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Nota Importante

» O presente laudo de avaliacdo foi preparado de acordo com os termos do Artigo 8° da Instrucdo CVM n° 361/02 e nao se constitui em

aconselhamento de venda por parte da Lagoa Projetos e Consultoria Financeira Ltda. (“LAGOA PROJETOS”).

« Asinformacdes utilizadas na avaliacdo foram fornecidas pela Cia. Iguacu de Café Soluvel (“IGUACU” ou “EMPRESA”) ou sdo consideradas de carater

publico, incluindo demonstrativos financeiros.

« A LAGOA PROJETOS néo procedeu a qualquer processo de diligéncia para confirmacéo da veracidade ou precisao das informacdes utilizadas. Neste

ambito, o LAGOA PROJETOS nao assume nenhuma responsabilidade em relacao a afericao e compleicdo das informacdes utilizadas.

« Este laudo contém declaracdes a respeito do comportamento futuro da EMPRESA assim como estimativas relacionadas as atividades da EMPRESA e
aos mercados onde atua, baseadas em dados a que a LAGOA PROJETOS teve acesso e em suposicdes de carater econdmico que poderdo, contudo,

nao se confirmar em razao de oscilacoes nas condicoes de mercado.

« A decisdo de adesdo a Oferta Plblica de Aquisicao de Acdes (“OPA”), nos termos do respectivo Edital de Oferta Plblica (“EDITAL”), é de
responsabilidade exclusiva dos acionistas da IGUACU, que deverao realizar as proprias analises em relacdo a conveniéncia e oportunidade de

aderirem a OPA.




Qualificacdes do Avaliador

=« A LAGOA PROJETOS iniciou suas atividades em 2005, sendo seus socios Ricardo Luis de Lima Vianna, Antonio José de Alencastro Muniz Freire e

Cristiano D’Andréa Greve.

=« A LAGOA PROJETOS esta focada na area de assessoria economico-financeira, onde tem se dedicado a:

Fusbes, aquisicoes e associacoes;

Assessoria em captacao de recursos;

Privatizacoes e concessoes; e

Mercado de Capitais.




Qualificacdes do Avaliador

« Os profissionais da LAGOA PROJETOS responsaveis pelo laudo sao:

= Antonio José de Alencastro Muniz Freire:

Mestre em Engenharia pela COPPE-UFRJ, tendo se formado em Engenharia pela Escola de Engenharia do Rio de Janeiro. E Pés-graduado em
Engenharia Econdmica e Administracao Industrial pela UFRJ e em Administracao Financeira pelo IBMEC. Foi Superintendente do Banco Fibra
S/A., Diretor da area de Corporate Finance do Banco Inter American Express, ja tendo passado por outras instituicoes financeiras como o
Banco Brascan, Banco Inter-Atlantico, Bozano, Simonsen e BFC, sempre com uma presenca marcante na area de Corporate Finance.
Trabalhou no BNDES na Area de Planejamento e Analises de Projetos de 1983 a 1987. E Diretor da Lagoa Projetos. Os principais trabalhos de
avaliacao econdmico-financeira envolveram empresas como a Cia. Iguacu de Café Sollvel (2004); Cia. Energética de Goias S/A - CELG (2004);
Banco do Estado da Bahia S/A - BANEB (1999); Cia. Energética do Ceara - COELCE (1998); e Centrais Elétricas do Para - CELPA (1998).

» Cristiano D’Andréa Greve:

Formado em Administracdo de Empresas pela Universidade Mackenzie, iniciou sua carreira, em 2001, na area de Fusdes e Aquisicoes, e
Underwriting do Banco Brascan, tendo trabalhado na area de Financas Corporativas do Unibanco e na area de Investimentos do Banco Fibra.
E socio da Lagoa Projetos. Seus principais trabalhos de avaliacdo econdmico-financeira sdo: Cia. lguacu de Café SolGvel (2004) e Cia.
Energética de Goias S/A - CELG (2004).




Declaracdées do Avaliador

« Os socios da LAGOA PROJETOS possuem comprovada experiéncia em avaliacdo econdmico-financeira de companhias abertas. Encontram-se abaixo
algumas das empresas avaliadas:

Cia. Iguacu de Café Soluvel (2004);
Companhia Energética de Goias S/A - CELG (2004);
Banco do Estado do Espirito Santo S/A - BANESTES (2002);
Banco do Estado da Bahia S/A - BANEB (1999).
=« A LAGOA PROJETOS, seus socios e pessoas vinculadas, ndo sao titulares ou administram, de forma discricionaria, acdes da IGUACU.

« A LAGOA PROJETOS declara ainda que ndao tem conflito de interesses de qualquer natureza que tenha diminuido a independéncia necessaria a
realizacao dos servicos de avaliacdo, com o mais elevado padrao ético e de qualidade.

« O Laudo de Avaliacao da IGUACU, baseado nas demonstracdes financeiras consolidadas de 30.06.2008, foi elaborado a partir de 5 (cinco) critérios
de avaliacao:

(i) o preco médio ponderado das cotacao das acdes ordinarias da EMPRESA na Bolsa de Valores no periodo de 01.09.2007 até 31.08.2008;
(ii) o preco médio ponderado das cotacao das acdes ordinarias da EMPRESA na Bolsa de Valores no periodo de 01.08.2008 até 31.08.2008;
(iii) o valor do patriménio liquido contabil consolidado por acao;

(iv) o valor economico da EMPRESA, calculado pela metodologia do fluxo de caixa operacional descontado (com os necessarios ajustes pelos
itens ndo operacionais); e

(V) Valor pago pela MARUBENI na aquisicao das acdes ordinarias de titularidades da Australian Timber Trustees (C.l.) Limited, e G&S Trustees
Limited em 22 de agosto de 2008.




Declaracdées do Avaliador

« O método de calculo do valor econémico pelo fluxo de caixa operacional descontado é o mais adequado a definicao do preco justo das acoes da

IGUACU pelas seguintes razoes:

(i) ser o mais difundido na comunidade internacional no tocante a avaliacdo de empresas por refletir de forma mais fiel as variaveis com

interferéncia direta no valor do business; e
(i1) captar as especificidades da atividade-fim da empresa avaliada;
(iii) Inexisténcia de multiplos de mercado de companhias com atividades semelhantes as da IGUACU.

« Devido a baixa negociabilidade e a falta de liquidez das acdes da EMPRESA na BOVESPA, nao é recomendavel a utilizacdo do preco médio

ponderado de cotacao das acoes, embora seja um indicativo da percepcao de valor.

« Com base nos resultados da avaliacao, a LAGOA PROJETOS recomenda uma faixa justa de valor para fins da OPA em funcao das diversas

metodologias empregadas, de acordo com o estabelecido no art. 8° da instrucao CVM n° 361/02.

« A remuneracao obtida pela LAGOA PROJETOS pela prestacdo de servicos para a IGUACU nos Gltimos 12 (doze) meses alcancou o total de RS
60.000,00 (sessenta mil reais). Este valor foi pago pela MARUBENI para a elaboracdo de uma avaliacao preliminar no mesmo ambito da presente

operacao.

» Para a elaboracao do presente laudo de avaliacao, nos termos da instrucao CVM n° 361/02 e para assessoria na preparacao do processo da oferta

publica de ac6es a LAGOA PROJETOS recebera da MARUBENI RS 140.000,00 (cento e quarenta mil reais).
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Mercado de Café Soluvel e de Café Verde

= Mercado de Café Soluvel:

A producao total nacional de café sollvel é de cerca de 70/75 mil toneladas ao ano sendo que, aproximadamente, 83% desta é exportada. As

expressivas exportacoes nacionais tornam o Brasil o maior exportador mundial de café.

O crescimento anual médio das exportacdes do setor esta em cerca de 0,64% desde 1993, de acordo com dados da Secretaria de Comércio

Exterior.

As perspectivas para continuidade deste crescimento baseiam-se na perspectiva de aumento das exportacoes para destinos nao tradicionais,

tais como Australia, México, Canada, Taiwan e China e na manutencdo das exportacdes para os destinos atuais.

Os dados relevantes sobre o produto, em 2007, foram: (i) Exportacoes: 71.476 mil toneladas ; (ii) Receita de Exportacao: USD 451 milhoes; e
(ifi) Preco Médio de Exportacdo: USD 6.310 / ton.

= Mercado de Café Verde:

Principal apresentacdo em que o café brasileiro € comercializado internacionalmente;
Respondeu por 94,1% do volume e 85,7% do valor total de café exportado em 2007;

Os dados relevantes sobre o produto, em 2007, foram: (i) Exportacoes: 24.804 mil sacas de 60 Kg ; (ii) Receita de Exportacao: USD 3.378

milhoes; e (iii) Preco Médio de Exportacao: USD 136 / saca 60 Kg.

Fonte: MIDIC/SECEX
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Cia. Iguacu de Café Soluvel

« A IGUACU foi constituida em 1967, no municipio de Cornélio Procopio/PR;
« A maior acionista e socia controladora é a Marubeni Corporation (“MARUBENI”);

« A IGUACU, através da controladora e controladas, concentra atualmente suas atividades na producdo e comercializacdo de café soluvel.
Atualmente, também sao praticadas atividades na area de comercializacdo de café verde, torrado e moido, fabricacdo de componentes

eletromecanicos e locacdo de maquinas do tipo vending machines;

« A capacidade de producdo e embalagem estd em torno de 16.000 a 18.000 toneladas/ano. As atividades operacionais estdao concentradas em
Cornélio Procépio/PR. A EMPRESA anunciou recentemente um investimento de cerca de RS 50 milhdes que ird aumentar a sua capacidade de

producao para cerca de 19.500 toneladas / ano.

« Mantém filiais em Santos/SP e Sao Paulo/SP, além de possuir uma empresa controlada em Londres, a Panfoods Co. Ltd., que possui uma unidade
para torrefacdo de café, e uma empresa de embalagem de café solivel na Roménia, a Panfoods Romenia SRL, onde comercializa seu produto com a
marca - “AMIGO”, ocupando posicao de destaque naquele mercado. Com o intuito de reforcar ainda mais a presenca no mercado externo, no
mesmo ano, a Café Iguacu, também através de sua controlada Panfoods Co.Ltd., constituiu uma “joint venture” com a Seda Solubles, maior
produtora de café sollvel na Espanha, denominada Alliance Coffee Company, para atuar no mercado do Reino Unido. Esta “joint venture” criou
oportunidade para a criacao de uma outra, no ano de 2004, denominada Alliance Coffee Company Liofilizados, através da qual foi implantada uma
unidade de producédo de café sollvel liofilizado em Palencia, Espanha, ampliando a oferta deste produto no mercado externo. Esta fabrica tem

capacidade produtiva de 4.000 tons/ano. A IGUACU ainda conta com agentes no Japao.

« Os principais dados econdomico-financeiros consolidados relativos ao 1° Semestre de 2008 sao: (i) Receita Bruta: RS 271.439 mil; (ii) Lucro Liquido:
RS 8.859 mil; e (iii) Patrimonio Liquido: RS 201.484 mil.
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Metodologia de Avaliacao

« A avaliacdo econémico-financeira da IGUACU, baseada nas demonstracdes financeiras de 30.06.2008, foi elaborada a partir de 5 (cinco) critérios de

avaliacao, tal como determinado na Instrucao CVM n° 361/02, a saber:

Preco médio ponderado de cotacao das acdes ordinarias da EMPRESA (IGUA3) na Bolsa de Valores no periodo de compreendido entre 01 de

setembro de 2007 e 31 de agosto de 2008;

Preco médio ponderado de cotacao das acdes ordinarias da EMPRESA (IGUA3) na Bolsa de Valores no periodo de compreendido entre 01 de
agosto de 2008 e 31 de agosto de 2008. Este critério foi adicionado face ao elevado volume financeiro de operacdes ocorridos neste més

(cerca de 2,94 vezes o volume financeiro transacionado no periodo compreendido entre 01 de setembro de 2007 a 31 de julho de 2008);
Valor do patrimonio liquido consolidado contabil por acéo;

Valor econdmico da EMPRESA, calculado pela metodologia do fluxo de caixa operacional descontado (com os necessarios ajustes pelos itens

nao operacionais); e

« O valor pago pela MARUBENI, em 22 de agosto de 2008, por meio de negociacdo privada, para aquisicdo de 1.321.565 acbes ordinarias de
emissao da IGUACU pertencentes a 2 (dois) acionistas nao vinculados, sendo 871.565 acdes ordinarias pertencentes a Australian Timber
Trustees (C.l.) Limited, e 450.000 acdes ordinarias pertencentes a G&S Trustees Limited, equivalentes a 13,65% do total das acdes ordinarias

emitidas e a 4,55% do total das acoes representativas do capital social da IGUACU, ao preco unitario de RS 7,00 (sete reais).
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Preco Médio de Mercado nos Ultimos 12 Meses: Periodo de 01.09.2007 a 31.08.2008

« Valor das acdes (R$/acdo): Preco médio ponderado por acao dos ultimos 12 meses, englobando o periodo entre 01 de setembro de 2007 e 30 de
agosto de 2008:

Histérico de transacdo de 12 Meses - A¢es Ordinarias IGUACU (IGUA3)

AL EIENEES 2 (L) (1) O preco médio ponderado para as acées ordindrias da IGUACU

Qde. Volume (R$1.000)  R$/Acéo (médio) nos ultimos 12 meses é o seguinte: IGUA3 - RS 7,52
1 set/07 3.400 36.586 10,76
5 out/07 3.200 32.965 10,30 Preco Médio de Mercado Ultimos 12 Meses:
3 nov/07 3.100 30.880 9,96 RS 7,52 por acdo
4 dez/07 100 1.000 10,00
5 jan/08 1.200 12.650 10,25
6 fev/08 1.200 14.520 12,10
7 mar/08 100 1.200 12,00
8 abr/08 400 4.400 11,00
9 mai/08 6.900 62.048 8,99
10 jun/08 10.100 110.965 10,99
11 jul/08 1.900 16.002 8,42
12 ago/08 137.700 949.940 6,90
Total /Médio (12 meses) 169.300 1.273.156 7,52

Fonte: Bovespa
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Preco Médio de Mercado no més de Agosto de 2008: Periodo de 01.08.2008 a 31.08.2008

« Valor das acdes (R$/acdo): Preco médio ponderado por acao para o més de agosto de 2008, englobando o periodo entre 01 de agosto de 2008 e 31
de agosto de 2008:

Histérico de transacdo de agosto de 2008 - Acdes Ordinarias IGUACU (IGUA3)

Acobes Ordinarias - IGUA3
(1) O preco médio ponderado para as acées ordindrias da IGUACU

Volume (R$1.000) R$/Acdo (médio)

para o més de agosto de 2008 é o seguinte: IGUA3 - RS 6,90
1 ago/08 137.700 949.940 6,90

Total /Médio 137.700 949.940 6,90 Preco Médio de Mercado no més de Agosto de 2008:

RS 6,90 por acao

« Optamos por incluir esta metodologia de avaliacao pelo fato do volume
financeiro transacionado no més de agosto de 2008 (periodo de 01 de
agosto de 2008 a 31 de agosto de 2008) ter representado 2,94 vezes o
volume financeiro transacionado no periodo compreendido entre 01 de
setembro de 2007 e 31 de julho de 2008, conforme figura abaixo:

Volume Financeiro Transacionado (R$ 1.000) - acdes ON IGUACU

949.940

1.000.000 -
800.000 -
600.000 -

323.216

400.000

200.000 -

0
Volume Financeiro do Més de Agosto Volume Financeiro de 11 meses
2008 (01.08.2008 a 31..08.2008) (01.09.2007 a 31.07.2008)

Fonte: Bovespa
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Valor Patrimonial - RS / acédo

« Valor das acées (R$/acdo): Valor Patrimonial por Acéo:

Baseado na Gltima informacao disponivel na CVM (Demonstrativos Financeiros referentes 2° Trimestre de 2008)
« Patrimonio Liquido Consolidado: RS 201.484 mil
« Numero Total de Acdes: 29.053.083
o Ordinarias (IGUA3): 9.684.360
« Preferenciais “A” (IGUA5): 7.378.562

« Preferenciais “B” (IGUA6): 11.990.161

Valor Patrimonial por Acao:

RS 6,94 por acéo
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Fluxo de Caixa Operacional Descontado - FCOD

« Valor das acdées (RS$/acdo): Valor Economico segundo o Fluxo de Caixa

Operacional Descontado:

« Considerando o valor dos ativos operacionais calculado através do fluxo
de caixa operacional descontado* em moeda de poder aquisitivo
constante e os necessarios ajustes pelos itens nao operacionais como

aplicacdes financeiras, endividamento e contingéncias.

Calculo do Valor Econémico por Agdo valores em RS 1.000

(i) Fluxo de Caixa - 5,5 anos 86.054
(ii) Perpetuidade Crecimento Perpetuidade: 0,00% 285.940
(iii) + Ajustes Positivos 42.628
Titulos e Valores Mobiliarios 39.980
Créditos de Pessoas Ligadas 1.320
Depositos Judiciais 258
Investimentos 1.070
(iv) - Ajustes Negativos (212.328)
Empréstimos (188.017)
Empréstimos no Exterior (10.976)
Provisoes (LP) (13.335)

A - Valor do Capital da Companhia (FCOD) 202.294
B - Nimero de agées 29.053.083

C - Valor (R$) por acao (FCOD): (A x 1.000 / B)

Valor por agao calculado pelo Fluxo de Caixa Operacional Descontado:
RS 6,96

* Taxa de desconto real de 6,90 % calculada pelo método WACC
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Valor Pago pela MARUBENI na Transacao do dia 22/08/2008

« Em 22 de agosto de 2008 a MARUBENI, por meio de negociacdo privada, adquiriu 1.321.565 acdes ordinarias de emissao da IGUACU pertencentes a
2 (dois) acionistas ndo vinculados, sendo 871.565 acdes ordinarias pertencentes a Australian Timber Trustees (C.l.) Limited, e 450.000 acoes
ordinarias pertencentes a G&S Trustees Limited, equivalentes a 13,65% do total das acdes ordinarias emitidas e a 4,55% do total das acoes

representativas do capital social da IGUACU, ao preco unitario de R$ 7,00 (sete reais).

« Entendemos que esta transacdo € um bom balizador do valor justo da companhia por tal preco resultar de uma negociacdo entre partes

independentes em condicdes comutativas.

Valor pago pela MARUBENI na aquisicdo das acdes de titularidades da Australian Timber Trustees (C.l.) Limited, e G&S Trustees

Limited em 22 de agosto de 2008: RS 7,00 por acao
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Recomendacao

« O resumo dos valores obtidos através das diferentes metodologias utilizadas, comparados com o valor nominal por acao de RS 3,10, encontra-se na
ilustracao abaixo:

Valor - RS / Acdo Média dos valores encontrados ex-nominal: 7,06
9,0
8,0 7,52

6,94 6,96 6,90 7,00

7,0 EEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEE NN EEENENE NN N NN EEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEESR

6,0
5,0
4,0
3,0
2,0

1,0

0,0

Valor Nominal Valor Patrimonial Fluxo de Caixa Valor de Mercado Médio Preco Médio Ago 08 -  Transacao Marubeni /
- ON (IGUA3) ON (IGUA3) Fundos - 22/08/2008

A LAGOA PROJETOS recomenda a faixa de preco da acao da IGUACU para a operacao proposta de:

RS 6,96 a 7,06
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Mercado de Cafés - Visao Geral

« O Brasil é o maior produtor mundial de café, sendo responsavel por 30%* do mercado internacional total, volume equivalente a soma da producao

dos outros seis maiores paises produtores. E também o segundo mercado consumidor, atras somente dos Estados Unidos;

« As areas cafeeiras brasileiras estdao concentradas no centro-sul do pais, onde se destacam quatro estados produtores: Minas Gerais, Sao Paulo,

Espirito Santo e Parana. A regidao Nordeste também tem plantacdes na Bahia, e da regidao Norte pode-se destacar Rondonia;
« No mercado de cafés, os principais tipos de produtos comercializados sao:

Café Verde em Graos: commodity agricola com preco cotado em bolsas mercadorias;

Café Moido Torrado: produto industrializado;

Café Soluvel: produto de maior valor agregado, resultante de uma industrializacao mais complexa;

*Fonte: ABIC - Associacao Brasileira da Industria de Café
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Mercado de Cafés - Panorama Atual

Exportacao Mundial - Principais Paises Produtores - volume em mil sacas de 60 Kg

No grafico ao lado, estdo representadas as participacées dos
principais produtores mundiais de café, com destaque para Brasil e

para o Vietna:

2.000 2.001 2.002 2.003 2.004 2.005 2.006 2.007

M Brasil H Vietna m Colombia H Indonésia m Costa do Marfim

A evolucao dos principais indicadores mostra um crescimento médio anual de 4,29% na producado, com destaque para o maior consumo per

capita no mercado interno brasileiro:

Indicador : ’ : ’ / / ’ ; ’ ’ /
Producéo (milhdes de sacas) (1) 27,50 18,90 » 34,00 | 27,20 31,10 31,30 48,50 28,80 39,30 ( 32,90 42,50 33,70 45,50
Exportacao (milhdes de sacas) (2) 15,40 16,60 18,20 23,10 18,10 23,30 28,40 25,60 26,60 26,00 27,60 28,00 11,00
Valor (USS$ bilhdes) (2) 2,10 3,10 2,60 2,40 1,80 1,40 1,40 1,50 2,00 2,90 3,30 3,90 1,80
Preco Médio (US$/saca) (2) 136,24 | 184,94 | 141,52 | 105,71 | 97,43 59,91 48,19 59,62 76,32 | 111,57 | 120,70 | 137,66 | 161,95
Consumo Interno (mihdes de sacas) (3) 11,00 11,50 12,20 12,70 13,20 13,60 14,00 13,70 14,90 15,50 16,30 17,10 18,10
Consumo café verde per capita (kg/hab/ano) 4,20 4,30 4,50 4,70 4,80 4,90 4,80 4,70 5,00 5,10 5,30 5,50 5,60

Fonte: ABIC - Associacao Brasileira da IndUstria de Café / MDIC e SECEX, OIC (1) 2008 - com base no 2° Levantamento de Safra da CONAB - Maio/08
(2) 2008 - Janeiro a maio 21
3) 2008 - Estimativa



Mercado de Cafés - Panorama Atual

O crescimento do consumo interno de cafés, tanto absoluto quanto per capita, é conseqiiente, segundo a ABIC, dos seguintes fatores:

+ Melhoria continua da qualidade do café oferecido aos consumidores, que foi ampliada com o PQC - Programa de Qualidade do

Café, lancado pela ABIC em final de 2004 e que, atualmente, ja certifica mais de 250 marcas em todo o Brasil. Em 2008, o PQC se
complementa com o Programa Cafés Sustentaveis do Brasil, que oferece uma garantia de certificacdo completa de toda a cadeia,
para cafés produzidos de forma sustentavel. Além disso, as casas de café ganharam um programa de qualificacao, o Circulo do Café

de Qualidade - CCQ, com o qual a ABIC deseja estimular o consumo de café fora do lar;

» Consolidacdo do mercado de cafés tipo Gourmet ou Especiais, e crescimento do consumo fora-do-lar, que desperta atencao,

interesse e curiosidade para o produto junto aos consumidores;

« Melhora significativa da percepcao do café quanto aos aspectos dos beneficios para a saude, como resultado dos grandes

investimentos no Programa Café e Salde, que todo o agronegocio apoia;

» Melhora das condicdes econdmicas no Brasil, com aumento do consumo e do poder de compra da populacao, expansao da massa

salarial, empregabilidade e crescimento do contingente de consumidores que migraram das classes D e E para a classe C.

Fonte: ABIC - Associacdo Brasileira da Industria de Café
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Mercado de Cafés - Mudanca no habito do consumidor

= Desde 2003 percebe-se uma mudanca no habito de consumo de café pelo consumidor brasileiro, que passou a consumir diferentes tipos de café,
além do torrado e coado. Este consumidor passou a consumir cafés solliveis, expressos, cappuccinos e cafés especiais. O grafico abaixo retrata esta

realidade, onde o consumo café torrado e coado caiu de 88% (2003) para 70% (2007) do consumo nacional.

Participacao dos diferentes produtos nas vendas totais do mercado interno

W Torrado/Coado
2.007 9% 8%
2.006 m Soluvel
2.005 W Expresso

2.004 9% 4% 4% .
m Cappuccino

2.003
B Especiais/Outros

Fonte: TNS InterScience / Elaboracao: Lagoa Projetos
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Mercado de Café Soluvel - Visao Geral

« E uma forma processada do café, que tem como caracteristica Exportacdes Brasileiras em 2006 - Café Soluvel - Sacas de 60 Kg*

principal a solubilidade resultante dos processos industriais pelos quais

é submetida;

772.572

o
~
o
~
<
~

« O Brasil € um dos maiores e mais tradicionais exportadores de café
solivel. O produto brasileiro €, em grande parte, utilizado pelos paises
consumidores na elaboracdo de misturas com cafés de outras
procedéncias (blends), embora, atualmente, observa-se aumento da

demanda por produtos para consumo final;

= & =
(28] - <t
, -~ o
« Respondeu por 5,4% do volume e 13,4% do valor total de café ~ - <
|
T 1
exportado em 2007, mostrando ser um produto de alto valor agregado; ) g 3 £ P @ W P g £ %
2 o © = pul - o
$ ¢ 08 8§ 5 2 T & § 8 2
» Apesar de o Brasil ser o maior exportador mundial de café sollvel, © e & o] e E= &
© —
L . = s 3
somente cerca de 10 empresas brasileiras possuem tecnologia para £

produzir e exportar o produto; -
* Volume equivalente de sacas de 60 Kg

« A lideranca nas exportacoes de café solivel é da empresa
multinacional Nestlé, seguida pela nacional Cacique e pela IGUACU

(por meio da controlada Macsol), conforme grafico ao lado;

Fonte: Cecafé - Conselho dos Exportadores de Café do Brasil / MIDIC/SECEX
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Mercado de Café Soluvel - Destino das Exportacoes

« Em 2008*%, EUA, RUssia, Reino Unido, Ucrania, Japdo, Argentina e Alemanha absorveram em torno de 58% do volume total exportado;

Paises destino das exportacdes brasileiras - Café Soluvel - 2007* Paises destino das exportacoes brasileiras - Café Soluvel - 2008*
45% 1
. 43%
45% o s | 399
40% °
35% 3% 1
30% 30% A
25% 25% 1
20%
20% ° 15%
15% 15% - 13%
10% 7% 8%
10% ° ’ 7% 6% 5%
5% 5%
0% 0% -
EUA Russia Reino Ucrénia Japao  Argentina Alemanha Outros* EUA Russia Reino Ucrania Japao  Argentina Alemanha Outros**
Unido Unido
Fonte: MIDIC/SECEX * Periodo de janeiro a maio

** Cada pais com participacéo inferior a 5% 25



Mercado de Café Soluvel - Exportacdes em valor

« Asreceitas de exportacdo de café sollvel alcancaram USD 451 milhdes em 2007 com um volume de 71.476 sacas;

« Os precos de exportacao apresentaram, em 2007, uma recuperacdo em decorréncia de uma safra brasileira menos volumosa, causada pelo ciclo

bianual desta cultura e agravada pela falta de tratos culturais adequados as lavouras:

Receita de Exportacdes de Café Solivel (USD mm) Preco Médio por Tonelada Exportada de Café Soluvel (USD / Tonelada)
500.000 — 8.000 -
451.022 7.216
450.000 — 7.000 -
383.147
400.000 —
362.598 6.000 |
350.000 —
300.000 — 275.153 2000 4
237.619
250.000 — 213.982 4.000 -
200.000 167.015 3.000 -
150.000
2.000
100.000
1.000 4
50.000
2.002 2.003 2.004 2.005 2.006 2.007  Jan - Mai 2.002 2.003 2.004 2.005 2.006 2.007  Jan - Mai
2008 2008

Fonte: MIDIC/SECEX
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Mercado de Café Soluvel - Exportacdo em volume

Exportacdes Brasileiras de Café Soluvel - em toneladas

« As exportacoes nacionais de café solivel tém se recuperado nos
90.000 —

Ultimos anos, tendo apresentado um crescimento anual médio de 4,84%

80.000 — 77.053

no periodo entre 2002 e 2007.

70.000
« Atualmente, o Brasil é lider mundial no ranking internacional do

mercado cafeeiro e as perspectivas para os proximos anos apontam 60.000

para a continuidade do crescimento, porém, a entrada de diversos 50.000

paises do Leste Europeu para o bloco da Unidao Européia constitui-se
40.000

em fator limitador, pois esta aplica sobretarifa de 9% para importacoes
acima da cota brasileira de 14 mil toneladas (607 mil sacas) de café 30:000

soluvel. 20.000

» Por outro lado, as exportacdes para destinos nao tradicionais, tais 10.000

como Australia, México, Canada, Taiwan e China aumentaram.

2.002 2.003 2.004 2.005 2.006 2.007 Jan - Mai
2008

Fonte: MIDIC/SECEX
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Mercado de Café Verde - Visao Geral

« Ea principal apresentacao em que o café brasileiro é comercializado internacionalmente;

« Sendo uma commodity agricola, é o produto menos processado e com menor valor agregado do café, e esta sujeito a volatilidade dos mercados
internacionais de commodities;

« Respondeu por 94,1% do volume e 85,7% do valor total de café exportado em 2007, mostrando ter um valor agregado relativamente menor que os

outros tipos;

« O principal destino do produto brasileiro é a Alemanha, que industrializa e/ou revende grande parte do que compra para outros paises da Uniao

Européia:
Paises destino das exportacdes brasileiras - Café Verde - 2007* Paises destino das exportacdes brasileiras - Café Verde - 2008*
40% 37% 40% 38%
35% 35%
30% 30%
25% 25% 22%
20%
20% 20%
15% 15%
15% 12% 15% 12%
9%
10% 7% 10% 8%
5%
. . . - .
0% T T T T T 0% r r r r .
Alemanha EUA Italia Bélgica Japao Outros* Alemanha EUA Italia Bélgica Japao Outros*
Fonte: MIDIC/SECEX * Periodo de janeiro a maio

** Cada pais com participacéo inferior a 5% 28



Mercado de Café Verde - Receita de Exportacdes e Preco Médio

« Asreceitas de exportacdo de café verde alcancaram USD 3.378 milhdes em 2007 com um volume de 24.804 mil sacas;

« Os precos de exportacao, em 2007, vem apresentando uma recuperacao em decorréncia da menor safra brasileira causada pelo ciclo bianual desta

cultura, além da apreciacao cambial:

Receita de Exportacées de Café Verde (USD mm) Preco Médio por Saca Exportada de Café Verde (USD / Saca 60 Kg)
4.000.000 T 180 1
160,61
3.500.000 T 3.378.300 160 A
3000000 + 2.928.605 140 1
2.516.093 120 A
2.500.000 T
100 1
2.000.000 T 1.749.810
1.523.527 80 1
1.500.000 T4 joc 0o 1.302:293 0 -
1.000.000 T 0 4
500.000 T 20 A

2.002 2.003 2.004 2.005 2.006 2.007 Jan - Mai 2.002 2.003 2.004 2.005 2.006 2.007  Jan- Mai 2008
2008

Fonte: MIDIC/SECEX
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Mercado de Café Verde (Graos) - Exportacdao em volume

« O Brasil exerce hegemonia no mercado de café verde;

=« As exportacdes vem se mantendo estaveis nos Ultimos 6 anos, conforme se observa no grafico abaixo.

Exportac¢des Brasileiras de Café Verde - em sacas

30.000.000 A

25.850.552

24.595.266 24.804.251

25.000.000 T 23.510.386

22.813.280

22.530.397

20.000.000 T

15.000.000 T

9.486.114

10.000.000

5.000.000

2.002 2.003 2.004 2.005 2.006 2.007 Jan - Mai /08

Fonte: MIDIC/SECEX
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Histérico de Atuacao

« Década de 60: cafeicultores do interior do Parana visualizaram a oportunidade de obter resultados de seus esforcos agricolas através da

industrializacao do café.
« 1967: constituida a Cia. Iguacu de Café Sollivel em Cornélio Procopio/PR.

« 1971: concluida a construcao da fabrica com capacidade de 105 mil sacas de café verde por ano para a producdo do café sollvel pelo sistema

freeze-dried. Tal capacidade foi duplicada com a instalacao de uma unidade para producao pelo sistema spray dried.

« 1972: a Marubeni Corporation, trading company, passou a ter participacdo minoritaria no capital da empresa. Posteriormente, a Marubeni alcancou
a condicao de maior acionista e controladora ao comprar a participacao de um grupo de acionistas com a participacao de cerca de 33% do controle

acionario.
=« 1974: ocorreu um incéndio nas instalacdes que destruiu a linha de producédo baseada no sistema freeze dried. Assim, a empresa concentrou as

atividades no sistema spray dried.

= 1986: firmou joint venture com Coca-Cola Industrias S/A, constituindo a Macsol S/A, para a producao de café soluvel freeze dried. Em 1998, a
IGUACU adquiriu 49% das acoes da referida empresa e, em 1999, 6,92%, ampliando sua participacao para 99,99%, posteriormente transformada em

sociedade limitada.

« 2002: a Cia. Iguacu de Café Sollvel passou a concentrar os dois processos de secagem. A aquisicdo de insumos e a exportacao dos produtos pela

IGUACU passaram a ser responsabilidade da Macsol.
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Histérico de Atuacao

« 2004: afim de possibilitar maior flexibilidade operacional, as exportacoes de café sollvel e seus derivados, até entao feitas exclusivamente pela
controlada Macsol Manufatura de Café SollUvel Ltda., passaram a ser feitas também pela controladora.

« 2004: foi aprovada a incorporacao da Macsol Manufatura de Café Soluvel Ltda., conforme fato relevante publicado em 14 de maio de 2004. Tendo
em vista que a Companhia, na data da incorporacao, era detentora da totalidade de cotas de capital daquela controlada, a incorporacao nao
acarretou aumento de capital social, nem do valor nominal das acdes, assim como nao houve emissao de novas acdes, e o seu estatuto social
permaneceu inalterado, ndo acarretando, portanto, qualquer modificacdo nos direitos e vantagens politicas e patrimoniais das acoes, quer da
controladora quer dos demais acionistas.

« 2004: realizacao de oferta publica voluntaria para aumento de participacao.

« Os principais investimentos efetuados nos Ultimos 5 anos podem ser resumidos conforme demonstrativo abaixo:

Exercicio Investimento em Controladas Acdes de Outras Companhias Adicdes ao imobilizado diferido Total
: (em RS mil) (em RS mil) (em RS mil) (em RS mil)
............................ 1 7711642444226377
........................... 1 5 263 20179(1) 20430
O SO SOO ST T S ST TT 19144(2) ............................ 1 9144 ..........................
eeeetuetnEeeaer et AR e et e oSSR e e E R SR AR E R e SR e R e e R nR e r st e s ennn e en e e bR e e e e s 9828(2)9828 ...........................
145 ............................................................................................................................... 13034(3) ....................................................... 1 3179 ..........................

(1) As adicoes relativas ao exercicio de 2004 referem-se, preponderantemente, a investimentos no parque fabril, com vistas a sua modernizacdo e aumento de capacidade, de 10% a 12%.

(2) Em continuidade aos investimentos anteriores, os investimentos realizados em 2005 e 2006 foram direcionados essencialmente ao seu parque fabril, objetivando atualizagdo tecnoldgica e
melhora de desempenho, resultando em aumento de aproximadamente 10% por ano, na capacidade produtiva.

(3) Os investimentos realizados em 2007 foram voltados, especialmente a reducdo dos custos de energia e melhoria da qualidade dos produtos acabados.
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Panorama Atual

« A IGUACU é responsavel, atualmente, pelas atividades de producdao e comercializacdo de café sollvel. Também sao praticadas atualmente
atividades na area de comercializacao de café verde, torrado e moido e fabricacdo de componentes eletromecanicos, além da locacao de maquinas

do tipo vending machines.

« As atividades mencionadas sdo realizadas pela controladora, Cia. Iguacu de Café Sollvel, e pelas seguintes controladas: Exportadora e Importadora
Marubeni Colorado Ltda., Panfoods Co. Limited, Iguacumec Eletromecanica Ltda., Autdomatos Industrial S.A. e Hidromineral Fazenda Sao Joao
Ltda..

« A capacidade de producdo e embalagem esta em torno de 16.000 a 18.000 toneladas/ano, determinada em funcao do mix de produtos e vem

operando proxima da capacidade plena.

« Em 05 de agosto de 2008 a Administracao da Cia. Iguacu de Café Sollvel aprovou a construcdo de uma nova unidade de liofilizacdo para sua planta
fabril em Cornélio Procdpio, PR. Esta nova unidade apresentara maior eficiéncia energética e produtiva, o que permitira o aumento das vendas do
produto “freeze-dried”, de maior valor agregado e de maior procura nos mercados de atuacao da Companhia. O montante total do investimento
sera de R$50 milhdes e tera inicio imediato, com previsao de conclusdo em 18 a 20 meses apds o seu inicio. O incremento de receita esperado,
inicialmente, é da ordem de R$25 milhdes, com rentabilidade média projetada de 9% ao ano em relacao a receita liquida, a partir do primeiro ano

apos o inicio das operacdes da nova unidade de liofilizacao.
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Panorama Atual

=« A EMPRESA concentra atualmente as atividades operacionais no municipio de Cornélio Procopio/PR, e mantém filiais em Santos e Sao Paulo,, além
de possuir uma empresa controlada em Londres, a Panfoods Co. Ltd., que possui uma unidade para torrefacdo de café e embalagem de café solUvel

na Roménia, a Panfoods Romenia SRL onde comercializa seus produtos com a marca - “AMIGO”, e ocupa posicao de destaque naquele mercado.

« Em 2002, a Café Iguacu, também através de sua controlada Panfoods Co.Ltd., constituiu uma “joint venture” com a Seda Solubles, maior produtora

de café sollvel na Espanha, denominada Alliance Coffee Company, para atuar no mercado do Reino Unido.

« Esta “joint venture” criou oportunidade para a criacdo de uma outra, no ano de 2004, denominada Alliance Coffee Company Liofilizados, através da
qual foi implantada uma unidade de producao de soluvel liofilizado em Palencia, Espanha, ampliando a oferta deste produto no mercado externo.

Esta fabrica tem capacidade produtiva de 4.000 tons/ano.

» A IGUACU conta ainda com agentes com agentes no Japao.
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Composicao Acionaria - Evolucao

« Em 31 de marco de 2004 deliberou-se: aumento do capital social, dos atuais R$61.011.474,30 para R$75.538.015,80, sem emissdao de novas acoes,
mediante o aumento do valor nominal de cada acédo, de R$2,10 para R$2,60, mediante a incorporacdo de R$869.352,04, proveniente de parte dos
lucros retidos para expansao, e R$13.657.189,46, do saldo da reserva para perdas monetarias e equalizacdo de dividendos.

« No dia 23 de agosto de 2004, MARUBENI, em leilao promovido no ambito de Oferta Piblica Voluntaria de Aquisicdo de Acoes de Emissdo da IGUACU
em Circulacdo no Mercado (“OPA”), adquiriu, ao preco de RS 6,25 (seis reais e vinte e cinco centavos) por acdo, 3.856.804 (trés milhdes, oitocentas
e cinguenta e seis mil e oitocentas e quatro) acoes, sendo 952.848 (novecentas e cinqlienta e dois mil, oitocentas e quarenta e oito) acdes
ordinarias, 1.975.195 (um milhdo, novecentas e setenta e cinco mil, cento e noventa e cinco) acdes preferenciais classe A e 928.761 (novecentas e
vinte e oito mil setecentas e sessenta e uma) acdes preferenciais classe B, ao preco total de R$24.105.025,00 (vinte e quatro milhdes, cento e
cinco mil e vinte e cinco reais). A quantidade visada pela MARUBENI, na OPA, era de 4.000.000 (quatro milhdes) de acdes, independentemente de
espécie e classe. Antes da OPA, a MARUBENI ja era titular de 11.636.344 (onze milhdes, seiscentas e trinta e seis mil, trezentas e quarenta e
quatro) acoes de emissao da COMPANHIA IGUACU, representativas de 40,05% do capital social, assim distribuidas: (i) 5.198.369 (cinco milhdes,
cento e noventa e oito mil, trezentas e sessenta e nove) acdes ordinarias, correspondentes a 53,68% das acoes ordinarias; (ii) 1.081.714 (um
milhdo, oitenta e um mil, setecentas e quatorze) acdes preferenciais classe A, correspondentes a 14,66% das acOes preferenciais classe A; e (iii)
5.356.261 (cinco milhoes, trezentas e cingienta e seis mil, duzentas e sessenta e uma) acdes preferenciais classe B, correspondentes a 44.67% das
acoes preferenciais classe B. Por sua vez, as pessoas relacionadas a MARUBENI, eram titulares de 3.038.937 (t rés milhdes, trinta e oito mil,
novecentas e trinta e sete) acdes de emissao da COMPANHIA IGUACU, representativas de 10,46% do capital social, assim distribuidas: (i) 1.627.446
(um milhdo, seiscentas e vinte e sete mil, quatrocentas e quarenta e seis) acdes ordinarias, correspondentes a 16,80% das acdes ordinarias; (ii)
371.262 (trezentas e setenta e um mil, duzentas e sessenta e duas) acoes preferenciais classe A, correspondentes a 5,03% das acoes preferenciais
classe A; e (iii) 1.040.229 (um milhdao, quarenta mil, duzentas e vinte e nove) acoes preferenciais classe B, correspondentes a 8,68% das acoes
preferenciais classe B. Nenhuma dessas pessoas adquiriu acoes no leildao. As acdes adquiridas pela MARUBENI representaram, respectivamente,
33,33% das agdes ordinarias, 33,33% das acdes preferenciais classe A e 16,60% das acdes preferenciais classe B entdo em circulacdo no mercado.
Assim, remanesceram em circulacdo no mercado 1.905.697 (um milhdo, novecentas e cinco mil, seiscentas e noventa e sete) acdes ordinarias,
3.950.391 (trés milhdes, novecentas e cingilenta mil, trezentas e noventa e uma) acdes preferenciais classe A e 4.664.910 (quatro milhoes,
seiscentas e sessenta e quatro mil, novecentas e dez) acdes preferenciais classe B, correspondentes a 36,21% (trinta e seis virgula vinte e um por
cento) do capital social.
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Composicao Acionaria - Evolucao

« Em 31 de marco de 2005 foi aprovado o aumento do capital social da sociedade de R$75.538.015,80 para R$81.348.632,40, pela incorporacdo de
R$5.810.616,60, proveniente da reserva de lucros retidos para expansdo, o qual é efetivado mediante o aumento do valor nominal de cada acao, de
RS$2,60 para R$2,80, sem modificacdo do niUmero de acdes emitidas

« Na Assembléia Geral Extraordinaria de 24 de abril de 2008 deliberou-se, por unanimidade, primeiro: aprovar o aumento do capital social, dos atuais
R$81.348.632,40 para R$90.064.557,30, sem emissao de novas acdes, mediante o aumento do valor nominal de cada acao, de R$2,80 para R$3,10,
mediante a incorporacao de R$8.715.924,90, proveniente da reserva de lucros para expansao. Em conseqiiéncia, o “caput” do artigo 5° do estatuto
social passa a ter a seguinte redacao: “O capital social é de R$90.064.557,30 (noventa milhdes, sessenta e quatro mil, quinhentos e cinqiienta e
sete reais e trinta centavos), dividido em 9.684.360 (nove milhdes, seiscentas e oitenta e quatro mil, trezentas e sessenta) acdes ordinarias,
7.378.562 (sete milhdes, trezentas e setenta e oito mil, quinhentas e sessenta e duas) acOes preferenciais da classe “A” e 11.990.161 (onze
milhdes, novecentas e noventa mil, cento e sessenta e uma ) acdes preferenciais da classe “B”, todas escriturais e de valor nominal de R$3,10 (trés
reais e dez centavos) cada uma”

« Em 22 de agosto de 2008 a Marubeni Corporation celebrou, por meio de negociacdo privada, contrato para a compra de 1.321.565 acdes ordinarias
(IGUA3) pertencentes a Australian Timber Trustees (C.l.) Limited, sociedade com sede em Jersey, Channel Islands inscrita no CNPJ n°
05.702.702/0001-30 e 450.000 mil acoes ordinarias pertencentes a G&S Trustees Limited, sociedade com sede em Jersey, Channel Islands, inscrita
sob o CNPJ n°05.702.673/0001-07, equivalentes a 13,65% do total das acoes ordinarias emitidas e a 4,55% do total das acdes representativas do
capital social da IGUACU, ao preco unitario de RS 7,00 (sete reais)

« Anteriormente a aquisicdo das acOes referidas em 22 de agosto de 2008, a participacao total detida, direta ou indiretamente, pela Marubeni
Corporation e por pessoas a ela ligadas, no capital social da Companhia correspondia a: (a) 7.732.871 acdes ordinarias, equivalentes a 79,85% do
total das agoes ordinarias de emissao da Companhia Iguacu; (b) 3.225.781 acbes preferenciais classe A, equivalentes a 43,72% do total das acoes
preferenciais classe A de emissao da Companhia Iguacu; e (c) 7.185.228 acdes preferenciais da classe B, equivalentes a 59,93% do total das acoes
preferenciais classe B de emissao da Companhia Iguacu. As acdes adquiridas pela Marubeni representam 67,72% do total de 1.951.489 das acdes
ordinarias entdo em circulacdo no mercado.
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Composicao Acionaria

« O capital social em 30 de junho de 2008 e 31 de marco de 2008 estava representado por 29.053 mil acées sendo: 9.684 mil acdes ordinarias, 7.379

mil acdes preferenciais classe "A", e 11.990 mil acbes preferenciais classe “B", nos valores nominais de RS 3,10 por acdo em 30 de junho de 2008 e

RS 2,80 em 31 de marco de 2008;

=« A composicdo acionaria da EMPRESA, em 03 de setembro de 2008 esta retratada abaixo:

Composicao Acionaria

ON PNA PNB Total
Marubeni Corporation 7.575.329 78,22 3.056.909 41,43 6.285.022 52,42 16.917.260 58,23
Pessoas Relacionadas 1.445.602 14,93 137.179 1,86 896.779 7,48 2.479.560 8,53
Administradores 33.505 0,35 31.693 0,43 3.427 0,03 68.625 0,24
Acoes em Circulagao 629.924 6,50 4.152.781 56,28 4.804.933 40,07 9.587.638 33,00
Total de Acées 9.684.360 100,00 7.378.562 100,00 11.990.161 100,00 29.053.083 100,00

Fonte: Cia. Iguacu de Café Solavel
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Empresas Controladas

»« O organograma da IGUACU evidencia as operacoes da empresa, onde as vendas estao concentradas nas empresas Panfoods Co., centralizadora das
vendas ao mercado externo (especialmente café sollvel e, em menor escala, café verde), e na propria IGUACU para as vendas ao mercado interno,
especialmente café sollvel e, em menor escala, café torrado e moido. Existem ainda uma série de transacoes inter companies, especialmente das

empresas que prestam servicos para as empresas mencionadas acima.

Empresas Controladas

Cia lguacu de Café Soluvel

99,99% 100,00%
Pan Foods Co. Ltd

Exportadora e Importadora

Marubeni Colorado Ltda

99,93% 99,99% 99,97%

Iguacumed Eletromecanica Automatos Industrial Hidromineral Fazenda Sao
Ltda S.A. Jodo Ltda

Fonte: Cia Iguacu de Café Soluvel
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Processo Produtivo

« O processo produtivo da IGUACU se da como retratado a seguir:

Extracao

Selecédo -

Torragao - Granulagao

(1) Selecao: selecao dos mais finos cafés das varias regides produtoras do pais.

(I) Torracado: os graos de café sdo processados em torradores para o
desenvolvimento de suas caracteristicas, tal como a maxima retencao de
aroma.

(1) Granulacao: fragmentacao dos graos com o minimo de calor.

(IV) Extracao: os graos fragmentados sofrem infusdo em agua quente em
percoladores de aco inoxidavel pressurizados.

(V) Concentracado: remocao da parte da agua do extrato de café.

(V1) Secagem por Aspersao (spray dried): o extrato concentrado é atomizado
em forma de goticulas em uma torre de secagem e submetido a uma corrente
de ar quente que provoca a evaporacdo da agua. O produto coletado na base
dessa torre € o café sollvel.

Secagem
Aspersao ‘

(spray drying)

Aglomeracao - Envasamento

Concentracao
Secagem
Liofilizacao
(freeze drying)

>

Envasamento

(V1) Aglomeracéo: a IGUACU produz também café sollvel aglomerado através

de equipamento especial.

(VIl) Secagem por liofilizacao (freeze dried): o extrato € congelado a
temperaturas inferiores a 30°C negativos e posteriormente triturado em
moinhos especiais para ser conduzido a camara de vacuo dentro de bandejas
ou, alternativamente, o extrato congelado é exportado, principalmente para o
mercado asiatico para producao de soft drinks a base de café. A agua é

removida por sublimacao e o produto final é o café liofilizado.

(VIIl) Envasamento: tanto o po tradicional e o dry extract, quanto os cafés
aglomerado e liofilizado, possuem varias opcoes de embalagem, em latas ou

em vidros.
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Estratégia de Comercializacao

« A estratégia de comercializacdo da EMPRESA deve ser comentada em separado para o mercado externo e mercado interno.

= Mercado Externo:

A prospeccao de clientes é realizada por agentes da Panfoods Co.Ltd em todo territorio europeu e em demais localidades, como no Japao.
Os prazos dos contratos firmados oscilam significativamente, mas em linhas gerais nao excede o prazo para entrega superior a 6 meses. Tal
empresa exerce, na realidade, um papel de intermediacao com o cliente final.

=« Mercado Interno:

A busca por uma maior penetracao tem se intensificado desde 1997 e tem se baseado em parcerias com redes de varejo. Nos Ultimos anos,
tal linha de acao tem se mostrado bem sucedida, pois permitiu uma maior participacao do mercado interno para o faturamento total do
grupo, em torno de 20%/25% ante a 10% de periodos anteriores.
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Demonstracdes Financeiras Consolidadas - Balanco Patrimonial (Ativo)

ATIVO - R$ mil 2005 2006 2007 6.2008
Ativo Circulante 255.682 247.872 281.554 317.027
Disponibilidades 9.716 5.927 7.447 4.108
Créditos 12.014 10.159 18.156 20.807
Contas a Receber de Clientes 44.416 58.562 54.162 51.275
Valores Descontados (32.402) (48.403) (36.006) (30.468)
Estoques 143.353 125.655 158.688 171.049
Outros 90.599 106.131 97.263 121.063
Titulos e Valores Mobiliarios 34.453 48.192 39.706 39.980
Impostos a Recuperar 51.089 52.024 51.320 74.226
Créditos de ICMS -
IR e CS Diferidos - 3.207 3.147 3.333
Outros Créditos 3.582 1.497 1.772 2.302
Despesas Pagas Antecipadamente 1.475 1.211 1.318 1.222
Realizavel a Longo Prazo 36.721 42.993 33.028 31.700
Depositos Judiciais 232 236 221 258
Créditos Tributarios Diferidos 16.099 14.455 14.656 14.037
Créditos de Pessoas Ligadas - 7.752 2.218 1.320
Impostos a Recuperar 20.365 20.534 15.929 16.085
QOutros 25 16 4
Ativo Permanente 95.082 101.175 94.864 102.592
Investimentos 1.048 944 711 1.070
Imobilizado Liquido 94.006 99.301 93.482 100.964
Diferido Liquido 28 930 671 558
Ativo Total 387.485 392.040 409.446 451.319

Fonte: Cia Iguacu de Café Solivel / CVM
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Demonstracdes Financeiras Consolidadas - Balanco Patrimonial (Passivo)

PASSIVO - R$ mil 2005 2006 2007 6.2008
Passivo Circulante 202.185 173.943 189.306 222.238
Empréstimos 169.113 143.629 158.268 182.932
Fornecedores 13.656 11.400 6.431 14.817
Salarios e Encargos 2.259 2.339 2.472 2.423
Dividendos e Outras Participacdes a Pagar - 1.799 2.703

Provisdes para Contingéncias 3.285 544 245 1.806
Provisdes para IR/CSLL 1.071 2.374 970 1.227
Adiantamento a Clientes 26 199 67 33
Contas a Pagar / Outros 12.775 11.659 18.150 19.000
Exigivel a Longo Prazo 11.918 38.803 25.758 27.590
Empréstimos e Financiamentos 6.006 3.553 17 5.085
Provisoes 5.912 9.917 12.063 11.529
Empréstimos no Exterior - 25.333 13.678 10.976
IR e CSLL Diferidos -

QOutros -

Participacées Minoritarias 1.571 1.667 1.757 7
Patriménio Liquido 171.811 177.627 192.625 201.484
Capital Social Integralizado 81.348 81.348 81.348 90.064
Reservas de Capital 18.959 18.959 18.959 18.959
Reservas de Reavaliacao -

Reserva de Lucros 71.504 77.320 92.318 83.602
Lucros Acumulados - - - 8.859
Total do Passivo 387.485 392.040 409.446 451.319

Fonte: Cia Iguacu de Café Solivel / CVM
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Demonstracdes Financeiras Consolidadas - Demonstrativos de Resultados

DRE - R$ mil
Receita Bruta 481.383 492.863 519.470 271.439
Deducdes (21.704) (26.578) (28.872) (13.838)
Receita Liquida 459.679 466.285 490.598 257.601
Custo dos Servicos Prestados (375.094) (365.361) (397.526) (220.588)
Margem Percentual 18,4% 21,6% 19,0% 14,4%
Lucro Bruto 84.585 100.924 93.072 37.013
Despesas / Receitas Operacionais (75.584) (67.585) (62.767) (33.446)
Despesas com Vendas (45.754) (37.346) (38.608) (19.275)
Despesas Gerais e Administrativas (29.603) (34.597) (28.853) (14.625)
Outras Receitas/Despesas (227) 4.358 4.694 454
EBITDA 9.001 33.339 30.305 3.567
Margem Ebitda 1,96% 7,15% 6,18% 1,38%
Depreciacao e Amortizacao (14.050) (16.515) (19.652) (9.370)
EBIT (5.049) 16.824 10.653 (5.803)
Resultado Financeiro 6.420 6.981 31.216 22.229
Receitas Financeiras 39.127 48.645 63.477 35.623
Despesas Financeiras (32.707) (41.664) (32.261) (13.394)
Resultado da Equivaléncia Patrimonial (2.497) (2.098) (4.431) (2.685)
Lucro Operacional (1.126) 21.707 37.438 13.741
Margem Operacional -0,24% 4,66% 7,63% 5,33%
Resultado Nao Operacional 395 190 996 175
LAIR (731) 21.897 38.434 13.916
Provisao para IR e CSLL (3.758) (5.511) (11.485) (4.618)
IR Diferido 7.422 1.466 2.423 (438)
Participacoes / Contribuicdes Estatuarias (881) (2.061) (2.954)
Participacoes Minoritarias (5) (96) (90) (1)
Resultado do Exercicio 2,047 15.695 26.328 8.859

Fonte: Cia Iguacu de Café Solivel / CVM
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Indicadores de Liquidez, Endividamento e Resultado

Indicadores 2005 2006 2007 6.2008
Liquidez

Liquidez Imediata 0,05 0,03 0,04 0,02

Liquidez Corrente 1,36 1,43 1,49 1,43

Liquidez Seca 0,65 0,70 0,65 0,66

Liquidez Geral 1,36 1,37 1,46 1,40

Giro de Estoque 2,62 2,91 5,01 2,58

Endividamento

Divida Total / Patriménio Liquido 1,21 1,10 1,01 1,08
Despesas Financeiras / EBITDA (3,63) (1,25) (1,06) (3,75)
Percentual Capital Préprio 0,45 0,48 0,50 0,48
Percentual Capital Terceiros 0,55 0,52 0,50 0,52
Resultado

Lucro Liquido / Patriménio Liquido 1,19% 8,84% 13,67% 8,79%
Lucro Liquido / Ativo Total 0,53% 4,00% 6,43% 3,93%

Fonte: Cia Iguacu de Café Solivel / LAGOA PROJETOS
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Premissas Gerais

« Optamos por fazer a avaliacdo pelo método do fluxo de caixa operacional descontado em detrimento de multiplos, devido aos seguintes fatores:
Inexisténcia de empresas de capital aberto com caracteristicas semelhantes as da IGUACU;

Este método é atualmente o mais difundido na comunidade internacional no tocante a avaliacdo de empresas por refletir de forma mais fiel

as variaveis com interferéncia direta no valor das atividades da EMPRESA;

Este método permite captar as especificidades da atividade-fim da EMPRESA.
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Premissas Gerais

« A avaliacdo economico-financeira da IGUACU realizada pela LAGOA PROJETOS fundamentou-se nas seguintes informacoes:
Demonstracdes financeiras consolidadas revisadas datadas de:
» 30 de junho de 2008 (data-base da avaliacao); e
e 31 de dezembro de 2007, 31 de dezembro de 2006 e 31 de dezembro de 2005;
« Informacdes pUblicas sobre o setor de atuacao.
Perspectivas de evolucao do mercado de atuacao.
Informacdes sobre o planejamento estratégico da EMPRESA.

Reunides com executivos para entendimento sobre a performance passada visando a constituicao das expectativas quanto aos negocios da

IGUACU.
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Premissas Gerais

« O horizonte de projecéo de avaliacdo é do 2° Semestre de 2008 até a 31 de dezembro de 2013.

« Calculo do valor dos ativos operacionais da IGUACU através de projecao realizada em moeda de poder aquisitivo constante e manutencao da
paridade cambial existente na data-base, ndo considerando, portanto, eventuais variacbes cambiais e inflacionarias que venham a impactar,

positiva ou negativamente, os resultados da EMPRESA.

« Taxa de desconto calculada através do método WACC (Weighted Average Cost of Capital ou Custo Médio Ponderado de Capital) para descontar o

fluxo de caixa operacional.

« Nao foi considerado crescimento na perpetuidade, pois a capacidade produtiva da EMPRESA estara limitada pela propria capacidade instalada ao

final do horizonte de projecao.
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Premissas Macro-Economicas

« A atividade da IGUACU sofre impacto direto da atividade macro-econdémica do pais. Para as projecoes foram utilizadas as projecoes do consenso

FOCUS do Banco Central. A tabela abaixo apresenta as premissas macro-econdémicas que foram utilizadas nesta avaliacao.

« Em funcao da pressao inflacionaria atual, o Banco Central deve manter o aperto monetario até meados do proximo ano, voltando as reduzir as

taxas médias de juros a partir de 2009. A evolucao da taxa over selic impacta diretamente no custo do endividamento da EMPRESA.

« A taxa de cambio foi mantida constante, pois a EMPRESA consegue absorver os efeitos da variacdo cambial através da contratacdo de Operacoes de
Adiantamentos a Contratos de Cambio (ACCs), visando a antecipacdo em reais do valor a ser exportado e constituindo-se em instrumento de hedge

contra eventuais flutuacées da moeda norte americana.

Indicadores Macro-Econémicos

Meta para Taxa Over Selic Nominal - Média 12,78% 13,99% 12,30% 11,28% 10,83% 10,83%
indice de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) - Média 6,32% 5,00% 4,50% 4,50% 4,50% 4,50%
Meta para Taxa Over Selic Real - Média 6,08% 8,56% 7,46% 6,49% 6,06% 6,06%

Fonte: Banco Central - Boletim Focus de 29 de Agosto de 2008
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Premissas de Receita Bruta, Volumes e Preco Médio: Café Soluvel - Mercado Externo

As linhas de receita da IGUACU contemplam os seguintes destinos /
produtos: (i) mercado externo, considerando tanto café sollvel e café
verde, e (ii) mercado interno, considerando café solUvel e café
torrado e moido e outras receitas que contemplam receitas diversas,
tais como de vending machines.

Mercado Externo - Café Soluvel: Para os volumes projetados de
exportacao de café solluvel foram considerados o status atual de
producao da empresas e o investimento em aumento da capacidade
de producao da EMPRESA a partir de meados de 2010.

(i) Para 2009: foi adotado um crescimento de 0,75% no volume
de exportacdes face a limitacao da capacidade de producao da
EMPRESA, que opera em niveis proximos a seu limite de
capacidade;

(ii) Para 2010 foi adotado um crescimento de 0,75% no volume
exportado deste ano sobre a base de 2009 e,
complementarmente, foi adicionado o volume equivalente a 5
meses de producao, referente a um investimento em
capacidade produtiva que ira adicionar 1.500 toneladas anuais
na capacidade de producao da EMPRESA. Para 2011 em diante
foi considerado que a empresa ird operar na sua capacidade
maxima de producao de 15.000 toneladas/ano para exportacao
de café sollvel, lembrando ainda que parte da producéo sera
comercializadas no mercado interno.

00
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Volume de Exportacao de Café Soluvel (em 1.000 tons)
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Preco Médio Exportacdo de Café Soluvel - R$ / Ton
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Premissas de Receita Bruta, Volumes e Preco Médio : Café Soluvel - Mercado Interno

Mercado Interno - Café SolUvel: O mercado interno de Café Soluvel

respondeu por 19,26 % do faturamento bruto consolidado da IGUACU

para o ano de 2007.

O crescimento anual médio esta em torno de 8% ao ano (sobre o
volume comercializado para o periodo de 2000 a 2007). Para os
proximos anos, foi considerado na projecdo o limite da capacidade
maxima de producao da EMPRESA (mercado interno e exportacao) que
sera de 19.500 toneladas a partir de 2010. Deste total esta sendo
considerado que cerca de 4.500 toneladas, serao comercializadas no
mercado interno a um preco de RS 23.400 por tonelada. Dessa forma,
estamos projetando que o aumento de capacidade de producao sera

integralmente utilizado para suprir a demanda do mercado externo.

A titulo ilustrativo, em 2007 a IGUACU comercializou no mercado
interno 4.600 toneladas, auferindo uma receita bruta de RS 100.035

mil.
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Volume de Vendas no Mercado Interno de Café Soluvel (em 1.000 tons)
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Premissas de Receita Bruta, Volumes e Preco Médio : Café Verde - Mercado Externo

Volume de Exportacao de Café Verde (em Sacas de 60 kg)

« Mercado Externo - Café Verde: Para os volumes de café verde para o

1.000.000

mercado externo, estimou-se o crescimento de 0,75% ao ano com 500,000

base nas expectativas da evolucao desta atividade dentro da 600.000

400.000

EMPRESA. A aplicacdo deste percentual permitira a EMPRESA,

200.000
inclusive, manter seu market share em atividade nao prioritaria.

00 01 02 03 04 05 06 07 08E 09E 10E 11E 12E 13E

« No periodo entre 2006 e 2007, o market share da IGUACU néo oscilou

Receita de Exportacdo de Café Verde (R$ 1.000)

. . ; 300.000 —
consideravelmente, permanecendo constante ao final deste periodo.
250.000 —

202.758
164.417
174.439

183.365

184.740

186.126
187.522
188.928
190.345

Somente a titulo ilustrativo, em 2007, a EMPRESA exportou 200.000

634.576 sacas de 60 kg de café verde e faturou com esta 120000

atividade RS 174.439 mil, cerca de 33,58% do faturamento

100.000

50.000
total para aquele ano.

00 01 02 03 04 05 06 07 08E 09E 10E 11E 12E 13E

Para os anos seguintes da projecao estima-se que a empresa

Preco Médio Exportacdo de Café Verde - R$ / Sacas de 60 Kg

deva manter os mesmos patamares de volume e faturamento.
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100 -

50 4
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Premissas de Receita Bruta, Volumes e Preco Médio : Café Verde - Mercado Interno

Volume de Vendas Mercado Interno de Café Verde (em Sacas de 60 kg)

« Mercado Interno - Café Verde: Para os volumes de café verde para o

200.000 —

el
R
~
~
el

mercado interno, estimou-se o crescimento de 2,50% ao ano com base
150.000 -+

nas expectativas da evolucao desta atividade dentro da EMPRESA.
100.000 -+

« No periodo entre 2006 e 2007, o volume de vendas desta atividade 50.000

apresentou uma queda de cerca de 28,19% no faturamento bruto da . S

00 01 02 03 04 05 06 07 08E 09E 10E 11E 12E 13E

IGUACU. O motivo da queda foi somente em funcdo da falta de

Receita de Vendas no Mercado Interno de Café Verde (R$ 1.000)

interesse nesta atividade, que ndo € o principal foco de atuacdo da
EMPRESA.

50.000 —

38.316

40.000 —+

28.700
29.418
30.153
30.907
31.679
32.471

« Somente a titulo ilustrativo, em 2007, a EMPRESA comercializou 30.000 -

119.142 sacas de 60 kg de café verde e faturou com esta atividade R$ 20.000 1

27.515 mil, cerca de 5,30% do faturamento total para aquele ano. 10:000 7

00 01 02 03 04 05 06 07 08E 09E 10E 11E 12E 13E

Para os anos seguintes da projecao estima-se que a empresa

Preco Médio de Venda no Mercado Interno de Café Verde - R$ / Sacas de 60 Kg

deva manter os mesmos patamares de volume e faturamento
300 -

do ano de 2007, e se considera apenas um pequeno 250 |

crescimento de volume ao ano. 200 |
150 |
100 |

50 -
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Premissas de Receita Bruta, Volumes e Preco Médio : Café Moido e Torrado - Mercado Interno

Volume de Vendas Mercado Interno de Café Moido e Torrado (em 1.000 tons)

= Mercado Interno - Café Moido e Torrado: As vendas de café torrado e

moido da IGUACU no mercado interno, para os anos de 2006, 2007 e
1° semestre de 2008, tem se situado em 10% do volume vendido de
café solGvel no mercado interno. Este percentual foi aplicado para

estimar os volumes para o ano base da projecao (2008). Para os

demais anos foi considerada uma evolucao de 2,5% a.a. Em 2007, 0 o1 02 03 04 05 06 07 OB 0% 10E 11E 12  13E
foram comercializadas 454 toneladas deste produto com uma receita Receita de Vendas no Mercado Interno de Café Moido e Torrado (RS 1.000)
bruta de RS 3.760 mil. 10.000 —

8.000 — 6.829

6.000 — 4.984 2671

. T 4.776

4211 3760 3.759 3.853 3.949 4.048 4.149 4.253
4.000 — 3.283

« Outras receitas: Adicionalmente as receitas de comercializacdo de

2.000 —|
café (verde, sollivel e moido e torrado), a receita bruta da IGUACU

também contempla outras receitas, tais como fabricacdo de o o e e 05 06 07 08 E 1B TE AR E
componentes el_etromecén]cos e locagéo de Vending machines, 10.000 - Preco Médio de Venda no Mercado Interno de Café Moido e Torrado - R$ / tons
estimadas em 10,01% das demais receitas com base no percentual Zgﬁﬁ ]
verificado no ano de 2007, e em linha com a média para os anos de Zﬁﬁﬁ ]
2005, 2006, 2007 e em 30.06.2008. Em 2007 a receitas destas outras ool
atividades foi de R$ 50.051 mil. oen |

1.000 4
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Premissas de Deducdes da Receita Bruta e Custos dos Produtos Vendidos

. Margem Bruta Historica - % da Rol
=« Deducdes da Receita Bruta: g

30% -

Mantido percentual constante da receita bruta com base em 26.36%

25,01%

dados historicos. 25% 23,60%

» Custos dos Produtos Vendidos: 20%

Para o calculo do custo dos produtos vendidos utilizou-se a
margem bruta média historica de 2005, 2006, 2007 e
30.06.2008, acrescido de um ajuste de variacao cambial que

15%

10%
resulta em uma margem meédia entre 22,1% e 22,5% para o

periodo (a empresa espera auferir um ganho de cerca de RS 55
0
2.000 mil a.a. em economia de energia por conta de

investimentos). Este valor foi apreciado em todos os anos da

0%

projecao. 2004 2005 2006 2007 6.2008 Média

Esta margem leva em conta a comercializacao entre empresas W% da receita liquida W Ajuste Variagdes Monetarias Liquidas - % ROL
da IGUACU, o resultado das vendas aos compradores finais e a

nova estrutura organizacional implementada a partir das

recentes incorporacdes de controladas.
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Premissas de Despesas Administrativas e Comerciais

=« Despesas com Vendas

Despesas Fixas (55%)
Despesas Variaveis (45%): em funcao da evolucdo no volume comercializado

Os percentuais foram atribuidos com base nas demonstracdes financeiras de 30 de junho de 2008.

»« Despesas Gerais e Administrativas

Despesas Fixas (60%): representam os desembolsos com pessoal, aluguéis, seguros, seguranca e demais despesas diversas administrativas.

Despesas Variaveis (40%): representam os desembolsos com conservacao e manutencao, comunicacao, viagens e estadias e outras e a evolucao
desta parcela acompanha a evolucao no volume comercializado.

Os percentuais foram atribuidos com base nas demonstracdes financeiras consolidadas de 30 de junho de 2008.

« Outras Receitas / Despesas

Nao foram consideradas outras receitas e despesas.
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Premissas de outras Receitas e Despesas

=« Depreciacdo e Amortizacao

Estimadas em funcao da incidéncia das taxas especificas de depreciacdo sobre cada um dos componentes do imobilizado e do diferido da
empresa em 30.06.2008 e sobre o reinvestimento, isto é, sobre as novas adicdes ao imobilizado ao longo da projecao.

= Receitas Financeiras:

Aplicacado do saldo final do fluxo de caixa da empresa a cada ano, e também da aplicacao do saldo em titulos e valores mobiliarios na data
base (95% da taxa SELIC over real).

=« Despesas Financeiras:

Considera-se tanto as despesas de juros do saldo devedor dos empréstimos da empresa, em sua maioria Adiantamentos de Contratos de
Cambio (“ACC’s”) contratados para posterior exportacao de mercadorias, como os juros incidentes sobre eventuais necessidades de caixa em
situacoes em que o fluxo de caixa da empresa seja negativo ao final do exercicio (110% da taxa SELIC over real).
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Premissas de Imposto de Renda e Contribuicao Social

=« Imposto de Renda e Contribuicdo Social:

As aliquotas de 25% e 9% foram adotadas, respectivamente. Entretanto, considerou-se a compensacao de prejuizo fiscal acumulado e base

negativa de contribuicao social.

De acordo com informacao obtidas junto a IGUACU, estes valores, em 30 de junho de 2008, estavam concentrados na controladora e eram os

seguintes:
« Prejuizo Fiscal Acumulado: RS 13.979 mil

» Base Negativa de Contribuicao Social: RS 14.686 mil
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Premissas de Balanco Patrimonial

=« Disponibilidades:

Estimadas em 1,2% da receita liquida tendo por base a média historica das demonstracoes financeiras de 31.12.2006, 31.12.2007 e

30.06.2008;

« Contas a Receber:

Manutencéo do prazo médio de recebimento historico (40 dias), tendo por base a média historica das demonstracdes financeiras de

31.12.2006, 31.12.2007 e 30.06.2008;

= Estoques:

Manutencéo do prazo em dias do custo dos produtos vendidos (136 dias), tendo por base a média histérica das demonstracdes financeiras de

31.12.2006, 31.12.2007 e 30.06.2008;

»« Outros Ativos de Curto Prazo

Titulos e Valores Mobiliarios: mantidos constantes
Outras Aplicacoes: referente ao saldo de caixa ao final de cada exercicio

Impostos a Recuperar: principalmente IR a recuperar (% do IR pago), ICMS e PIS/COFINS a recuperar (% da receita bruta);
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Premissas de Balanco Patrimonial

= Adicoes ao Imobilizado:

Reposicao da depreciacao e o investimento descrito abaixo:

Em 05 de agosto de 2008 a Administracdo da Cia. Iguacu de Café Sollvel aprovou a construcdo de uma nova unidade de liofilizacao para sua
planta fabril em Cornélio Procopio, PR. Esta nova unidade apresentara maior eficiéncia energética e produtiva, o que permitira o aumento
das vendas do produto “freeze-dried”, de maior valor agregado e de maior procura nos mercados de atuacao da Companhia. O montante
total do investimento sera de R$50 milhdes e tera inicio imediato, com previsdao de conclusao em 18 a 20 meses apds o seu inicio. O
incremento de receita esperado, inicialmente, é da ordem de R$25 milhdes, com rentabilidade média projetada de 9% ao ano em relacéo a

receita liquida, a partir do primeiro ano apos a entrada em operacao.

=« Fornecedores:

Manutencéo do prazo médio de pagamento historico (9 dias) tendo por base a média historica das demonstracoes financeiras consolidadas

de 31.12.2006, 31.12.2007 e 30.06.2008;

=« Empréstimos e Financiamentos (Adiantamentos de Contratos de Cambio - ACC’S)

Tal conta refere-se basicamente ao montante de ACCs contratados visando a antecipacao em reais do valor a ser exportado posteriormente
e utilizado como uma forma de protecdo contra eventuais variacoes de cambio. O volume de ACC s foi projetado tendo como base as médias

historicas apresentadas nas demonstracées financeiras consolidadas de 31.12.2006, 31.12.2007 e 30.06.2008;
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Premissas de Balanco Patrimonial

= Provisdes

Mantidas constantes durante toda a estimativa.

« Dividendos e Juros sobre Capital Proprio

Considerou-se o pagamento de 43% do lucro liquido do exercicio para os acionistas a titulo de dividendos e juros sobre capital proprio. Este
percentual repete o ocorrido em 2.007 (43%) e abaixo do pagamento de 2.006 (63%). Tais percentuais tém resultado, na pratica, no
pagamento de valores superiores aos dividendos minimos obrigatorios previstos no artigo 27° do Estatuto Social da IGUACU, bem como dos
dividendos prioritarios assegurados as acoes preferenciais da classe “A” e da classe “B”, na forma do paragrafo 3° do artigo 5° do mesmo

Estatuto.
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Premissas da Taxa de Desconto - Capital Proprio

« Custo do capital proprio (Ke): calculado pelo CAPM (Capital Asset Pricing Model)

Ke = [Rf + Beta x [E(RM) - Rf] + Risco Brasil] - Inflacdo dos EUA

« Taxa livre de risco (Rf): média aritimética dos retornos dos Treasury Bonds de 30 anos no periodo 1997-2007. O valor encontrado é de 6,71% ao ano.
« Beta: utilizou-se o beta de mercado ( = 1) pois as empresas de café sollvel ndo apresentam liquidez nos mercados de acdes internacionais.

« Prémio de Mercado ([E(RM) - Rf] ): média aritimética do prémio dos retornos de mercado em relacao ao T-BOND 30 anos para o periodo de 1997-
2007. Calculado em 2,68% ao ano.

= Risco Brasil: Calculado em 3,00% ao ano (fonte: www.damodaran.com)

« Inf EUA: inflacdo estimada norte-americana: 2,59% a.a. (inflacdo média ponderada de 1997 a 2007)

Ke = 6,71% + 1,00 x 2,68% + 3,00% - 2,59% = 9,80%
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Premissas da Taxa de Desconto - Capital de Terceiros

« Custo da Divida (Kd): calculado pelo custo ponderado da divida da IGUACU, temos um custo médio ponderado de 6,00% a.a.
0 custo da divida calculado refere-se ao custo ponderado da divida da IGUACU:
« Custo dos Adiantamentos de Contrato de Cambio (ACC’s) - 6,1% a.a.
o Custo dos FINAME s - 6,3% a.a.

« Empréstimos Estrangeiros - 5,0% a.a.
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Premissas da Taxa de Desconto - Custo Médio Ponderado de Capital (WACC)

« Taxa de Desconto final através do WACC (Weighted Average Cost of Capital):

WACC = K, (1 - T) x (D) + K, (1-D)

=« Onde:
Ke = 9,80%;
Kd = 6,00%

T = 34,00%

« Baseado na estrutura de capital da IGUACU de 49,69% de divida e 50,31% de capital proprio a taxa média de desconto calculada para a IGUACU é:

WACC = 6,00% x (1-34,0%) x (49,69%) + 9,80% x (50,31%) = 6,90%
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Valor Econémico: Fluxo de Caixa Operacional Descontado - FCOD

» (1) Valor dos Ativos Operacionais: « (Il) Ajustes pelos Ativos ndo Operacionais
O valor dos ativos operacionais esta retratado da seguinte forma
Os ajustes propostos sao os seguintes:
e 23,13 % do valor dos ativos operacionais total tem origem
(+) Ajustes Positivos RS 42.628 mil
no fluxo dos 5,5 anos projetado;
(+) Titulos e Valores Mobiliarios RS 39.980 mil
e 76,87 % do valor dos ativos operacionais total tem origem
(+) Créditos de Pessoas Ligadas RS 1.320 mil
na perpetuidade. Devido ao fato de a IGUACU estar
operando no limite de sua capacidade ao final da (+) Depdsitos Judiciais R$ 258 mil
projecao, a perpetuidade foi calculada com crescimento (+) Investimentos RS 1.070 mil
igual a 0,00%. (-) Ajustes Negativos (RS 212.328 mil)
O valor total dos ativos operacionais é de RS 371.994 mil (-) Empréstimos (RS 188.017 mil)
(-) Empréstimos no Exterior (RS 10.976 mil)
(-) Provisdes (LP) (RS 13.335 mil)
(=) Saldo de Ajustes (RS 169.700 mil)
« Os ajustes representam uma deducéao total de R$ 169.700 mil
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Valor Economico: Resultado

« Tendo por base a metodologia do Fluxo de Caixa Operacional Descontado e o nUmero de acoes da IGUACU, chegamos ao seguinte valor por acao da

EMPRESA:
(i) Fluxo de Caixa - 5,5 anos 86.054
(ii) Perpetuidade Crecimento Perpetuidade: 0,00% 285.940
(iii) + Ajustes Positivos 42.628
Titulos e Valores Mobiliarios 39.980
Créditos de Pessoas Ligadas 1.320
Depositos Judiciais 258
Investimentos 1.070
(iv) - Ajustes Negativos (212.328)
Empréstimos (188.017)
Empréstimos no Exterior (10.976)
Provisées (LP) (13.335)

A - Valor do Capital da Companhia (FCOD) 202.294

B - Nimero de agées 29.053.083

C - Valor (R$) por agao (FCOD): (A x 1.000 / B) 6,96

Valor por acao calculado pelo Fluxo de Caixa Operacional Descontado:
RS 6,96
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Conclusao

« Conforme mencionado anteriormente, a LAGOA PROJETOS considera o critério de valor econdmico através do fluxo de caixa operacional

descontado o mais adequado a definicao do preco das acoes da IGUACU pelas seguintes razoes:

(i) este método € atualmente o mais difundido na comunidade internacional no tocante a avaliacdo de empresas por refletir de forma mais

fiel as variaveis com interferéncia direta no valor do business,
(ii) este método permite captar as especificidades da atividade-fim da EMPRESA e

(iii) a baixa negociabilidade das acoes da EMPRESA na Bolsa de Valores acarreta baixa liquidez das acdes em mercado e compromete a

eficiéncia de métodos baseados, por exemplo, no preco médio ponderado de cotacao das acoes.

« Com base nos resultados da avaliacao, a LAGOA PROJETOS recomenda uma faixa justa de valor para fins da OPA em funcao das diversas

metodologias empregadas, de acordo com o estabelecido na instrucao CVM n°® 361/02.

A faixa de preco da acao da IGUACU recomendada para a operagao proposta é de:

RS 6,96 a RS 7,06
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Balanco Patrimonial Projetado - Ativo (Consolidado)

ATIVO - RS Mil 6.2008 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Ativo Circulante 317.027 301.225 294.709 300.437 308.399 317.621 344.967
Disponibilidades 4.108 6.111 6.153 6.294 6.492 6.521 6.550
Créditos 20.807 16.936 17.052 17.444 17.992 18.071 18.152
Contas a Receber de Clientes 51.275 57.170 57.560 58.883 60.732 61.002 61.275
Valores Descontados (30.468) (40.234) (40.508) (41.439) (42.741) (42.930) (43.123)
Estoques 171.049 157.633 150.420 153.895 158.752 159.460 160.178
Outros 121.063 120.545 121.084 122.804 125.164 133.569 160.087
Aplicacoes Financeiras / TVM 39.980 39.980 39.980 39.980 39.980 48.135 74.308
Aplicacoes Financeiras - - - - - 8.155 34.328
Titulos e Valores Mobiliarios 39.980 39.980 39.980 39.980 39.980 39.980 39.980
Impostos a Recuperar 74.226 73.647 74.149 75.854 78.236 78.583 78.935
IR/CS a Recuperar 22.276 13.593 10.365 9.029 9.371 22.321 23.110
ICMS a Recuperar 18.577 18.856 18.989 19.426 20.036 20.125 20.215
Crédito IPI - - - - - -
PIS/COFINS a Recuperar 33.126 33.007 33.495 33.888 34.166 33.273 33.275
Outros 247 327 314 312 318 379 383
Créditos de ICMS - - - - - -
IR e CS Diferidos 3.333 3.308 3.356 3.410 3.438 3.348 3.348
Outros Créditos 2.302 2.320 2.303 2.252 2.183 2.173 2.164
Despesas Pagas Antecipadamente 1.222 1.292 1.296 1.309 1.327 1.330 1.333
Realizavel a Longo Prazo 31.700 31.593 31.799 32.023 32.141 31.762 31.763
Depdsitos Judiciais 258 258 258 258 258 258 258
Créditos Tributarios Diferidos 14.037 13.930 14.136 14.360 14.478 14.099 14.100
Créditos de Pessoas Ligadas 1.320 1.320 1.320 1.320 1.320 1.320 1.320
Impostos a Recuperar 16.085 16.085 16.085 16.085 16.085 16.085 16.085
Outros - : - : - - :
Ativo Permanente 102.592 122.417 134.975 129.269 113.879 103.493 92.621
Investimentos 1.070 1.070 1.070 1.070 1.070 1.070 1.070
Imobilizado Liquido 100.964 120.927 133.670 128.149 112.809 102.423 91.551
Diferido Liquido 558 419 235 50 - - -
Ativo Total 451.319 455.235 461.482 461.728 454.419 452.876 469.351
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Balanco Patrimonial Projetado - Passivo (Consolidado)

PASSIVO - RS Mil 6.2008 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Passivo Circulante 222.238 224.896 219.588 209.755 195.842 179.198 180.039
Empréstimos 182.932 145.291 141.193 144.439 148.976 149.637 150.307
ACC 161.570 140.206 141.193 144.439 148.976 149.637 150.307
FINAME - LP 21.362 5.085 - -
Empréstimos no Exterior - - - - -
Empréstimos Curto Prazo - 51.051 51.124 37.564 18.294 - -
Fornecedores 14.817 10.159 9.694 9.918 10.231 10.276 10.323
Salarios e Encargos 2.423 2.007 2.030 2.076 2.141 2.151 2.161
Dividendos e Outras Participacdes a Pagar - - - - - - -
Provisdes para Contingéncias 1.806 1.806 1.806 1.806 1.806 1.806 1.806
Provisoes para IR/CSLL 1.227 915 698 608 631 1.503 1.556
Adiantamento a Clientes 33 33 33 33 33 33 33
Contas a Pagar / Outros 19.000 13.634 13.010 13.311 13.731 13.792 13.854
Exigivel a Longo Prazo 27.590 22.505 22.505 22.505 22.505 22.505 22.505
Empréstimos e Financiamentos 5.085 - - - - - -
Provisdes 11.529 11.529 11.529 11.529 11.529 11.529 11.529
Empréstimos no Exterior 10.976 10.976 10.976 10.976 10.976 10.976 10.976
IR e CSLL Diferidos - - - - - - -
Outros - - - - - - -
Participacdes Minoritarias 7 7 7 7 7 7 7
Patriménio Liquido 201.484 207.828 219.382 229.461 236.064 251.166 266.800
Capital Social Integralizado 90.064 90.064 90.064 90.064 90.064 90.064 90.064
Reservas de Capital 18.959 19.276 19.854 20.358 20.688 21.443 22.225
Reservas de Reavaliacao - - - - - - -
Reserva de Lucros 83.602 92.461 98.487 109.464 119.039 125.312 139.659
Lucros Acumulados 8.859 6.026 10.977 9.575 6.273 14.347 14.852
Total do Passivo 451.319 455.235 461.482 461.728 454.419 452.876 469.351
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Demonstrativo de Resultados Projetado (Consolidado)

Demonstrativo de Resultados - RS mil 6.2008 12.2008 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Receita Bruta 271.439 267.317 538.756 542.550 555.023 572.454 574.994 577.571
Deducdes (13.838) (13.738) (27.576) (27.883) (28.524) (29.420) (29.551) (29.683)

Receita Liquida 257.601 253.579 511.180 514.666 526.498 543.034 545.444 547.888
Custo dos Servicos Prestados (220.588) (197.602) (418.190) (399.055) (408.275) (421.160) (423.038) (424.943)

Lucro Bruto 37.013 55.977 92.990 115.611 118.223 121.873 122.405 122.945
Margem Bruta 14,4% 22,1% 18,2% 22,46% 22,45% 22,44% 22,44% 22,44%

Despesas / Receitas Operacionais (33.446) (35.807) (69.253) (69.914) (70.593) (71.542) (71.681) (71.821)
Despesas com Vendas (19.275) (20.158) (39.433) (39.556) (39.957) (40.518) (40.600) (40.683)
Despesas Gerais e Administrativas (14.625) (15.649) (30.274) (30.358) (30.636) (31.024) (31.080) (31.138)
Outras Receitas/Despesas 454 - 454 - - - - -

EBITDA 3.567 20.170 23.737 45.698 47.630 50.331 50.725 51.124

Margem de EBITDA 1,4% 8,0% 4,6% 8,9% 9,0% 9,3% 9,3% 9,3%
Depreciacao e Amortizacao (9.370) (9.844) (19.214) (21.413) (24.226) (33.295) (22.508) (23.562)

EBIT (5.803) 10.326 4.523 24.285 23.404 17.037 28.217 27.562
Resultado Financeiro 22.229 (3.826) 18.403 (8.691) (9.806) (6.931) (4.797) (3.317)

Receitas Financeiras 35.623 1.150 36.773 2.308 2.740 2.136 1.953 2.467
Despesas Financeiras (13.394) (4.976) (18.370) (10.998) (12.546) (9.067) (6.750) (5.784)
Resultado da Equivaléncia Patrimonial (2.685) - (2.685) - - - - -

Lucro Operacional 13.741 6.500 20.241 15.594 13.598 10.106 23.420 24.245

Margem Operacional 5,3% 2,6% 4,0% 3,0% 2,6% 1,9% 4,3% 4,4%

Resultado Nao Operacional 175 - 175 - - -

LAIR 13.916 6.500 20.416 15.594 13.598 10.106 23.420 24.245
Provisao para IR e CSLL (4.618) 87 (4.531) (3.455) (3.010) (3.124) (7.440) (7.703)
IR Diferido (438) - (438) - - -

Participagbes / Contribui¢des Estatuarias - (252) (252) (605) (528) (392) (909) (941)
Participagdes Minoritarias (1) 9 8 21 19 14 32 33
Resultado do Exercicio 8.859 6.344 15.203 11.555 10.079 6.603 15.102 15.633
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Fluxo de Caixa Projetado (Consolidado)

Fluxo de Caixa - R$ 1.000

(+) Geragao de Caixa 20.170 44,694 42.250 45.151 45.459 42.160
EBITDA 20.170 45.698 47.630 50.331 50.725 51.124
IR & CSSL - Operacional - (1.004) (5.381) (5.180) (5.266) (8.965)

(+) Capital de Giro 5.050 5.233 (5.247) (7.141) (79) (1.002)

Variagdo nas Contas do Ativo Circulante 15.802 6.517 (5.728) (7.962) (1.067) (1.174)

Variagdo nas Contas do Passivo Circulante (10.752) (1.284) 481 821 988 171

(+) Investimentos (29.668) (33.971) (18.520) (17.905) (12.122) (12.690)

(=) Fluxo de Caixa Operacional - FCO (4.449) 15.956 18.483 20.105 33.258 28.467

(+) Variagdes Financeiras (3.739) (11.142) (7.435) (4.874) (6.972) (2.056)

(+) Variac6es em Contas Nao Operacionais (42.863) (4.887) 2.513 4.040 162 (238)

(=) Fluxo de Caixa Total (51.051) (73) 13.560 19.270 26.448 26.173

Open Cash - (51.051) (51.124) (37.564) (18.294) 8.155

Closing Cash (51.051) (51.124) (37.564) (18.294) 8.155 34.328

75 75



f cafe
ISuacu

Expecilivia em Cufé

8. Glossario

LAGOA

PROJETOS iivcirra



Glossario

= ABICS: Associacao Brasileira da IndUstria de Café Soluvel.

« ACC: Adiantamento de Contrato de Cambio (protecdo para eventuais oscilacoes cambio).

« Beta: medida do risco nao diversificavel da empresa.

« Café Sollvel: também conhecido como café instantaneo e dotado de maior praticidade para preparo.

« Café Torrado e Moido: a torrefacao elimina a umidade e a moagem ¢ parte do preparo tradicional para consumo.
« Café Verde: comercializado em sacas de 60 kg e é o insumo para producédo de café sollvel.

« CAPM: representa o custo do capital proprio dos acionistas da empresa.

« CECAFE: Conselho dos Exportadores de Café do Brasil.

« C-Bond: titulo da RepUblica Federativa do Brasil de maior liquidez no mercado internacional.

« EBIT: Earnings before Interest and Taxes (Lucro antes de Juros e Impostos).

« EBITDA: Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization (Lucro antes de Juros, Impostos, Depreciacao e Amortizacao).
» Freeze dried: processo de secagem por liofilizacao.

= Spray dried: processo de secagem por aspersao.

« Margem bruta: razao entre o Lucro Bruto e a Receita Liquida.

« T-Bond: titulo do Governo Norte Americano.

« Ton: Toneladas métricas, equivalente a 1.000 kg.

«  WACC: representa a média ponderada do custo de capital proprio e do custo de capital de terceiros.
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