 6,10

Intervalo de Valor do Equity

(R$ milhdes) | -4,75% 1

+4,75% 1

183,4

Intervalo de Valor do Equity
(R$ / Agao)

+4,75% 1

| -4,75%1

5,83

6,39

1) Intervalo com variagao de -4,75%/+4,75% sobre o ponto médio de avaliagéo, respeitando o limite de variagdo maxima de 10% entre os pontos minimos e maximos, como definido na Instrugdo n°361 da CVM

(
(2)  Abertura dos ajustes de partida na pagina 42

(3)  Abertura dos calculos dos créditos fiscais na pagina 44
(4)  Mais detalhes na pagina 45

(

5)  Alienagao do imével de Varzea Paulista em 2015 com prazo de recebimento de 64 parcelas — nota 12 do ITR de 31 de margo de 2018. Valores corrigidos pelo IGP-M

201,3
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Avaliacao por Fluxo de Caixa Descontado (Cont.)

Ajustes de partida e outros ativos

Notas:

1) Posigéo de 31 de margo de 2018 (Fonte: Relatério Trimestral — ITR)
2) Nota 20 (c) do Relatério Trimestral (ITR) de margo de 2018

3) Posigao de 31 de margo de 2018 (Fonte: Relatério Trimestral — ITR)
4) Posicéo de 31 de margo de 2018 (Fonte: Relatério Trimestral — ITR)
5) Posigao de 31 de margo de 2018 (Fonte: Relatério Trimestral — ITR)
6) Posigdo de 31 de margo de 2018 (Fonte: Relatério Trimestral — ITR)
7) Posigao de 31 de margo de 2018 (Fonte: Relatério Trimestral — ITR)

8) Nota 13 do Relatério Trimestral (ITR) de margo de 2018. A participagdo
societaria na Nexoleum Bioderivados S.A. foi avaliada com base na propria
transagdo de aquisicdo pela Elekeiroz. A participacdo societaria na Cetrel
S.A. foi avaliada com base na transagédo precedente entre Braskem S.A. e
Odebrecht Utilities S.A. (mais detalhes vide pagina 43)

9) Posigao de 31 de margo de 2018 (Fonte: Relatério Trimestral — ITR)
10) Posicéo de 31 de margo de 2018 (Fonte: Relatério Trimestral — ITR)
11) Nota 20 (a) do Relatério Trimestral (ITR) de margo de 2018

12) Nota 17 do Relatério Trimestral (ITR) de margo de 2018

13) Valores relativos as contingéncias tributarias, trabalhistas e civeis,
classificadas com probabilidade de perda possivel, registradas na nota 20 (b)
do Relatdrio Trimestral (ITR) de margo de 2018, multiplicado por 50%

14) Considera o beneficio fiscal concedido pela Sudene a Companhia em 26 de
outubro de 2016, que concede o direito a reducdo de 75% do Imposto de
Renda e Adicionais em suas operag¢des no Polo Petroquimico de Camagari;
o abatimento da depreciagao dos ativos que sofreram Impairment da base de
célculo de Imposto de Renda e Contribuicdo Social; e do total de imposto
diferido liquido (nota 11 da Demonstragdo Contabil de 31 de margo de 2018,
no valor de R$130,6 milhdes) para redugdo da base tributavel (vide pagina
44)

15) Conforme Formulario de Referéncia — 2018, processo 93.00.14467-7,
classificado como perda possivel, multiplicado por 50% (vide pagina 45)

16) Conforme Laudos de Avaliagdo dos iméveis, disponibilizados pela
Companhia e Fato Relevante do dia 18 de abril de 2018 (vide pagina 45)

— Valor da Firma

(-) Divida liquida

(+) Ativos contingentes

(+) Ativos financeiros a valor justo

(+) Titulos mantidos até o vencimento

(+) Impostos a recuperar

(+) Depésitos judiciais

(+) Propriedades para investimentos

(+) Participacdes Societarias — Cetrel S.A. e Nexoleum
(-) Dividendos a pagar

(-) Participagdes de funcionarios e administradores a pagar
(-) Proviséo para contingéncias

(-) Outros passivos

(-) Perdas possiveis

(+) VPL de Impostos Diferidos e Beneficios Fiscais

(+) Processo de Crédito de Prémio de IPI

(+) Iméveis Nao Operacionais

Valor do Equity

Numero de agdes

Valor do Equity por agdo (R$/agio)

R$ milhdes

193,3
(138,8)
45,9
06
36
06
6,0

2.0 Ajustes de

422 Partida

(3,9)
(8,5)
(22,3)
(15,4)
(63.6)
65,4
245
60,5
192,1
31.485.170

6,10
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Detalhamento das Participacoes Societarias

Nexoleum Bioderivados S.A. Cetrel S.A.

(“Cetrel”)

(“Nexoleum”)

* Em maio de 2016, a Companhia adquiriu 50% da Nexoleum Bioderivados ) ) )
+  Empresa responsavel pelo fornecimento de agua, tratamento e disposigéo

S.A., Joint Venture que explora o mercado de plastificantes com base
final dos efluentes e residuos industriais, distribuicdo e reuso de agua, além

renovavel por meio de produgéo e oferta de produtos bioderivados de ) ) ) ]
do total monitoramento ambiental do Polo Industrial de Camacari

origem vegetal
* A participagdo acionaria de 2,25% da Companhia na Cetrel foi avaliada em

- A participagdo acionaria de Companhia na Nexoleum foi avaliada em R$ )
R$ 23,9 milhdes em 31 de margo de 2018

18,3 milhdes em 31 de margo de 2018

Consideragoes sobre a avaliagdao da Nexoleum? Consideragoes sobre a avaliagdao da Cetrel?

A avaliagao da participagao da Companhia na Nexoleum foi realizada com base A avaliagéo da participagao da Companhia na Cetrel foi realizada com base no
no valor atribuido as suas agdes em Fato Relevante do dia 19 de abril de 2016, valor atribuido as suas ag¢des no contrato de compra e venda entre a Odebrecht
ajustado a partir do Fato Relevante do dia 4 de maio de 2016 pela taxa Selic Utilities S.A. e a Braskem S.A. conforme Fato Relevante em 27 de janeiro de
até a data base da avaliagao. 2017 e aprovado em Assembleia de Acionistas da Braskem em 29 de setembro

de 2017, sendo ajustado pela taxa Selic do dia 29 de setembro de 2017 até a
data base da avaliagéo.

Preco de aquisi¢cdo (R$ milhées) 15,0 Preco de aquisi¢do (R$ milhdes) 610,0

Participagao adquirida (%) 50,00 % Participagéo adquirida (%) 63,66%
(=) Preco de aquisicdo (100%) (R$ milhGes) 30,0 (=) Preco de aquisicdo (100%) (R$ milhoes) 958,2

Taxa Selic acumulada do periodo® (%) 22,06% Taxa Selic acumulada do periodo® (%) 10,50%
(=) Prego de aquisi¢do ajustado (R$ milhdes) 36,6 (=) Precgo de aquisicdo ajustado (R$ milhGes) 1.058,8
Participagao detida pela Elekeiroz (%) 50,00 % Participagao detida pela Elekeiroz (%) 2,25%
(=) Valor da participagdo da Elekeiroz na Nexoleum (R$ milhées) 18,3 (=) Valor da participagdo da Elekeiroz na Cetrel (R$ milhdes) 23,9
Notas:

A avaliagdo do investimento da Companhia em suas coligadas Cetrel e Nexoleum nao foi realizado pelo método de Fluxo de caixa descontado uma vez que: (i) o Banco ABC Brasil ndo teve acesso ao plano de negécios e nem a projegdes operacionais
da Cetrel e Nexoleum que refletissem sua situagéo financeira, operacional, e comercial, atual e futura, e que tivesse sido aprovado por sua administragdo, nem, tampouco, ao orgamento e outras analises, estudos e projegdes; e (ii) o Banco ABC Brasil
ndo teve acesso aos representantes das empresas para discusséo sobre as perspectivas de desempenho futuro, estimativas e projegdes

Fonte:
(1) Fato Relevante do dia 19 de abril de 2016 (disponivel em http://www.elekeiroz.com.br/wp-content/uploads/2016/04/Elekeiroz-2016-04-19-Conclus%C3%A30-do-Laudo-de-Avalia%C3%A7%C3%A30-da-Nexoleum.pdf) e Fato

Relevante do dia 4 de maio de 2016 (disponivel em http://www.elekeiroz.com.br/wp-content/uploads/2016/05/Elekeiroz-2016-05-04-Fechamento-Opera%C3%A7%C3%A30-Nexoleum.pdf) 43
(2)  Fato Relevante do dia 27 de janeiro de 2017 (disponivel em http://www.braskem-ri.com.br/detalhe-comunicados-e-fatos-relevantes/fato-relevante-autorizacao-para-aquisicao-de-ativo); e Fato Relevante de 29 de setembro de

2017 (disponivel em http://www.braskem-ri.com.br/detalhe-comunicados-e-fatos-relevantes/aprovacao-aquisicao-cetrel)
(3) Site da Receita Federal (disponivel em http://idg.receita.fazenda.gov.br/orientacao/tributaria/pagamentos-e-parcelamentos/taxa-de-juros-selic)



Detalhamento do Valor Presente Liquido (“VPL”) dos Créditos Fiscais

A avaliacao da Elekeiroz por fluxo de caixa descontado considerou um VPL de R$65,4 milhdes para os créditos fiscais
acumulados, e o beneficio fiscal concedido pela Sudene na operagao de Camacari

Em R$ milhdes 2018 5449E 2021E 2023E

Abr - Dez

Créditos Fiscais

(+) Impairment Ativo Imobilizado e Intangivel 15,0 20,1 20,1 20,1 20,1 20,1 4,0 - - - - - -
(+) Beneficios Fiscais Sudene? 9,1 8,2 9,5 8,6 13,7 7,6 15,3 17,3 - - - - -
(+) Impostos Diferidos® 5,6 5,0 58 5,0 7,9 4,6 9,3 10,3 17,4 18,8 18,8 18,8 3,3
(=) Total 29,7 33,3 354 33,7 41,7 32,2 28,6 27,5 17,4 18,8 18,8 18,8 3,3
Aliquota de Imposto de Renda (%) 34,0% 34,0% 34,0% 340% 340% 34,0% 340% 340% 34,0% 34,0% 34,0% 34,0% 34,0%
(=) Créditos Fiscais Liquidos 10,1 11,3 12,0 11,5 14,2 10,9 9,7 9,4 5,9 6,4 6,4 6,4 1,1
(=) VPL Impostos Diferidos e Beneficios Fiscais 9,6 9,7 9,0 7,6 8,2 5,6 4,4 3,7 2,1 2,0 1,7 1,5 0,2
VPL Total 65,4
Notas:

(1) Valores fornecidos pela administragéo referentes a depreciagéo dos ativos que sofreram Impairment
(2) Beneficio fiscal de redugéo de imposto de renda sobre lucro da exploragéo nas areas de atuagdo da SUDENE. Fluxo de aproveitamento projetado e fornecido pela companhia 44
(3)  Nota 11 da Demonstragao Contabil de 31 de margo de 2018 referente a Prejuizos Acumulados no valor de R$130,6 milhdes



Detalhamento dos Ativos Nao-Operacionais e Crédito IPI

Iméveis destinados a venda

Utilizamos os Laudos de Avaliagdo da Phorta Engenharia’ como a melhor
estimativa do valor de mercado dos imdveis ndo operacionais. Tais imoveis
nao influenciam o fluxo de caixa da Companhia e foram dessa maneira
valorados separadamente e acrescentados ao FCD

Avaliagbes feitas pela Phorta Engenharia, a pedido da Companhia, nas
datas de 16 de junho de 2016 (Apartamento em Canoas, Rio Grande do
Sul) e 27 de outubro de 2016 (Imével em Aruja, Séo Paulo)

Foi utilizado o maior valor indicado pelos Laudos de Avaliagédo, porém, é
importante destacar que ndo existe garantia da efetiva realizagdo desses
valores

Apesar da data base da avaliagdo em 31 de margo de 2018, até a data da
confecgdo desse laudo de avaliagdo ocorreu a transagdo envolvendo o
imovel de Varzea Paulista. Dessa maneira, o valor desse imovel foi
valorado de acordo com a transagdo concluida e divulgada no Fato
Relevante? de 18 de abril de 2018

Valor de Mercado

Descrigao (R$ mil)
Apartamento Rua Caramuru, 288 — Canoas, RS 725,4
Imével na Rod. Presidente Dutra, km 202 — Aruja, SP 41.850,2
Imével em Varzea Paulista — SP 17.900,0
Valor Total dos Iméveis Nao Operacionais 60.475,5

Processo de Crédito de Prémio de IPI

Foi considerado o processo 93.00.14467-7, referente ao ressarcimento de
Crédito Prémio de IPI concedido sobre matérias-primas e insumos
utilizados em produtos exportados, pois consta no Formulario de
Referéncia® que o processo foi transitado em julgado favoravel a
Companhia

Ainda de acordo com o Formulario de Referéncia, e a Companhia, os
valores e a existéncia da documentagdo ainda estdo pendentes de
confirmagéo. Adicionalmente, a empresa recebera ressarcimento dos
valores envolvidos por meio de precatério, o que torna o recebimento do
valor total, assim como o prazo de recebimento, incertos

Dado o prognéstico Possivel de recuperagéo e ressarcimento do Crédito

Prémio de IPI no Formulario de Referéncia, atribuimos 50% do valor total

indicado
Descricio Valor de Mercado
¢ (R$ mil)
Processo n° 93.00.14467-7 48.988,0
Fator sobre Classificagdo de Perda Possivel (%) 50%
Valor Atribuido ao Processo 24.494,0

Fontes: (1) Laudos de Avaliagdo fornecidos pela Companhia, elaborados pela Phorta Engenharia; (2) Fato Relevante de 18 de abril de 2018, disponivel em (http://www.elekeiroz.com.br/investidores/comunicados/fatos-relevantes/); e
(3) Formulario de Referéncia de 2018 da Companhia, disponivel em (http://www.elekeiroz.com.br/investidores/informacoes-financeiras/formulario-de-referencia/)
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Custo Médio Ponderado de Capital (“WACC”’)

WACC
E D (R$ nominais)

WACC = D+E * Ke + D+E * Kd;pos—impostos
13,60%
Custo de Equity Custo de Equity Estrutura Custo de Divida
US$ o RS o de Capital pés-Impostos em
em nominais . . em nominais (D/(D+E)) R$ nominais
(Ke;US$) leerenf:lal de (Ke;R$) 22%/ (Kd;post-impostos)
Inflagdo de (22%+78%)
13,46% HEngo P 15,80% 5,87%
Taxa Livre de Beta Prémio de Risco Pais? Taxa de Imposto
Risco' Realavancado® Mercado? Ro) (t)
(Rf) (81) (MRP) P
34,00%
2,90% 1,05 7,00% 3,18%
Custo de Divida
Beta 5 Antes de Impostos®
Desalavancado Kd;pre-impostos
0,89 8,89%

Custo de Equity

Custo de Equity

Notas:

(1) Retorno do titulo do Governo Americano (US Gov.Treasury bond) de 10 anos, em 22 de junho de 2018

Ke = Rf + (Br* MRP) + Rp
Keirs = (1 + Keuss) * (1 + i) -1

(2) Fonte: Ibbotson 2017
(3) Beta realavancado, assumindo taxa de imposto de 34% e estrutura de capital (D/(D+E)) de (22% / (22% + 78%))
(4) Embi+ Brazil, em 22 de junho de 2018
(5) Média dos Betas desalavancados no intervalo dos ultimos 3 anos de empresas comparaveis. Fonte: Bloomberg

Custo da Divida

Kd;post-tax = (Kd;pre-impostos) * (1-t)

(6) Assume custo da divida de 8,89% em termos nominais em reais, com CDI do dia 22 de junho de

6,39% e spread de 2,50%, conforme fato relevante da Companhia do dia 30 de maio de 2018

Custo de Divida
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Secao 4.2

Avaliacao pelo Valor Patrimonial Contabil




Avaliacao pelo Valor Patrimonial Contabil

O valor patrimonial por acao da Elekeiroz em 31 de marco de 2018 é de R$5,25

Valor Patrimonial das A¢oes da Elekeiroz em 31 de margo de 2018

Calculo do valor patrimonial contabil das agées

31/03/2018

(=) Ativo total

(-) Passivo total

(=) Patrimdnio liquido

R$ milhdes

R$ milhdes

R$ milhdes

(/) Total de acdes

Valor Patrimonial Contabil por Agao

Fonte: Demonstragdes Financeiras da Companhia

Milhdes

R$/acdo

5,25
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Secao 4.3

Avaliacao por Pregco Médio Ponderado de Cotacao




Avaliacao por Preco Médio Ponderado de Cotacao

Preco' e volume das a¢oes da Elekeiroz (ELEK3) negociadas na BM&FBOVESPA

Periodos Intervalo VAL
(R$/agdo)
12 meses anteriores ao Fato Relevante (Antncio da Aquisigao de Controle) 27/Abr/2017 a 26/Abr/2018 9,23
Fato Relevante (Anuncio da Aquisicdo de Controle) e o Laudo de Avaliagéo 26/Abr/2018 e 29/Jun/18 9,19 26.04-2018
Anuncio da Transagéo
Volume
(R$/ acéo) o )
(mil agbes/ dia)
16,00 9,0
14,00 8,0
7,0
12,00
VWAP: R$9,19
6,0
10,00
50
8.00 VWAP: R$9,23
4,0
6,00
3,0
4,00 q—A_I
2,0
2,00 l ‘ ‘ 1.0
0,00 l . ‘ N ‘ A L | A | hLA AM ik N A“n‘x ‘ 0.0

abr-17 mai-17 jun-17 jul-17 ago-17 set-17 out-17 nov-17  dez-17 jan-18 fev-18  mar-18 abr-18 mai-18 jun-18

mmmm \/olume Diario == Preco da Agao

Fonte: CapitallQ e Bloomberg
Nota:

(1) Prego por agao 50
(2) VWAP (Volume Weighted Average Price): Prego Médio Ponderado por Volume



Avaliacao por Preco Médio Ponderado de Cotacao (cont.)

Preco' e volume das a¢oes da Elekeiroz (ELEK4) negociadas na BM&FBOVESPA

VWAP?
(R$/agdo)
12 meses anteriores ao Fato Relevante (Anuncio da Aquisigao de Controle) 27/Abr/2017 a 26/Abr/i2018 8,54
Fato Relevante (Anuncio da Aquisicdo de Controle) e o Laudo de Avaliagéo 26/Abr/2018 e 29/Jun/18 8,99

Periodos Intervalo

26-04-2018
Anuncio da Transagéo

(R$/ acéo)

14,00

12,00

10,00

i VR VWAP: R$8,54
8,00

6,00

4,00

2,00

0.00 - d“‘ul ‘Ah“” “H“‘A “‘A n““ A

abr-17 mai-17 jun-17 jul-17 ago-17 set-17 out-17 nov-17 dez-17 jan-18 fev-18  mar-18

mmmm \/olume Diario == Preco da Agao

Fonte: CapitallQ e Bloomberg

Nota:

(1) Prego por agao

(2) VWAP (Volume Weighted Average Price): Prego Médio Ponderado por Volume

1!

abr-18

Volume

(mil agbes/ dia)

9,0

8,0

7,0

VWAP: R$8,99

A

mai-18

6,0

| N

5,0

4,0

3,0

2,0

1,0

Al

jun-18
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Apéndice

A. Detalhamento do Calculo do WACC




Detalhamento do Calculo do WACC

Calculo do Beta Desalavancado

Calculo do Beta

Companhia Beta alavancado’ Aliquota de imposto®> Beta desalavancado*
Braskem Brasil 1,30 70,8% 34,00% 0,88
Mexichem México 0,88 61,4% 30,00% 0,61
A. Schulman Estados Unidos 1,59 68,4% 27,00% 1,06
Eastman Chemical Estados Unidos 1,23 46,0% 27,00% 0,92
Huntsman Corporation Estados Unidos 1,76 25,7% 27,00% 1,48
W. R. Grace & Co. Estados Unidos 0,99 28,4% 27,00% 0,82
Westlake Chemical Estados Unidos 1,39 16,3% 27,00% 1,24
Arkema S.A. Franca 1,24 15,8% 33,00% 1,12
LyondellBasell Reino Unido 1,28 15,5% 19,00% 1,13
Solvay Bélgica 1,04 27,5% 29,00% 0,87
Evonik Industries Alemanha 0,85 22,4% 30,00% 0,73
LANXESS Alemanha 1,41 38,8% 30,00% 1,11
North Huajin Chemical China 1,03 87,6% 25,00% 0,62
Sumitomo Chemical Japéao 1,04 262,8% 30,86% 0,37
Thirumalai Chemicals india 0,34 0,0% 35,00% 0,34
Média 52,5% 0,89
Mediana 28,4% 0,88
Beta desalavancado 0,88
Aliquota de imposto 34,00%
Estrutura de Capital D/E 28,4%
Beta alavancado 1,05
Notas:
1 Estimativa Bloomberg em 22 de junho 2018, considerando um periodo de 3 anos

2 Considera a ultima Demonstragao Financeira disponivel de cada companhia e o valor das agdes no dia 22 de junho de 2018 53
3 Taxa de imposto de renda corporativa. Fonte: KPMG — Corporate Tax Rates Table 2018
4 Beta desalavancado de acordo com a estrutura de capital de cada companhia (Beta desalavancado = Beta alavancado / [1+ D/E*(1-t)] )



Apéndice

B. Valores Usados para Avaliagao por Pre¢co Médio Ponderado de Cotacao




Avaliacao por Preco Médio Ponderado de Cotacao — ELEK3

Preco' em R$ e volume em nimero de agdes negociadas (‘000)

Data Prego Volume

29-jun-18
28-jun-18
27-jun-18
26-jun-18
25-jun-18
24-jun-18
23-jun-18
22-jun-18
21-jun-18
20-jun-18
19-jun-18
18-jun-18
17-jun-18
16-jun-18
15-jun-18
14-jun-18
13-jun-18
12-jun-18
11-jun-18
10-jun-18
9-jun-18
8-jun-18
7-jun-18
6-jun-18
5-jun-18
4-jun-18
3-jun-18
2-jun-18
1-jun-18
31-mai-18
30-mai-18
29-mai-18
28-mai-18
27-mai-18
26-mai-18
25-mai-18
24-mai-18
23-mai-18
22-mai-18
21-mai-18
20-mai-18
19-mai-18
18-mai-18
17-mai-18
16-mai-18
15-mai-18
14-mai-18
13-mai-18
12-mai-18
11-mai-18

6,50
0,00
0,00
6,18
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
7,02
0,00
0,00
0,00
7,78
8,76
7,94
7,93
8,50
0,00
0,00
8,80

100
0
0

600

OO0 0000000000000 O0O0O0O0O0O0OO0O0O0O0O0O0O0O0OO0 OO

200

o oo

900
500
300
400
300

200

Fonte: Bloomberg

Nota:

Data
10-mai-18
9-mai-18
8-mai-18
7-mai-18
6-mai-18
5-mai-18
4-mai-18
3-mai-18
2-mai-18
1-mai-18
30-abr-18
29-abr-18
28-abr-18
27-abr-18
26-abr-18
25-abr-18
24-abr-18
23-abr-18
22-abr-18
21-abr-18
20-abr-18
19-abr-18
18-abr-18
17-abr-18
16-abr-18
15-abr-18
14-abr-18
13-abr-18
12-abr-18
11-abr-18
10-abr-18
9-abr-18
8-abr-18
7-abr-18
6-abr-18
5-abr-18
4-abr-18
3-abr-18
2-abr-18
1-abr-18
31-mar-18
30-mar-18
29-mar-18
28-mar-18
27-mar-18
26-mar-18
25-mar-18
24-mar-18
23-mar-18
22-mar-18

Prego
0,00
9,91
0,00

11,88
0,00
0,00

12,00
0,00

12,69
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

12,69
0,00

12,80
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

13,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

12,95
0,00

11,00

11,12
0,00
0,00
0,00

11,55

Volume

200
0
800
0
0
900
0
100

Oocoooocoooooooo

300

100

oo oooo

1000

Oooocooooooooo

100

400
400

o o o

200

Data
21-mar-18
20-mar-18
19-mar-18
18-mar-18
17-mar-18
16-mar-18
15-mar-18
14-mar-18
13-mar-18
12-mar-18
11-mar-18
10-mar-18

9-mar-18
8-mar-18
7-mar-18
6-mar-18
5-mar-18
4-mar-18
3-mar-18
2-mar-18
1-mar-18
28-fev-18
27-fev-18
26-fev-18
25-fev-18
24-fev-18
23-fev-18
22-fev-18
21-fev-18
20-fev-18
19-fev-18
18-fev-18
17-fev-18
16-fev-18
15-fev-18
14-fev-18
13-fev-18
12-fev-18
11-fev-18
10-fev-18
9-fev-18
8-fev-18
7-fev-18
6-fev-18
5-fev-18
4-fev-18
3-fev-18
2-fev-18
1-fev-18
31-jan-18

(1) Prego médio diario ponderado pelo volume

Prego
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

12,06

14,20

11,85

11,04

10,95
0,00
0,00

10,09
0,00
9,50
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
9,30
0,00
0,00
9,00
0,00
0,00
8,26
7,79
0,00
0,00
9,00

10,00
9,99
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
7,48
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

Volume

1700
0
200

oo ocoooooo

©oOooooooo

oo ooo

Data
30-jan-18
29-jan-18
28-jan-18
27-jan-18
26-jan-18
25-jan-18
24-jan-18
23-jan-18
22-jan-18
21-jan-18
20-jan-18
19-jan-18
18-jan-18
17-jan-18
16-jan-18
15-jan-18
14-jan-18
13-jan-18
12-jan-18
11-jan-18
10-jan-18

9-jan-18
8-jan-18
7-jan-18
6-jan-18
5-jan-18
4-jan-18
3-jan-18
2-jan-18
1-jan-18
31-dez-17
30-dez-17
29-dez-17
28-dez-17
27-dez-17
26-dez-17
25-dez-17
24-dez-17
23-dez-17
22-dez-17
21-dez-17
20-dez-17
19-dez-17
18-dez-17
17-dez-17
16-dez-17
15-dez-17
14-dez-17
13-dez-17
12-dez-17

Prego
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
7,06
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
7,00
0,00

Volume
0

OCoo0oo0o0O0OO0OO0OO0OO0O0OO0OOO OO

200

OO0 O0OO0OO0O0DO0OO0O0O0OO0OO0O0OO0OO0OO0O0OO0O0OO0OOO0 O O O

200
0

Data
11-dez-17
10-dez-17
9-dez-17
8-dez-17
7-dez-17
6-dez-17
5-dez-17
4-dez-17
3-dez-17
2-dez-17

1-dez-17
30-nov-17
29-nov-17
28-nov-17
27-nov-17
26-nov-17
25-nov-17
24-nov-17
23-nov-17
22-nov-17
21-nov-17
20-nov-17
19-nov-17
18-nov-17
17-nov-17
16-nov-17
15-nov-17
14-nov-17
13-nov-17
12-nov-17
11-nov-17
10-nov-17
9-nov-17

8-nov-17

7-nov-17

6-nov-17

5-nov-17

4-nov-17

3-nov-17

2-nov-17

1-nov-17

31-out-17
30-out-17
29-out-17
28-out-17
27-out-17
26-out-17
25-out-17
24-out-17
23-out-17

Prego
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
747
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
7,15
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
7,30
0,00
0,00
0,00
7,30
0,00
0,00
0,00
7,30
7,90
7,95
7,38
0,00
0,00
6,94
0,00
6,75
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

Volume

oo oooo

100

ocoocooooooo

Data
22-out-17
21-out-17
20-out-17
19-out-17
18-out-17
17-out-17
16-out-17
15-out-17
14-out-17
13-out-17
12-out-17
11-out-17
10-out-17

9-out-17
8-out-17
7-out-17
6-out-17
5-out-17
4-out-17
3-out-17
2-out-17
1-out-17
30-set-17
29-set-17
28-set-17
27-set-17
26-set-17
25-set-17
24-set-17
23-set-17
22-set-17
21-set-17
20-set-17
19-set-17
18-set-17
17-set-17
16-set-17
15-set-17
14-set-17
13-set-17
12-set-17
11-set-17
10-set-17
9-set-17
8-set-17
7-set-17
6-set-17
5-set-17
4-set-17
3-set-17

Prego
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

Volume
0

OO0 0000000000000 0O0O0OO0O0O0O0O0O00O0O00O0O0O0O0O0O0O0O0O0O0O0O0O0O0O0O0O0 OO0 o

Data
2-set-17
1-set-17

31-ago-17
30-ago-17
29-ago-17
28-ago-17
27-ago-17
26-ago-17
25-ago-17
24-ago-17
23-ago-17
22-ago-17
21-ago-17
20-ago-17
19-ago-17
18-ago-17
17-ago-17
16-ago-17
15-ago-17
14-ago-17
13-ago-17
12-ago-17
11-ago-17
10-ago-17
9-ago-17
8-ago-17
7-ago-17
6-ago-17
5-ago-17
4-ago-17
3-ago-17
2-ago-17
1-ago-17
31-ul-17
30-ul-17
29-jul-17
28-jul-17
27-jul-17
26-jul-17
25-jul-17
24-jul-17
23-jul-17
22-jul-17
21-jul-17
20-jul-17
19-jul-17
18-jul-17
17-jul-17
16-jul-17
15-jul-17

Prego
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
5,30
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

Volume

2

0

OO0 0000000000000 0O00O0O0O0O0OO0O0O0O0O0O0O0O0 OO0 OO o o

=3

Oo0oo0oo0ooo0coooooo

Data
14-jul-17
13-jul-17
12-ul-17
11-jul-17
10-jul-17
9-jul-17
8-jul-17
7-jul-17
6-jul-17
5-jul-17
4-jul-17
34jul-17
2-jul-17
1-jul-17
30-jun-17
29-jun-17
28-jun-17
27-jun-17
26-jun-17
25-jun-17
24-jun-17
23-jun-17
22-jun-17
21-jun-17
20-jun-17
19-jun-17
18-jun-17
17-jun-17
16-jun-17
15-jun-17
14-jun-17
13-jun-17
12-jun-17
11-jun-17
10-jun-17
9-jun-17
8-jun-17
7-jun-17
6-jun-17
5-jun-17
4-jun-17
3-jun-17
2-jun-17
1-jun-17
31-mai-17
30-mai-17
29-mai-17
28-mai-17
27-mai-17
26-mai-17

Prego
5,30
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
5,30
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
5,20
4,80
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

Volume
500

OO0 O0OO0O0O0O0O0O0O0OO0OO0O0O0O0O0O0O0O0O0 OO0 O

©ooo0oo0o0o0o0o0o0o00o000o0g

= o
o o
S o

oo oooo

Data
25-mai-17
24-mai-17
23-mai-17
22-mai-17
21-mai-17
20-mai-17
19-mai-17
18-mai-17
17-mai-17
16-mai-17
15-mai-17
14-mai-17
13-mai-17
12-mai-17
11-mai-17
10-mai-17

9-mai-17
8-mai-17
7-mai-17
6-mai-17
5-mai-17
4-mai-17
3-mai-17
2-mai-17
1-mai-17
30-abr-17
29-abr-17
28-abr-17
27-abr-17
26-abr-17

Prego
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
4,03
4,79
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
4,14
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

Volume

OO O0OO0CO0OO0OO0O0O0O0 oo o

55



Avaliacao por Preco Médio Ponderado de Cotacao — ELEK4

Preco' em R$ e volume em nimero de agdes negociadas (‘000)

Data Prego Volume

29-jun-18
28-jun-18
27-jun-18
26-jun-18
25-jun-18
24-jun-18
23-jun-18
22-jun-18
21-jun-18
20-jun-18
19-jun-18
18-jun-18
17-jun-18
16-jun-18
15-jun-18
14-jun-18
13-jun-18
12-jun-18
11-jun-18
10-jun-18
9-jun-18
8-jun-18
7-jun-18
6-jun-18
5-jun-18
4-jun-18
3-jun-18
2-jun-18
1-jun-18
31-mai-18
30-mai-18
29-mai-18
28-mai-18
27-mai-18
26-mai-18
25-mai-18
24-mai-18
23-mai-18
22-mai-18
21-mai-18
20-mai-18
19-mai-18
18-mai-18
17-mai-18
16-mai-18
15-mai-18
14-mai-18
13-mai-18
12-mai-18
11-mai-18

8,09
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
8,09
8,25
0,00
8,40
0,00
0,00
0,00
0,00
7,33
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
7,99
7,99
0,00
0,00
0,00
0,00
7,99
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
7,57
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
8,00
0,00
8,01
8,01
0,00
0,00
8,40

400

oo oooo

oo oooo

100

o o oo

200

oo oooooo

1400

oo ooo

1200

3000
200

400

Fonte: Bloomberg

Nota:

Data
10-mai-18
9-mai-18
8-mai-18
7-mai-18
6-mai-18
5-mai-18
4-mai-18
3-mai-18
2-mai-18
1-mai-18
30-abr-18
29-abr-18
28-abr-18
27-abr-18
26-abr-18
25-abr-18
24-abr-18
23-abr-18
22-abr-18
21-abr-18
20-abr-18
19-abr-18
18-abr-18
17-abr-18
16-abr-18
15-abr-18
14-abr-18
13-abr-18
12-abr-18
11-abr-18
10-abr-18
9-abr-18
8-abr-18
7-abr-18
6-abr-18
5-abr-18
4-abr-18
3-abr-18
2-abr-18
1-abr-18
31-mar-18
30-mar-18
29-mar-18
28-mar-18
27-mar-18
26-mar-18
25-mar-18
24-mar-18
23-mar-18
22-mar-18

Prego
8,27
8,68
0,00
9,97
0,00
0,00

11,00

10,66

10,51
0,00
0,00
0,00
0,00
9,96
0,00
0,00

11,00
0,00
0,00
0,00

10,85
0,00
0,00
0,00

10,20
0,00
0,00
0,00
0,00

11,39
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

11,47
0,00
0,00
0,00
0,00

11,50
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

10,36

Volume
6300
1000

0
900
0
0
1000
4600

100

oo oooo

1400

Data
21-mar-18
20-mar-18
19-mar-18
18-mar-18
17-mar-18
16-mar-18
15-mar-18
14-mar-18
13-mar-18
12-mar-18
11-mar-18
10-mar-18

9-mar-18
8-mar-18
7-mar-18
6-mar-18
5-mar-18
4-mar-18
3-mar-18
2-mar-18
1-mar-18
28-fev-18
27-fev-18
26-fev-18
25-fev-18
24-fev-18
23-fev-18
22-fev-18
21-fev-18
20-fev-18
19-fev-18
18-fev-18
17-fev-18
16-fev-18
15-fev-18
14-fev-18
13-fev-18
12-fev-18
11-fev-18
10-fev-18
9-fev-18
8-fev-18
7-fev-18
6-fev-18
5-fev-18
4-fev-18
3-fev-18
2-fev-18
1-fev-18
31-jan-18

(1) Prego médio diario ponderado pelo volume

Prego
0,00
0,00

11,00
0,00
0,00

11,39

11,59

10,65

10,10

10,76
0,00
0,00

10,12
9,91

10,10
9,73
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
9,87

10,00
9,51
0,00
0,00
9,49
9,12
9,50
9,43
0,00
0,00
0,00
0,00

10,50
9,91
0,00
0,00
0,00
0,00
9,33
0,00
0,00
0,00
9,20
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

Volume

0
100

4500
2800
200
1200

Data
30-jan-18
29-jan-18
28-jan-18
27-jan-18
26-jan-18
25-jan-18
24-jan-18
23-jan-18
22-jan-18
21-jan-18
20-jan-18
19-jan-18
18-jan-18
17-jan-18
16-jan-18
15-jan-18
14-jan-18
13-jan-18
12-jan-18
11-jan-18
10-jan-18

9-jan-18
8-jan-18
7-jan-18
6-jan-18
5-jan-18
4-jan-18
3-jan-18
2-jan-18
1-jan-18
31-dez-17
30-dez-17
29-dez-17
28-dez-17
27-dez-17
26-dez-17
25-dez-17
24-dez-17
23-dez-17
22-dez-17
21-dez-17
20-dez-17
19-dez-17
18-dez-17
17-dez-17
16-dez-17
15-dez-17
14-dez-17
13-dez-17
12-dez-17

Prego
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
9,08
8,33
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
8,20
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
8,04
0,00
0,00
8,10

Volume
0

OO 0000000000000 O0OO0O0O0O0O0 OO OO

2400

N
o
S

OO0 ooooooooo

3

S
S

©oooooo

1300

500

Data
11-dez-17
10-dez-17
9-dez-17
8-dez-17
7-dez-17
6-dez-17
5-dez-17
4-dez-17
3-dez-17
2-dez-17

1-dez-17
30-nov-17
29-nov-17
28-nov-17
27-nov-17
26-nov-17
25-nov-17
24-nov-17
23-nov-17
22-nov-17
21-nov-17
20-nov-17
19-nov-17
18-nov-17
17-nov-17
16-nov-17
15-nov-17
14-nov-17
13-nov-17
12-nov-17
11-nov-17
10-nov-17
9-nov-17

8-nov-17

7-nov-17

6-nov-17

5-nov-17

4-nov-17

3-nov-17

2-nov-17

1-nov-17

31-out-17
30-out-17
29-out-17
28-out-17
27-out-17
26-out-17
25-out-17
24-out-17
23-out-17

Prego
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
8,50
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
8,60
0,00
0,00
8,60
8,58
8,58
8,70
8,81
0,00
0,00
8,87
0,00
0,00
8,84
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C. Glossario




Glossario

Definicao dos principais termos utilizados no Laudo de Avaliagao:

Bacen: Banco Central do Brasil

Beta: coeficiente que estima o risco ndo diversificavel de um ativo, obtido através de uma regressdo
linear entre a série de variagdes no prego de um ativo e a série de variagdes no preco do indice de
mercado respectivo

Beta Desalavancado: Beta sem considerar a estrutura de capital do ativo
Beta Realavancado: Beta ajustado de acordo com a estrutura de capital do ativo

Bloomberg: a Bloomberg é um dos principais provedores mundiais de informacado para o mercado
financeiro

CAGR: do inglés, Compounded Annual Growth Rate. Taxa de crescimento anual composta
CAPEX: do inglés, Capital Expenditures, custos de investimento em capital fixo

CAPM: do inglés Capital Asset Pricing Model

COFINS: Contribuigdo para o Financiamento da Seguridade Social

CPI: do inglés Consumer Price Index ou indice de Pregos ao Consumidor dos EUA

CSLL: Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido

Divida Liquida: divida bruta menos o caixa e equivalentes de caixa

EBIT: do inglés Earnings Before Interest and Taxes que refere-se ao Lucro antes de Juros, Resultado
de Equivaléncia Patrimonial e Impostos

EBITDA: do inglés Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization que refere-se ao
Lucro antes de Juros, Resultado de Equivaléncia Patrimonial, Impostos, Depreciagdo e Amortizacdo

EBT: do inglés Earnings Before Taxes que refere-se ao Lucro Antes dos Impostos

EMBI: do inglés Emerging Markets Bond Index, indice que calcula a diferenca entre a média dos titulos
de divida soberana de um pais emergente denominados em US$ e titulos do Tesouro Americano. E
utilizado como estimativa do risco de investimento em um pais emergente

Equity: do inglés, capital proprio dos acionistas de uma empresa
Free Cash Flow to Firm (FCFF): termo em inglés, significa o fluxo de caixa livre para a Companhia

g: Taxa de crescimento na perpetuidade baseado no Modelo de Gordon

Ibbotson: refere-se ao relatério preparado pela Business Valuation Resource entitulado Valuation
Handbook

ICMS: Imposto sobre Circulagdo de Mercadorias e Servigos

IPCA: indice de Pregos ao Consumidor Amplo, medido pelo IBGE — Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica

IRPJ: Imposto de Renda Pessoa Juridica

JCP: Juros sobre Capital Proprio

NOPAT: do inglés Net Operating Profit After Tax que refere-se ao Lucro Operacional Apés Impostos
OPA: Oferta Publica de A¢des

PIB: Sigla que significa Produto Interno Bruto

PIS: Programa de Integragdo Social

Prémio de risco de mercado: retorno exigido por investidores devido ao risco adicional de um
investimento quando comparado a um investimento livre de risco

Risco Pais: retorno exigido por investidores devido ao risco adicional de um investimento em um
determinado pais quando comparado a um investimento livre de risco

SELIC: refere-se a Taxa Referencial SELIC, que é uma taxa de juros fixada pelo Comité de Politica
Monetaria (COPOM) do Banco Central do Brasil que remunera os investidores no negécio de compra e
venda de titulos publicos

Taxa Livre de Risco: retorno obtido por um investidor em um ativo teoricamente sem risco
US Treasury Bond: Titulo Soberano do Governo dos EUA

VPL: Valor Presente Liquido

VWAP: do inglés Volume Weighted Average Price ou Prego Médio Ponderado pelo Volume de
Negociacéo

WACC: do inglés Weighted Average Cost of Capital ou Custo Médio Ponderado de Capital
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