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1.Método

O presente trabalho foi desenvolvido a partir das proje¢des economicas e financeiras, num
horizonte temporal de 19 (dezenove) anos. Tais projecoes sao refletidas nos seguintes relatérios: (i)

Demonstrativo de Resultado do Exercicio Projetado; (i) Demonstrativo de Fluxo de Caixa

Projetado; (iii) Balango Patrimonial Projetado.

O fluxograma a seguir demonstra as etapas de sua elaboragao, bem como as correlagdes

existentes entre cada um dos demonstrativos, que serao adiante pormenorizadas.

Laudo de Viabilidade - Metodologia

Projec3o de Depreciacdo

|

[

Clculo NKG
Calculo CAPEX
Calculodas
Amortizagdes

Projeco PMP
Projec3o PMR
Projec3o PMRE
Projec3o OAPC

Célculo da Receita / Despesa Financeira ‘
Célculo de ROP
Cilculode IReCS
Clculo Lucro Liquido
() Expurgos Despesas
Demonstrativo NZo Desembolsiveis
[}
de Resultadod
Exercicio de Fluxode
j CaixaProjetado
Projetado j

[ 1

-Pessoal

-Alugueis
-Etc

Projeg3o de Custos Fixos:

- Administrativas

-Impostos

-CMV /CPV/ CSP
-Perdas

-Etc

Projecdo de Custos Variaveis:

Demonstrativo de Resultado do Exercicio

Esse demonstrativo tem como finalidade apurar o Lucro ou Prejuizo do exercicio. E

composto por receitas, despesas, ganhos e perdas do exercicio, apurados pelo regime de

=

Balango
Patrimonial
Projetado

Proje¢3o das Amortizagdes

Extraconcursais:
-Financeiros
-Tributarios

Recuperag3o Judicial:
-Trabalhistas
-Garantia Real

- Quirografirios
-EPPs/MEs

| Calculo das Disponibilidade

[ ProjecSo de CAPEX

III Www.mirargestao.com

li




competéncia. (Regime de Competéncia — Significa apropriacio das receitas quando efetivamente
“ganhas”, “merecidas” e “auferidas”, mas niao necessariamente recebidas em dinheiro. Assim, as
vendas produzem receitas quando sao entregues as mercadorias e os servicos que se referem.
Significa também que as despesas relativas a obtencao dessas receitas sio apropriadas juntamente

com essas receitas).

De acordo com o artigo 187 da Lei n°® 6.404, de 15 de dezembro de 1976 (Lei das Sociedades
por Agdes), que instituiu a Demonstragao do Resultado do Exercicio (DRE), as empresas deverao

na Demonstra¢ao do Resultado do Exercicio discriminar:

* A receita bruta das vendas e servicos, as deducbes das vendas, os abatimentos e os
impostos;

* A receita liquida das vendas e servigos, o custo das mercadorias e servicos vendidos e o
lucro bruto;

*  As despesas com as vendas, as despesas financeiras, deduzidas das receitas, as despesas
gerais e administrativas, e outras despesas operacionais;

* O lucro ou prejuizo operacional, as outras receitas e as outras despesas;

* O resultado do exercicio antes do Imposto sobre a Renda (IR) e a provisio para o
imposto;

* As participagoes de debéntures, empregados, administradores e partes beneficiarias,
mesmo na forma de instrumentos financeiros, e de instituicoes ou fundos de assisténcia

ou previdéncia de empregados, que nao se caracterizem como despesa;

* O lucro ou prejuizo liquido do exercicio e o seu montante por agao do capital social.

Seu principal objetivo é detalhar cada passo que compde o resultado liquido da empresa em
um exercicio através do confronto das receitas, custos e despesas apuradas, gerando informagoes

significativas para tomada de decisao.
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O DRE auxilia tanto na avaliagdo do desempenho geral da empresa, quanto na analise de

eficiencia dos gestores em obter resultado positivo em suas areas.

Faz-se importante destacar que o DRE ¢ elaborado de uma maneira sequencial e logica
(receitas — dedugdes — custos e despesas = resultado), o que permite até mesmo gestores nao
financeiros interpretarem facilmente as informagdes e entenderem como esta sendo composto o

lucro liquido da empresa e, claro, o que fazer para melhora-lo.

Receitas

No Pronunciamento Conceitual Basico (R1) “Estrutura Conceitual para Elaborag¢io e
Apresentagao das Demonstragoes Contabeis” emitido pelo CPC (Comité de Pronunciamentos
Contabeis), a receita ¢ definida no item 4.25 — como “aumentos nos beneficios econémicos durante
o periodo contabil, sob a forma de entrada de recursos ou do aumento de ativos ou diminui¢ao de
passivos, que resultam em aumentos do patrimonio liquido e que estejam relacionados com a

contribui¢ao dos detentores dos instrumentos patrimoniais”.

O Pronunciamento Conceitual Basico CPC 30 — Receitas, em seu item 7 define a receita
como sendo “o ingresso bruto de beneficios econémicos durante o perfodo proveniente de
atividades ordinarias da entidade que resultam no aumento do patriménio liquido, exceto as
contribui¢des dos proprietarios”. O mesmo CPC no item 8 menciona que a receita inclui somente
os ingressos brutos de beneficios econdmicos recebidos e a receber pela entidade quando originarios

de suas proprias atividades.

O Pronunciamento deve ser aplicado na contabilizacio das receitas provenientes das
seguintes transagoes: (a) venda de bens; (b) prestagao de servigos; e (c) utilizagdo por terceiros de

ativos da entidade que produzam juros, royalties e dividendos.
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Para fins de divulgagdo na demonstra¢ao do resultado, a receita inclui somente os ingressos

brutos de beneficios econémicos recebidos e a receber pela entidade quando originarios de suas

proprias atividades. A receita proveniente da venda de bens deve ser reconhecida quando forem

satisfeitas todas as seguintes condi¢Oes:

b)

A entidade tenha transferido para o comprador os riscos e beneficios mais

significativos inerentes a propriedade dos bens;

A entidade nao mantenha envolvimento continuado na gestao dos bens vendidos em
grau normalmente associado a propriedade e tampouco efetivo controle sobre tais

bens;
O valor da receita possa ser mensurado com confiabilidade;

For provavel que os beneficios economicos associados a transagao fluirdo para a

entidade; e

As despesas incorridas ou a serem incorridas, referentes a transagiao, possam ser

mensuradas com confiabilidade.

Quando a conclusio de uma transacio que envolva a prestagdo de servicos puder ser

estimada com confiabilidade, a receita associada a transagao deve ser reconhecida tomando por base

o estagio de execugao (stage of completion) da transagao ao término do periodo de reporte. O desfecho

de uma transaciao pode ser estimado com confiabilidade quando todas as seguintes condi¢des forem

satisfeitas:

O valor da receita puder ser mensurado com confiabilidade;

For provavel que os beneficios economicos associados a transagao fluirdo para a

entidade;

O estagio de execucao (stage of completion) da transagao ao término do periodo de

reporte puder ser mensurado com confiabilidade; e
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d)  As despesas incorridas com a transagao assim como as despesas para conclui-la

puderem ser mensuradas com confiabilidade.

Custos e Despesas Variaveis

O sistema de custos e despesas variaveis fundamenta-se na atribuicao de custos e despesas
que oscilam em uma propor¢ao direta ao volume de vendas, sendo elemento fundamental na

determinagao da contribui¢ao marginal ou margem de contribui¢ao.

Sio considerados custos e despesas variaveis aqueles cujo montante em unidades monetarias
varia diretamente pelo nivel de quantidade produzida e vendida de um determinado produto, afirma

(PADOVEZE, 2003).

Segundo Stark (2007), o custo ¢ determinado como variavel se o seu total variar diretamente
ao volume de producio, isto é, nao se pode alocar um custo como variavel se ele nio flutuar de

acordo com o volume de produgao.
Custos e Despesas Fixas

O sistema de calculo das despesas fixas contempla valores que embora tenham um volume
significativo, nao se alteram diretamente com a variagao da receita bruta. De acordo com Dubois,
Kulpa e Souza (2006), “Custos fixos sio aqueles cujos valores sao os mesmos, qualquer que seja o
volume de producao da empresa, dentro de um intervalo relevante.” Ja Stark (2007), define que o

custo ¢ considerado como fixo se o seu total nao variar diante do volume de produgao.
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Para Padoveze (2003), o custo fixo ¢ aquele que independe do volume de producio e venda
de um determinado produto, ou seja, seu valor se mantém diante dessas mudangas. Também ressalta
que os custos fixos sao sujeitos as mudangas, podendo variar para mais ou para menos, dentro de

um intervalo de variagao significativo na quantidade produzida e vendida.

Resultado Operacional

E o resultado antes das despesas e receitas financeiras e do imposto de renda. E conhecido
pela sigla em inglés: EBIT — Earnings Before Interestand Taxes. Outra sigla conhecida é EBITDA, que ¢é
o lucro operacional antes das despesas financeiras, do Imposto de Renda e das despesas de

depreciacdo e a amortizacio.
Despesas e Receitas Financeiras

A Lei das Sociedades por agdes, em seus art. 187, define a apresentagao desta rubrica como

“as despesas financeiras deduzidas das receitas”.

Dentro da filosofia contabil, seria melhor classifica-las apés o resultado operacional, pois o
custo de capital de terceiros seria apresentado apos o resultado operacional, chegando-se ao lucro
final atribuivel ao capital préprio. O texto da Lei nao preveé, mas permite, para quem quiser, uma

segregacao do lucro operacional em duas partes: antes e depois dos encargos financeiros.

Além das despesas financeiras com financiamentos e empréstimos, a empresa também
incorre em outros gastos financeiros que nao oriundos especificamente de financiamentos. Sio
gastos necessarios para atividades normais junto aos estabelecimentos bancarios, decorrentes de

outras operacOes financeiras ou servicos prestados pelos bancos, ou despesas financeiras marginais a
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outras operacbes e que normalmente sio considerados como despesas financeiras pela

contabilidade.
Imposto de Renda e Contribuigdo Social

A legislagao tributaria, consolidada no Regulamento do Imposto Renda, Decreto nimero
3.000, de 26-03-99 (RIR/99), prevé que o imposto de renda a pagar pelas pessoas juridicas com
obrigatoriedade de manter escrituracao contabil é calculado com base no lucro real, que ¢ definido

como segue:

“Lucro Real é o lucro liquido do periodo de apuracdo ajustado pelas adi¢oes, exclusoes ou

compensagoes prescritas ou normatizadas por esse decreto (art. 247, RIR/99).”

A legislacdo fiscal atual admite o calculo do imposto de renda a pagar com base no lucro real

ou no lucro presumido (estimado).

No caso do lucro real, é necessario para seu calculo conhecer o valor do lucro ou prejuizo
liquido do periodo e os valores que devem ser acrescidos, excluidos ou compensados a esse lucro, de

acordo com a legislagao fiscal.

Sobre a base de tributagao do Lucro Real incidem o IRP] (Imposto de Renda da Pessoa
Juridica) e a CSLL (Contribuicao Social sobre o Lucro Liquido). A aliquota do IRP] pode ser de
15% ou 25%, dependendo do lucro apurado, e a CSLL ¢ definida em 9% para qualquer lucro. No
lucro Real os tributos incidentes sobre os resultados da empresa (IRP] e CSLL) podem ser de 24%
(IRPJ: 15% + CSLL: 9%) ou de 34% (IRPJ: 25% + CSLL: 9%).

III WwWw.mirargestao.com



Resultado Liquido

O lucro liquido, ou prejuizo, resulta da diminui¢ao do lucro apés o Imposto de Renda, de
participagoes devidas a debenturistas (caso em que os debenturistas também participam no lucro), a
empregados, a administradores e a detentores de partes beneficiarias (esses titulos, que representam
direito que certas pessoas tém de receber participacio no lucro, mesmo que nao sejam acionistas,
por terem no passado beneficiado significativamente a empresa, também sao pouco comuns). Essas
participagoes tém limitacOes legais e as duas primeiras sio dedutiveis para calculo do Imposto de

Renda dentro de certas condigoes.

Esse resultado liquido é transferido para a conta de lucros ou prejuizos acumulados e a
legislagao determina que seja, na demonstracio do resultado, calculado quanto do lucro obtido

pertence a cada espécie e classe de acao.

Demonstrativo de Fluxo de Caixa

De acordo com o Pronunciamento Conceitual Basico CPC 03 — Demonstracao dos Fluxos
de Caixa (DFC), as informag¢des sobre o fluxo de caixa de uma entidade sdo tuteis para proporcionar
aos usuarios das demonstragoes contabeis uma base para avaliar a capacidade de a entidade gerar
caixa e equivalentes de caixa, bem como as necessidades da entidade de utilizagao desses fluxos de
caixa. As decisGes econdémicas que sao tomadas pelos usudrios exigem avaliagao da capacidade de a
entidade gerar caixa e equivalentes de caixa, bem como da época de sua ocorréncia e do grau de

certeza de sua geragao.

Ainda segundo o CPC 03, o mesmo salienta que, a demonstracio dos fluxos de caixa,
quando usada em conjunto com as demais demonstragdes contabeis, proporciona informagoes que

permitem que os usuarios avaliem as mudangas nos ativos liquidos da entidade, sua estrutura
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financeira (inclusive sua liquidez e solvéncia) e sua capacidade para mudar os montantes e a época de

ocorréncia dos fluxos de caixa, a fim de adapta-los as mudangas nas circunstancias e oportunidades.

As informagoes sobre os fluxos de caixa sdao tuteis para avaliar a capacidade de a entidade
gerar caixa e equivalentes de caixa e possibilitam aos usudrios desenvolver modelos para avaliar e
comparar o valor presente dos fluxos de caixa futuros de diferentes entidades. A demonstra¢ao dos
fluxos de caixa também concorre para o incremento da comparabilidade na apresentacio do
desempenho operacional por diferentes entidades, visto que reduz os efeitos decorrentes do uso de

diferentes critérios contabeis para as mesmas transagoes ¢ eventos.

Para Brigham, Gapenski e Ehrhardt (2001), os fluxos de caixa liquidos sao mais utilizados
por analistas do que as contas contabeis de resultado apuradas nos relatorios contabeis, pois o Fluxo
de Caixa ¢ regido pelo regime de caixa, ou seja, representa as saidas e entradas financeiras efetivas
nas empresas. As contas contabeis de resultado sao regidas pelo regime de competéncia e, portanto,
consideram receitas e despesas apuradas no periodo, que podem ser realizadas efetivamente em
outro perfodo. Além disso, os valores “niao desembolsaveis” sao considerados nas contas de

resultado.

“Para estima-los, geralmente, inicia-se pela mensuragao dos lucros. Os fluxos de caixa livres
para a empresa, por exemplo, baseiam-se nos lucros operacionais apds Impostos.”

(DAMODARAN, 2007, p. 54).

Entretanto, Damodaran (2007) salienta que as empresas fornecem indicadores de lucro sob a
forma de lucro antes de juros e impostos (EBIT). Portanto, ao avaliar empresas, trés consideracoes
devem ser feitas para a utilizacdo deste lucro. A primeira é obter uma estimativa mais atualizada
possivel. A segunda ¢é corrigir o erro de classificagao contabil do lucro. E a terceira é que os lucros
declarados pela empresa podem ser bem diferentes dos lucros reais, em virtude das limitagdes nas

regras contabeis e das préprias atividades das empresas.

10
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Os acréscimos de riqueza ocasionados a partir da realizacio de investimentos também
devem ser computados no calculo do fluxo de caixa. “Devem ser deduzidos desses valores de caixa,
ainda, os desembolsos previstos referentes aos novos investimentos em capital de giro” (ASSAF
NETO, 2010, p. 675). “Aumentos em capital de giro comprometem mais caixa e, portanto, drenam
os fluxos de caixa. Em contrapartida, redu¢bes no capital de giro liberam caixa e aumentam os

fluxos de caixa.” (DAMODARAN, 2007, p. 71).

Segundo Gitman (Principios de Administracao Financeira, 2010 Pag. 103), o Fluxo de Caixa
de uma empresa representa o montante de fluxo de caixa disponivel para os investidores — os
fornecedores de capital de terceiros (credores) e de capital proprio (sécios) — depois de a empresa ter
satisfeito todas as suas necessidades operacionais e coberto os investimentos em ativo fixo liquido e
em ativo circulante liquido. Representa o montante liquido de fluxo de caixa disponivel no periodo

para credores e sOCios.

Considerando os aspectos legais que envolvem este laudo e obedecendo ao método de
aplicacao sugerido pelos 6rgaos reguladores, sera utilizado como modelo do demonstrativo do Fluxo
de Caixa o estabelecido pela lei 6.404/76 (Lei das S.A.) e alteracdes advindas de legislacido postetiof,
bem como deliberacio 641 da CVM (Comissao de Valores Mobiliarios) de 07 de outubro de 2010.

Desta forma, o demonstrativo de fluxo de caixa livre apresenta-se como segue abaixo:

Caixa Liquido das
Atividades
Operacionais

+

Caixa Liquido das
Atividades de - Geragao de Caixa
Livre

Investimento

+

Caixa Liquido das
Atividades de

Financiamento
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Com o objetivo de demonstrar a viabilidade economica financeira e identificar a capacidade
de destinagao de recursos para atender principalmente as necessidades frente a amortizagao dos
credores sera utilizada, para efeitos deste laudo e das projecoes apresentadas, a analise pelo método

do Fluxo de Caixa Livre.
Fluxo de Caixa das Atividades Operacionais

O Caixa Liquido Operacional de uma empresa ¢ o fluxo de caixa que ela gera a partir de suas
operagdes regulares — producao e venda de bens e servigos. E importante observar que uma empresa
pode apresentar prejuizo liquido no periodo (lucro liquido negativo) e ainda assim possuir fluxo de

caixa operacional positivo.

Também foram consideradas a Depreciacao e outras despesas nao desembolsaveis, pois nao
envolvem saidas efetivas de recursos. Desta forma, como sao redutoras da base de calculo para
tributacao do Imposto de Renda e da Contribui¢do Social sobre o Lucro Liquido serdo consideradas

como entradas de caixa, quando se tratar da empresa tributada pelo lucro Real.

O Pronunciamento Conceitual Basico CPC 03 — Demonstracao dos Fluxos de Caixa, em seu
item 13, afirma que o montante dos fluxos de caixa advindos das atividades operacionais ¢ um
indicador chave da extensdao pela qual as operagdes da entidade tém gerado suficientes fluxos de
caixa para amortizar empréstimos, manter a capacidade operacional da entidade, pagar dividendos e
juros sobre o capital proprio e fazer novos investimentos sem recorrer a fontes externas de
financiamento. As informagoes sobre os componentes especificos dos fluxos de caixa operacionais
histéricos sao uteis, em conjunto com outras informagdes, na proje¢ao de fluxos futuros de caixa

operacionais.

12
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Fluxo de Caixa das Atividades de Investimentos

Na apuracao da demonstracao da Geragao de Caixa é importante destacar e identificar as
variagOes relativas aos ativos fixos da empresa. O caixa liquido das atividades de investimentos
retrata as variagoes sobre os ativos fixos. Referem-se principalmente aos ativos de longo prazo e

outros investimentos nao enquadrados na atividade operacional da empresa.

Segundo o Pronunciamento Conceitual Basico CPC 03 — Demonstracao dos Fluxos de
Caixa, em seu item 16 a divulgacdo em separado dos fluxos de caixa advindos das atividades de
investimento, ¢ importante em func¢ao de tais fluxos de caixa representarem a extensao em que 0s
dispéndios de recursos sio feitos pela entidade com a finalidade de gerar lucros e fluxos de caixa no
futuro. Somente desembolsos que resultam em ativo reconhecido nas demonstragdes contabeis sao

passiveis de classificacio como atividades de investimento.
Fluxo de Caixa das Atividades de Financiamentos

As fontes de financiamento das sociedades e as eventuais necessidades futuras de
financiamentos sao apuradas através das atividades de financiamentos. Amortiza¢des nao sujeitas a
recuperagao judicial, assim como amortizagdes de parcelamentos tributarios ja contraidos, se

existirem, serdo devidamente identificados no demonstrativo e tratados de forma distinta.

Em complemento ao exposto a cima, o Pronunciamento Conceitual Basico CPC 03 —
Demonstracao dos Fluxos de Caixa, em seu item 17 atenta para o fato de que a divulgagao separada
dos fluxos de caixa advindos das atividades de financiamento, é importante por ser util na predi¢ao

de exigéncias de fluxos futuros de caixa por parte de fornecedores de capital a entidade.

13
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Balango Patrimonial

O balango tem por finalidade apresentar a posi¢ao financeira e patrimonial da empresa em

determinada data, representando, portanto, uma posi¢ao estatica.

Conforme o art. 178 da Lei 6.404/76 “no balanco, as contas serdo classificadas segundo os
elementos do patrimonio que registrem, e agrupadas de modo a facilitar o conhecimento e a analise
da situagdo financeira da companhia." Ainda conforme as intitulagdes da Lei, o balanco é composto

por trés elementos basicos:

BALANCO PATRIMONIAL
ATIVO PASSIVO
PATRIMONIO LIQUIDO

Ativo

Compreende os recursos controlados por uma entidade e dos quais se esperam beneficios

econdmicos futuros.

Ativo Circulante

O ativo circulante engloba, além das disponibilidades, créditos, estoques e despesas
antecipadas realizaveis no exercicio social subsequente, ou seja, se caracteriza como realizagdo em

até um ano. O mesmo se aplica ao passivo circulante. Todavia, em casos anormais em que o ciclo
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operacional da empresa ¢ superior a 12 meses, ativo e passivo circulante podem assumir prazo igual
a esse ciclo, como ocorre nas construtoras de navios, nas fazendas de cria¢ao e engorda de gado e

outros casos raros.

Deve-se também entender que “realizaveis” ¢ uma expressao nitidamente contabil e nio
financeira. Em contabilidade, “realizar” tem um sentido préprio, quer dizer “converter”, “mudar”,
“transformar”, e nao sé ser recebido em dinheiro. Assim, os créditos realizam-se por serem
recebidos, mas também se realizam se forem baixados como incobraveis; estoques de matérias-
primas realizam-se mediante utilizacdo para transformacio em produtos acabados; e estes se
realizam mediante venda. As despesas antecipadas realizam-se mediante transformacio em despesas
de exercicio; os imobilizados realizam-se por depreciagao, por vendas ou por baixas devidas a

desapropriagao, a acidentes que os inutilizam etc.

Ativo N2ao Circulante

Este grupo esta dividido da seguinte forma: Realizavel a longo prazo, Investimentos,

Imobilizado e Intangivel.

Os realizaveis a longo prazo sao recebidos apos o final do exercicio social seguinte (periodo
superior a 12 meses). Devem passar para o circulante no balan¢o imediatamente anterior aquele em
que se realizardao. Nossa legislacao determina que os créditos junto a controladas, coligadas,
administradores e socios, originarios de atividades ndo normais (empréstimos, adiantamentos etc.)

devem figurar como realizaveis a longo prazo, mesmo que venciveis a curto.

De acordo com a Lei 11.638/07, todos os ativos provenientes de operacdes de longo prazo
devem ser ajustados a valor presente. Os Investimentos sao considerados permanentes quando nao
destinados a negociagao, mas dirigidos para produzirem beneficios a investidora, mediante sua

participagao nos resultados das investidas ou para obten¢do de bom relacionamento com os clientes

III WwWw.mirargestao.com

15



ou fornecedores (inclusive institui¢des financeiras), ou para especulagao pura e simples sem nenhum
prazo definidos (como obras de arte, terrenos etc. que nao se destinem as atividades da empresa).
Na maioria das vezes esses investimentos sio decorrentes de participagdes societarias, mas podem
incluir outros bens como investimentos em acOes, ou cotas de empresas limitadas, imdveis para

aluguel, obras de arte etc.

O ativo para ser classificado como Imobilizado deve apresentar algumas caracteristicas

basicas:

Possuir duragao bastante longa, quase permanente;

N3o se destinar a venda;

*  Ser utilizado nas operagoes da empresa.

O Intangivel representa bens nio tangiveis (incorpéreos), como marcas, patentes, direitos
autorais, etc. De acordo com a nova legislacao, o Intangivel passou a se constituir em grupo proprio

de contas do Ativo Nio Circulante.
Passivo

Compreende as exigibilidades e obrigagoes. O Passivo é divido em Circulante e Nao

Circulante (exigivel a longo prazo).

Tanto o Circulante quanto o Nao Circulante sao compostos de dividas, obrigacoes, riscos
(provisbes para garantias, por exemplo) e contingéncias (estas sao de fato geradores ja ocorrido,
como atuagdes fiscais, trabalhistas, agoes judiciais e outros litigios em discussao). S6 ha diferenciagao
em fungao do prazo e prevalecem os comentarios quanto ao ativo circulante. Os passivos sujeitos a
indexac¢ao por indices de precos , moeda estrangeira e outras formas contratadas de pos-defini¢ao
devem estar totalmente atualizados na data do balango; os juros proporcionais também devem ser

registrados.
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A medida que os empréstimos tomados a longo prazo passam a ser venciveis no exercicio

social subsequente, sao transferidos para o passivo circulante.

Patrimoénio Liquido

No balanco patrimonial, a diferenca entre o valor dos ativos e dos passivos representa o
Patrimonio Liquido, que é o valor contabil pertencente aos acionistas e socios. O pronunciamento
Conceitual Basico — Estrutura Conceitual para Elaboracao e apresentagao das Demonstragdes
Contabeis (do CPC) destaca que normalmente, numa base de continuidade operacional, somente
por coincidéncia o valor pelo qual o Patrimonio Liquido é apresentado no balango patrimonial serd
igual ao valor de mercado das agdes da companhia, ou igual a soma que poderia ser obtida pela
venda de seus ativos e liquidagao de seus passivos isoladamente ou da entidade como um todo. De
acordo com a Lei 6.404/76, com a redacio modificada pela Lei 11.941/09, o Patriménio Liquido é
dividido em:

a)  Capital Social — representa valores recebidos dos sécios e também aqueles gerados pela
empresa que foram formalmente (juridicamente) incorporados ao Capital (lucros que
os s6clos renunciaram e incorporaram como capital);

b)  Reservas de Capital — representam valores recebidos que nao transitaram e nio
transitarao pelo resultado como receitas, pois derivam de transagdes de capital com os
sécios;

¢)  Ajustes de Avaliacio Patrimonial — representam as contrapartidas de aumentos ou
diminui¢Ges de valor atribuido a elementos do ativo e do passivo, em decorréncia de
sua avaliagdo a valor justo, enquanto nio computadas no resultado do exercicio;
algumas poderdo nio transitar pelo resultado, sendo transferidas diretamente para
lucros ou prejuizos acumulados;

d)  Reservas de Lucros — representam lucros obtidos e reconhecidos pela empresa, retidos
com finalidade especifica;

e)  AcgOes em Tesouraria — representam as agdes da companhia que sao adquiridas pela

propria sociedade (podem ser quotas, no caso de limitadas); e
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f)  Prejuizos Acumulados — Representam resultados negativos gerados pela empresa a
espera de absor¢ao futura; no caso de sociedades que nao por agdes, podem ser Lucros
ou Prejuizos Acumulados, pois pode também abranger lucros a espera de definicao

futura.

Necessidade de Capital de Giro

Damodaran (2004) afirma que, “a demanda por capital de giro ¢ uma demanda derivada. Em
outras palavras, a demanda por estoque tem origem no numero de unidades que a empresa espera
vender; e mudangas esperadas em duplicatas a receber irdo refletir o crescimento que a empresa
espera em vendas a crédito.” Desse modo, as estimativas de capital de giro devem ser vinculadas as

receitas brutas ou ao custo de bens vendidos ao projeto.

Ainda (DAMODARAN 2007), as empresas também podem usar outras informacdes ao
estimar o capital de giro. Elas podem basear sua estimativa de capital de giro para um projeto na
experiéncia de projetos passados, nas exigéncias globais de capital de giro para empresa, ou na
pratica do setor. A experiéncia da empresa com projetos similares no passado pode ser util para

alguns empreendimentos.

Para as empresas com um unico negécio ou negocios similares, as exigéncias globais de
capital de giro da empresa podem proporcionar uma medida das necessidades de capital de giro que
podem ser usadas para projetos isolados. Quando uma empresa entra em um novo negodcio ou opera
em multiplos negoécios, o método mais razoavel para estimar as necessidades de capital de giro ¢é

examinar as praticas do setor.

Segundo Marion (2009) “a necessidade de capital de giro representa em montante o ciclo
financeiro de uma empresa.” A necessidade de capital de giro foi projetada a partir do ciclo

financeiro atual da empresa, verificada em seus demonstrativos contabeis. Também se projetou a
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manuten¢dao da estrutura de capital atualmente utilizada para a cobertura dos investimentos, se

necessarios.

A necessidade de capital de giro se da em func¢io do ciclo financeiro da empresa. Quando o
ciclo de caixa ¢ longo, a necessidade de capital de giro ¢ maior e assim, quanto mais curto menor
sera a sua necessidade. O calculo através do ciclo financeiro possibilita, com maior facilidade, prever

a necessidade de capital de giro.

Investimentos em CAPEX

CAPEX ¢ a sigla da expressao inglesa Capital Expenditure (em portugués, despesas de capital
ou investimento em bens de capital) e que designa o montante de dinheiro despendido na aquisi¢ao
(ou introdugao de melhorias) de bens de capital de uma determinada empresa. O CAPEX ¢,
portanto, o montante de investimentos realizados em equipamentos e instalagdes de forma a manter
a producao de um produto ou servico, ou seja, para manter em funcionamento um negocio, ou
ainda um determinado sistema. Os investimentos em bens de capital, equipamentos e instalagdes
pata manter a produ¢do e/ou funcionamento do negdcio foram projetados por julgamento dos
avaliadores e pelas variagoes destes itens em seus balangos patrimoniais. A necessidade constante de
renovagao do parque de maquinas é devido a renovagao tecnoldgica constante sobe pena da
obsolescéncia e ainda pela necessidade de investimentos que supram a proje¢ao de crescimento

aspirada pela sociedade.
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3.Cenario Economico

O presente capitulo tem por objetivo apresentar o contexto economico e de negocios, em
nfvel macro, para que os leitores tenham um melhor entendimento da situagao e das perspectivas no
momento em que foi elaborado o presente laudo e que, de certa forma, influenciaram na

composicao das premissas deste documento.

Cenario Macroecondmico

De acordo com o Boletim Macro IBRE Agosto/17, neste més se galgou mais um degrau na
incerteza potencialmente explosiva de um quadro que combina desarranjos crescentes das contas
publicas com a inapeténcia politica por aprovar reformas que permitam vislumbrar um
equacionamento para essa situagao. O Congresso voltou do recesso com menos apetite para votar a
reforma da previdéncia e o governo, se nao jogou a toalha, também nio demonstra mais a ambi¢ao

que o caracterizou no primeiro semestre.

No que diz respeito a confianca de empresarios e consumidores, passado o periodo mais
delicado da crise politica deflagrada em 17 de maio, o impacto sobre os indices de confianga parece
ter sido modesto. De acordo com o Boletim Macro IBRE Agosto/17, passado o petiodo mais
delicado da crise politica deflagrado em 17 de maio do corrente ano, o impacto sobre os indices de
confianga parece ter sido modesto. Entre as empresas, parte da queda de junho foi recuperada em
julho. Entre os consumidores, houve a acomodacio neste ultimo més. Os resultados sugerem que a
recuperagao ciclica da economia, ainda que lenta, pode ter colaborado para neutralizar o desconforto
provocado pelo aumento da incerteza. Quanto a tendéncia daqui pra frente, os resultados das
sondagens sao dubios. Os niveis de confianga continuam historicamente baixos, sendo comparaveis
aos da recessao anterior, de 2008-2009. Além disto, ainda que os ajustes para baixo tenham ocorrido
principalmente pelo lado das expectativas, o avanco do grau de satisfagao com a situagao presente

continua lento.
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No ambito empresarial, houve calibragem para baixo das expectativas e retomada de uma
suave tendéncia de alta dos indicadores da situagao atual. Neste sentido, trata-se de um ajuste mais
virtuoso do que do final do ano passado, quando os indicadores de situagao atual também recuaram.
Os consumidores ajustaram para abaixo as expectativas em junho e mantiveram a posi¢do no meés
seguinte, ficando em um aparente compasso de espera por uma confirma¢ao da recuperagao do

mercado de trabalho e das condi¢oes de crédito.

Setorialmente, a confianca industrial recuperou parte das perdas de junho, com uma
avaliacdo mais favoravel da situagao dos negocios. Ainda assim, o ajuste para baixo de meio de ano
parece ter ido além da preocupagao com a turbuléncia politica, pois houve acimulo de estoques e
enfraquecimento das previsoes para a produ¢ao nos meses seguintes. O setor de servigos resgatou
em julho uma parte da confianga perdida no més anterior; a confianca da constru¢io manteve-se
estavel pelo segundo més consecutivo, mas ¢ ainda a menor entre os setores; a dos comerciantes
recuou pelo terceiro més consecutivo, desta vez atingindo até o segmento de duraveis, que vinha

impulsionando um otimismo talvez exagerado nos meses anteriores.

Mesmo com juros em queda, inflagio baixa e liberacdo de recursos do FGTS, os
consumidores continuam cautelosos com relagao a novas compras. Uma enquete realizada em julho
pela FGV/IBRE mostrou que a quitacio de dividas foi a principal destina¢ao para os recursos do
FGTS (recebendo 37,6% do total) seguida pela poupanga (30,0%), o consumo (27,8%) e outros
destinos (5,6%). O resultado sugere que o efeito FGTS pode perdurar ao longo dos proximos
meses, a medida que as familias menos pressionadas se sintam mais a vontade para gastar. Por

enquanto, o impulso foi insuficiente para acelerar significativamente o ajuste financeiro das familias.

Enquanto o consumidor continua aguardando uma recuperagao mais expressiva do mercado
de trabalho, a boa noticia ¢ a melhora das perspectivas de contratagao pelas empresas: em julho, na
média de todos os setores, a diferenca entre a propor¢ao de empresas prevendo aumentar e
empresas prevendo reduzir o quadro de pessoal nos meses seguintes ficou negativa em apenas 1,3%,

o melhor resultado desde dezembro de 2014 (-0,7%).
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O resultado das sondagens mostra que a economia continua se recuperando, embora os
solavancos do ambiente politico contribuam para dar ainda mais morosidade a um processo que ja

vinha sendo lento.

PIB

Referente ao Produto Interno Bruto (PIB), com o crescimento de 1,0% no primeiro
trimestre de 2017, o Brasil interrompeu a sequéncia de oito trimestres consecutivos de retragao do
indicador. Se o respiro da atividade economica neste inicio de ano deveu-se em parte a um efeito
estatistico ja discutido no Boletim Macro IBRE de maio, em parte foi causado também pelo
exuberante desempenho da atividade agropecuaria, que deve se prolongar até o fim de 2017. Para o
segundo trimestre, a expectativa até o momento ¢é de recuo do PIB, com variacao de -0,4% motivada
por uma contribui¢cdo menor da agropecuaria que nao deve ser compensada pelo ritmo de melhora
gradual da industria e dos servigos. Com isso, a projecao de crescimento para 2017 foi revisada de

0,4% para 0,2%.

Em termos de composicio do PIB, a projecio do segundo trimestre contempla o
prosseguimento da melhora lenta e gradual da economia. Pelo lado da oferta, a industria e os
servicos deverao apresentar taxas de crescimento positivas na margem, mas insuficientes para
compensar a menor contribuicao da atividade agropecuaria e, por conseguinte, evitar nova retragao
do PIB na margem. Para o restante do ano, a expectativa é de crescimento positivo do PIB, visto
que a recuperacao da industria, apesar de confirmada pelos dados recentes, vem ocorrendo em ritmo
inferior ao esperado. Com isso, a projecao de crescimento do PIB em 2018 foi revisada de 2,4%
para 1,8%, incorporando, além da trajetoria de recuperaciao mais lenta da industria, os impactos da
crise politica sobre as perspectivas de aprovagiao das reformas fiscais, bem como o cenario de

incerteza eleitoral cada vez mais provavel para o préximo ano.

Em resumo, embora o cenario de recuperagdo lenta e gradual da economia ainda seja

factivel, o ritmo de melhora niao devera ser suficiente para evitar nova contragao do PIB no segundo
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trimestre. Para o segundo semestre deste ano, a dinamica de crescimento mais lento da industria e

dos servigos devera prevalecer sobre o ritmo de recupera¢ao da atividade economica.

Os dados mais recentes acerca do desempenho do mercado de trabalho trouxeram novas
surpresas positivas. O saldo de emprego formal medido pelo Cadastro Geral de Empregados e
Desempregados (CAGED) registrou geracao liquida de 35,9 mil vagas em julho, nimero muito
acima do esperado por varios analistas. Outro dado recentemente divulgado que representou
surpresa positiva foi a queda abrupta da taxa de desemprego medida pela Pesquisa Nacional por

Amostra de Domicilios Continua (PNADC).

Enquanto o mercado esperava, em junho, uma desocupag¢ao em patamar semelhante ao
observado no més de maio, de 13,3%, houve forte diminui¢ao, que levou o desemprego para 13,0%.
A melhora substancial do mercado de trabalho ndo parece proveniente de algum comportamento
caracteristico do més de junho, visto que o numero dessazonalizado também mostra queda
substancial do desemprego. Mais precisamente, a taxa de desocupacdo dessazonalizada caiu de

13,1%, em maio, para 12,9%, em junho.

Os dados do CAGED nio sugerem uma recupera¢ao mais forte porque deixam evidente que
nao houve, nos dltimos meses, aceleragao no ritmo de crescimento do estoque de emprego formal.
Na verdade, esse indicador continua seguindo um ritmo de recuperagao linear e praticamente

inalterado desde marco de 2016, quando apresentou seu pior resultado.
Inflagao

Seguindo, no que tange a analise da inflacdo, o Boletim Macro IBRE Agosto/2017 aponta
que a inflacio medida pelo IGP/FGV esta fazendo histéria em 2017. Os resultados apurados pela
sua versao mais antiga, o IGP-DI, registraram cinco meses consecutivos de taxas negativas, o que,

desde 1994, s6 foi verificado duas vezes: a primeira entre julho/98 e novembro/98, petiodo em que
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o indice recuou 0,78%; a segunda entre maio/05 e setembro/05, quando a queda acumulada foi de
2,00%. Entretanto, a parte inédita dessa historia nao estd na duragao da deflagdo, mas sim na

intensidade de seu recuo, ja que, entre marco/17 e julho/17, o IGP-DI registrou queda de 3,35%.

Em todos os periodos em que o IGP-DI registrou deflagio por cinco meses consecutivos,
este efeito foi determinado por recuos nos precos de Produtos Agricolas e Produtos Industriais do
IPA-DI — principal indice componente do IGP, num sinal de que a trajetéria do indicador foi
afetada por efeitos generalizados. Atualmente, os Produtos Agricolas do IPA registraram em julho
sua décima primeira queda, acumulando taxa de -17,42%, sendo este o perfodo mais longo de
quedas consecutivas registrado para este grupo. Precos agricolas em queda muito contribuem para o
arrefecimento da inflagio do Indices de Precos ao Consumidor. Os alimentos comprometem, em
média, 25% do or¢amento familiar. Com tal peso, quando os pregos agricolas caem, a inflacdo tende

a recuar mais rapidamente.

Isso nos mostra o quio importante tem sido o papel do grupo alimentacio para a
desaceleracao do IPCA em 2017 e, ainda, que os alimentos comecem a apresentar queda mais timida
em agosto, é provavel que, ao final de 2017, o grupo Alimenta¢ao e Bebidas registre taxa negativa no

fechamento do ano, outro fato a entrar para a historia.

A partir de setembro a taxa em 12 meses ird acelerar: nos dltimos quatro meses do ano
passado, o IPCA acumulou alta de 0,82%, o que pode ser facilmente superado em 2017, gragas ao
aumento do PIS/COFINS incidente nos precos dos combustiveis. Esse acréscimo também
provocara aumentos no preco do transporte rodoviario, cujas pressoes inflacionarias se farao sentir

nos pre¢os dos alimentos e do 6nibus urbano.

Com tais pressOes a caminho, a inflagdo pode fechar 2017 préoxima de 3,6%, numero acima
do projetado antes do aumento dos impostos sobre os precos dos combustiveis. Ainda assim, a taxa
estard muito abaixo da meta de inflacdo. E, terminando o ano com inflacio baixa, os efeitos da
indexacao, propagados pelo reajuste do salario minimo, dos pregos administrados e dos servicos,

serao menos intensos em 2018, o que tende a compensar eventual aceleragao dos precos dos
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alimentos. Assim, as condi¢oes devem permitir, como o mercado financeiro ja prevé, mais um ano

de cumprimento da meta de inflagao.
Politicas Monetaria e Fiscal

De acordo com os analistas do Instituto Brasileiro de Economia (IBRE), as decisdes
tomadas pelo COPOM costumam despertar interesse. Afinal, a taxa basica de juros, objeto dessas
decisdes, influencia o comportamento de amplo conjunto de agentes econdmicos, afetando variaveis
macroeconémicas relevantes. Além disso, em especial no mercado financeiro, ha os que, direta ou

indiretamente, fazem apostas sobre a dire¢ao e a intensidade dos movimentos dos juros.

Procurando se antecipar as decisdes do Banco Central, os especialistas acompanham as
sinalizacdes do Banco Central e os precos dos ativos mais capazes de influenciar o rumo da politica
monetaria. Em julho o préprio Banco Central surpreendeu. Seus dirigentes tém sustentado que o
ritmo de queda da Selic depende de quao préximo se esteja do ponto final do ciclo de baixa dos
. » . T o »
juros e de quanto ja se percorreu durante o ciclo. A despeito disso, sinalizaram para setembro “uma
possivel flexibilizacdo de mesma magnitude, mas que dependera da permanéncia das condi¢oes

descritas no cenario basico do COPOM”.

Por certo, nao ha como o Banco Central deixar de se preocupar com os problemas fiscais e
com as consequéncias da crise politica. Mas seus dirigentes nao parecem dispostos a segurar o ritmo

de queda dos juros enquanto as apreensoes do mercado nao se manifestarem claramente nos pregos.

Nos ultimos anos passou a ser uma pratica recorrente no Brasil a revisdio da meta de
resultado primario do governo central. E este ano nao foi diferente, com o anuncio da revisao
recém-anunciada de déficit de R$ 139 bilhGes para déficit de R§ 159 bilhdes. A mudanca nao se deu

somente na meta de 2017: a de 2018 também foi alterada, antes mesmo de o ano comegar, para R$

26

III WwWw.mirargestao.com



159 bilhoes, ante R§ 129 bilhGes. Essas revisoes revelam tanto surpresas negativas sobre a atividade

econdmica quanto um gap entre as premissas do governo vis-a-vis as de mercado.

A frustracao ja foi reconhecida pelo governo no primeiro bimestre deste ano, quando, no
primeiro relatério de avaliagdo das receitas e despesas do governo central, foi anunciada a
necessidade de esforco fiscal de R$ 58 bilhoes. Ou seja, para conseguir cumprir a meta de resultado
primario, dado o novo cenario que se apresentava (revisio de premissas macroeconémicas e
frustracio de algumas receitas nio recorrentes), o governo devetia contingenciar despesas e/ou
aumentar receitas no montante supracitado, a fim de conseguir cumprir a meta de primario. Hoje,
diante de continua frustragao das receitas, elevado nivel de contingenciamento e impossibilidade de
cumprir a meta prevista na LDO, o governo, mais uma vez, propde uma mudanca na meta de

resultado primario. Ou seja, a exce¢ao parece ter virado regra.

Em sintese, o ambiente econdémico parece estar se descolando da crise politica e os
principais indicadores comegam apresentar sinais de melhora como redugio da inflagao e juros, com

elevagao das projegoes sobre o PIB, mercado de trabalho e indices de confianga.
Cenario Setorial

E caracteristica da industria de fundicio o uso intensivo de mio de obra e as suas matérias-
primas, todas de origem nacional, lhe conferem uma independéncia do mercado externo. Portanto,
gera um numero significativo de empregos diretos e indiretos na sua cadeia produtiva, conforme
afirma a Associa¢ao Brasileira de Fundicio (ABIFA) em seu Anuario 2016, disponivel no site

www.abifa.org.br.

De acordo com a entidade, entre as matérias-primas utilizadas pelas fundi¢oes, destacam-se

principalmente o ferro gusa, aluminio e os ferroligas. Além disso, as empresas de fundi¢gao tem um

27

III WwWw.mirargestao.com



importante papel social na reciclagem de sucata de ferro, contribuindo significativamente para a

melhoria do meio ambiente.

No cenario mundial, o Brasil é o 7° produtor de fundidos (base 2014), superando paises
como: Coreia, Italia e Franca, por exemplo. As condi¢bes naturais do Brasil mostram todo um
potencial para se tornar um dos maiores produtores mundiais. A producdo do Setor mostra
crescimento continuo, na primeira década, porém com uma queda em 2009, funcao de uma crise
internacional e um periodo seguinte nova reduc¢ao em seu nivel de produgio em 2012 com
recuperagdao no ano seguinte mantendo ainda uma produc¢ao média de 3 milhdes de toneladas. O

grafico a seguir mostra a evolu¢ao da produgao de fundidos no Brasil, do periodo 2005 a 2015.
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1000
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PRODUGAO / PRODUCTION
(10%)

2005 2006 2007 2008 2009 2010 20M 2012 2013 2014 2015

. . . ANOS / YEAR
Produgao brasileira de fundidos (em mil toneladas)

Fonte: Associagao Brasileira de Fundigao (ABIFA)
Source: Brazilian Foundry Association (ABIFA)

De sua producao, 58,0% destinam-se a indudstria automotiva, abastecendo fabricantes de
componentes automotores, autopegas e as proprias montadoras de automoveis, caminhoes, onibus e
tratores. O segmento automotivo da mostras do potencial do mercado brasileito com os
investimentos realizados e a presenca em nosso Pafs de montadoras da Europa, Asia ¢ EUA. O
Brasil possui a 8" frota mundial de veiculos, cerca de 34,7 milhdes de veiculos e o 7° maior produtor.
Neste momento o Pais retrata uma crise interna com impactos diretos sobre este segmento da
industria, com quedas seguidas na produc¢ao, mas todos os indicadores econdomicos mostram que

ainda neste ano havera uma reversio nessa tendéncia, afirma a entidade.
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Outros segmentos que merecem destaque sao as Industrias de Bens de Capital, Siderurgia ¢ a
Ferroviaria. A primeira tem um desenvolvimento que reflete o comportamento da indudstria como
um todo. A Siderurgia ¢ um setor basico da economia com destaque no mercado internacional. O
Setor Ferroviario apds anos dificeis reassume seu papel de importancia, na matriz nacional de

transporte.

Enfim, a industria de fundi¢do tem sua essencialidade indiscutivel e, é fundamental nas
Industrias Automotiva, Ferroviaria, Bens de Capital, Eletrodomésticos, entre outros. Ha necessidade
que os investimentos continuem e que estes proporcionem a expansao da produg¢ao e o atendimento
crescente ao mercado externo. Desta forma, o Brasil, além de exportar as matérias-primas de

fundicao pode vir a se transformar em um grande fornecedor mundial de pegas fundidas.

Em matéria mais recente do Jornal da Band de 11 de setembro de 2017, disponivel também
no site da ABIFA, conforme Roberto Joao de Deus, diretor da entidade “Estamos ha sete meses
com crescimento de 10% e existe uma expectativa, pelas encomendas, pelas consultas, que continue
até o final do ano”. A expectativa ¢ que o setor continue em recupera¢ao da recessio que tem no

setor automotivo, um dos mais impactados pela crise, um de seus principais clientes.

O otimismo ¢ endossado pela revisio recente do mercado financeiro, que elevou as
estimativas de crescimento da economia brasileira de 0,39% para 0,5% — depois que o IBGE

mostrou aumento do PIB, no segundo trimestre, de 0,2%.

Tais nameros sao reflexo da balanga comercial que teve saldo positivo recorde no periodo de
janeiro a agosto deste ano de quase 50 bilhoes de ddlares. O aumento do consumo tem efeito direto
no comércio, em servicos e na industria, que deve melhorar ainda mais com investimentos em
maquinas e equipamentos. A espera de uma retomada ainda mais consistente, empresarios ja
planejam novos investimentos no setor de fundi¢do. As informagdes acima podem ser confirmadas

na tabela abaixo, também disponivel no site da ABIFA sobre a produgao da industria de fundi¢ao do
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més de Julho/2017, onde petcebe-se aumento da producio entre Junho e Julho de 2017, assim

como aumento entre Jan-Jul/17 em relacio a Jan-Jul/16.

PERIODO JULA7 | JUNAT JUL/16 | ABB % | AIC % | JAN-JUL/17 | JAN-JUL/16 | DIE %

REGIAO (A) (B) (C) (D) (E)

1- CENTRO/MG 46,354 43,991 42131| 54| 100 303,120 262578 154

2- NORTE/NE 5,444 5914 3,907 (7.9 393 33,377 26,355 266

3-R. DE JANEIRO 14,055 12,666 13361 110| 52 88,226 85,888 27

4- SAO PAULO 50,689 51,442 59,746| (1.5)| (15.2) 358,790 412,955 (13.1)
5- SUL 79,395 76,826 57308| 33| 385 499,588 413153| 209

6 - TOTAL 195938| 190,839 176,453| 2.7 | 11.0 1,283,101] 1,200,929 6.8

Conclui-se, assim, a analise dos cenarios economico e setorial com perspectivas otimistas
ara 0os proximos anos, que possibilitardo a empresa cumprir com seu Plano de Recuperacio
b

Judicial. A seguir, apresenta-se um breve historico da recuperanda.

4.Panorama da Empresa

O presente topico tem como finalidade apresentar a empresa Hidro Jet Equipamentos
Hidraulicos LTDA, pessoa juridica de diteito privado, inscrita no CNPJ sob n° 90.952.052/0001-
50, com sede na RS 452, Km 02, n°® 3101, Bairro Bom Fim, Cidade de Feliz, RS, CEP 95770-000, a

partir das descri¢oes ja detalhadas no pedido inicial da recuperagao.

A Hidro Jet foi fundada no dia 15/05/1980 na Cidade de Caxias do Sul, RS, mas
atualmente sua sede se encontra na Cidade de Feliz, RS. O foco da atividade empresarial da
recuperanda ¢ desenvolvimento de pegas para industria automotiva e para setor de eletroferragens e

isoladores elétricos, sendo considerada uma das maiores produtoras individuais neste segmento.
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Além da matriz acima mencionada, possui ainda uma filial na Cidade de Porto Alegre. A
empresa conta atualmente com aproximadamente 450 funcionarios nas duas unidades, sendo a

maior empregadora da cidade de Feliz.

Na filial de Porto Alegre, o principal produto ¢ a fundicio com processo em areia verde e
fornos por induc¢ao, maquinas de moldagem automatica disamatic e moldagem semiautomatica com
capacidade de producio nominal de 900 toneladas pecas més em ferro nodular e cinzento. Na
cidade de Feliz, a fundi¢do opera com processo de moldagem e mancharia cold box e de fornos por
indugao, com capacidade de produgdao nominal de 300 (trezentas) toneladas pegas por més em ferro
nodular e cinzento. Somando as capacidades nominais de fundi¢ao (matriz e filial) existe capacidade

produtiva de 1.200 (um mil e duzentas) toneladas de pegas por més.

A Hidro Jet pode ser considerada um centro avangado de desenvolvimento de pegas
acabadas para indudstria de diversos segmentos, destacando-se, sobretudo, pelo atendimento
personalizado para atender as necessidades de seus clientes. A empresa trabalha desde o projeto de
elaboragao dos produtos até a entrega dos mesmos e possui assisténcia técnica de pos-venda. Todos
os pedidos passam pelas etapas de fundicao, zincagem, usinagem, inspe¢ao final e expedi¢io. O
processo ¢é realizado respeitando as normas de qualidade e especificagdes determinadas por cada

cliente.

Finalizando, nestes primeiros meses de recuperacdo a empresa tratou rapidamente de
enxugar sua estrutura de custos, renegociar precos e margens com clientes, além de normalizar a
produgdo que até entao vinha sofrendo percalcos. Com isso, a empresa ja comega a apresentar um

tendéncia de resultados favoraveis e operaciao em equilibrio.

Isto posto, o préoximo topico trata da composicao e desmembramentos do passivo da Hidro

Jet Equipamentos Hidraulicos LTDA.
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5.Composicao do Passivo

Para efeito de amortizagao do Plano de Recuperagiao Judicial, o passivo da Hidro Jet

Equipamentos Hidraulicos LTDA ¢ desmembrado conforme ilustrado pelo grafico a seguir:

0,26%

M Trabalhista

M Garantia Real
W ME/EPP

M Quirografarios

W Nao Sujeito

Em termos nominais, o passivo da recuperanda encontra-se assim distribuido:

Classe Valor
Trabalhista R$ 6.727.748,21
Garantia Real R$ 5.214.188,05
ME/EPP R$  231.252,32
Quirografarios R$ 51.126.662,49
Naio Sujeito R$ 26.590.564,97
Total Geral R$89.890.416,04

Seguindo, o tépico seguinte trata da proposta de amortizacio do Passivo Sujeito a

Recuperacao judicial.
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6.Composicao e Proposta de Amortizacao do

Passivo Sujeito

O Passivo Sujeito a recuperagao judicial estd com base na primeira relacao de credores

anexada na peticio inicial e dividido nas seguintes classes conforme art. 41 da Lei 11.101/05.
i.  Classe I - Créditos Trabalhistas: Créditos oriundos das relagoes de trabalho;

ii. Classe II - Créditos com Garantia Real: Créditos decorrentes das operagdes com

garantia real;
iii.  Classe III - Créditos Quirografarios: Créditos decorrentes das operaces sem garantias;

iv. Classe IV - Créditos com ME/EPP: Crédito decorrentes das opera¢oes com

microernpresas € empresas de pequeno pOl‘tC.

Assim sendo, o passivo sujeito a recuperagao judicial tem conforme seu plano de

recuperagao judicial a seguinte proposta de pagamento para cada uma das classes.
Amortizagao de Créditos Trabalhistas

Os credores trabalhistas, quais sejam, aqueles que se enquadram na classe prevista no inciso I
do art. 41 da LRF, titulares de créditos derivados da legislagio do trabalho ou decorrentes de

acidente de trabalho, serdo pagos conforme indicado no Plano de Recuperacao Judicial (PR]).
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abaixo:

Amortizagao de Créditos Garantia Real

Credores de Garantia Real serdo satisfeitos, conforme previsto no PR]J, descrita na proposta

iii)

Plano de Amortizagao: os créditos desta subclasse serdo pagos observando plano
de amortizagao progressivo nos seguintes termos: 1% (um por cento) por ano, do
1° a0 5° ano; 2% (dois por cento) por ano, do 6° ao 10° ano; 3% (trés por cento)
por ano, do 11° ao 15° ano; 70% (setenta por cento) no 16° ano. Os percentuais
incidem sobre o saldo devedor, tomando por base o montante inscrito na relagao
ou quadro geral de credores. A referéncia a “ano” observard o termo inicial

estabelecido abaixo.

Corregao: todos os pagamentos serao corrigidos anualmente pela TR a partir da
data do transito em julgado da decisao de concessao da recuperacao judicial, pro

rata dies.

Juros Compensatérios: serao aplicados juros compensatorios de 1% (um por
cento) ao ano, contabilizados desde a data do transito em julgado da decisao de

concessao da recuperacao judicial, pro rata dies.

Bonus de Adimplemento 1: o pagamento da dltima parcela acima referida, até a
data do vencimento (inclusive) outorgara a recuperanda um bonus de
adimplemento consistente em desconto de 70% (setenta por cento) sobre o

respectivo valor.

Bonus de Adimplemento 2: a qualquer momento, as recuperandas poderio,
conforme disponibilidade de caixa, efetuar pagamentos antecipados das parcelas

[1312)
1

previstas entre os anos 1 e 15, referidas no item “i”’, acima. Estes pagamentos, que
deverdo se dar em iguais condi¢des para todos os credores de cada subclasse, se
consistirem em antecipa¢ao superior a 12 (doze) meses em relagdo ao prazo de

vencimento previsto, outorgardo a recuperanda um boénus de adimplemento
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consistente em 70% (setenta por cento) de desconto do valor da parcela

antecipada.

vi) Termo Inicial dos Pagamentos: os pagamentos iniciarao 306 (trinta e seis) meses

contados do transito em julgado da decisdo que conceder a recuperagao judicial.

Amortizagao de Créditos Quirografarios

Os credores quirografarios, quais sejam, aqueles que se enquadram na classe prevista no
inciso III do art. 41 da LRF, foram, para efeito do Plano de Recuperacio Judicial (PR]), distribuidos
em: Credores Quirografarios até R$ 5.000,00 ¢ Credores Quirografarios Acima de R$ 5.000,01.

Assim, os Credores Quirografarios Até R$ 5.000,00 serdo pagos: i) através da

compensa¢ao de eventuais créditos; ii) a vista em até 30 (trinta) dias apds a publicagdo da decisao

que homologar o Plano de Recuperagao Judicial.

Por sua vez, os Credores Quirografarios Acima de R$ 5.000,01 serdo satisfeitos conforme

a proposta abaixo relacionada:

i) Plano de Amortizagao: os créditos desta subclasse serdo pagos observando plano
de amortizagao progressivo nos seguintes termos: 1% (um por cento) por ano, do
1° a0 5° ano; 2% (dois por cento) por ano, do 6° ao 10° ano; 3% (trés por cento)
por ano, do 11° ao 15° ano; 70% (setenta por cento) no 16° ano. Os percentuais
incidem sobre o saldo devedor, tomando por base o montante inscrito na relagao
ou quadro geral de credores. A referéncia a “ano” observard o termo inicial

estabelecido abaixo.
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ii) Corregao: todos os pagamentos serao corrigidos anualmente pela TR a partir da
data do transito em julgado da decisao de concessao da recuperacao judicial, pro

rata dies.

ii) Juros Compensatérios: serao aplicados juros compensatorios de 1% (um por
cento) ao ano, contabilizados desde a data do transito em julgado da decisao de

concessao da recuperacao judicial, pro rata dies.

iv) Bonus de Adimplemento 1: o pagamento da dltima parcela acima referida, até a
data do vencimento (inclusive) outorgara a recuperanda um bonus de
adimplemento consistente em desconto de 70% (setenta por cento) sobre o

respectivo valor.

V) Bonus de Adimplemento 2: a qualquer momento, as recuperandas poderio,
conforme disponibilidade de caixa, efetuar pagamentos antecipados das parcelas

[1312)
1

previstas entre os anos 1 e 15, referidas no item “i”’, acima. Estes pagamentos, que
deverdo se dar em iguais condi¢des para todos os credores de cada subclasse, se
consistirem em antecipa¢ao superior a 12 (doze) meses em relagdo ao prazo de
vencimento previsto, outorgardao a recuperanda um boénus de adimplemento

consistente em 70%  (setenta por cento) de desconto do valor da parcela

antecipada.

vi) Termo Inicial dos Pagamentos: os pagamentos iniciarao 306 (trinta e seis) meses

contados do transito em julgado da decisdo que conceder a recuperagao judicial.
Amortizagao de Créditos ME-EPP

Os credores ME-EPP, quais sejam, aqueles que se enquadram na classe prevista no inciso IV
do art. 41 da LRF e, eventualmente, aqueles credores que possam ser enquadrados nesta classe por
eventual decisdo judicial posterior, foram divididos em Credores ME-EPP até R$ 5.000,00 ¢
Credores ME-EPP Acima de R$ 5.000,01.

36

III WwWw.mirargestao.com



Assim, os Credores ME-EPP Até R$ 5.000,00 scrao pagos: i) através da compensagao de

eventuais créditos; ii) a vista em até 30 (trinta) dias apds a publicacio da decisio que homologar o

Plano de Recuperacio Judicial.

Por sua vez, os Credores ME-EPP Acima de R$ 5.000,01 serio satisfeitos conforme o as

condigdes a seguir:

iii)

Plano de Amortizagdo: os créditos desta subclasse serdo pagos observando
plano de amortiza¢do progressivo nos seguintes termos: 1% (um por cento) por
ano, do 1° ao 5% ano; 2% (dois por cento) por ano, do 6° ao 10° ano; 3% (trés por
cento) por ano, do 11° ao 15° ano; 70% (setenta por cento) no 16° ano. Os
percentuais incidem sobre o saldo devedor, tomando por base o montante inscrito
na relagao ou quadro geral de credores. A referéncia a “ano” observard o termo

inicial estabelecido abaixo.

Corregao: todos os pagamentos serao corrigidos anualmente pela TR a partir da
data do transito em julgado da decisio de concessio da recuperacio judicial, pro

rata dies.

Juros Compensatérios: serao aplicados juros compensatérios de 1% (um por
cento) ao ano, contabilizados desde a data do transito em julgado da decisio de

concessao da recuperacao judicial, pro rata dies.

Bonus de Adimplemento 1: o pagamento da tltima parcela acima referida, até a
data do vencimento (inclusive) outorgara a recuperanda um bonus de
adimplemento consistente em desconto de 70% (setenta por cento) sobre o

respectivo valor.

Bonus de Adimplemento 2: a qualquer momento, as recuperandas poderao,
conforme disponibilidade de caixa, efetuar pagamentos antecipados das parcelas

[1312)
1

previstas entre os anos 1 e 15, referidas no item “i”, acima. Estes pagamentos, que
deverdo se dar em iguais condi¢oes para todos os credores de cada subclasse, se
consistirem em antecipa¢ao superior a 12 (doze) meses em relagio ao prazo de

vencimento previsto, outorgardo a recuperanda um bonus de adimplemento
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consistente em 70%  (setenta por cento) de desconto do valor da parcela

antecipada.

vi) Termo Inicial dos Pagamentos: os pagamentos iniciarao 36 (trinta e seis) meses

contados do transito em julgado da decisao que conceder a recuperacio judicial.

Consideragdes Comuns ao Passivo Sujeito a Recuperagao Judicial

Considera-se data base para efeito das amortizagdes previstas no plano de recuperagao, a
data do transito em julgado da decisao que homologa-lo. Assim, o periodo de caréncia iniciar-se-a a

partir da data base e todas as amortizagoes iniciar-se-20 apOs a caréncia proposta.

7.Premissas Estabelecidas

Periodo de Elaboracao

O presente Laudo foi elaborado contemplando um horizonte temporal de 19 (dezenove)
anos, sendo o ano 1, correspondente aos primeiros 12 meses contados a partir do transito em

julgado da decisio de homologacao do Plano de Recuperacio Judicial.

Projegdo de Faturamento

Visando a projecdo de faturamento, utilizou-se como critério as perspectivas
macroeconémicas e setorial, tomando-se ainda como base os dados fornecidos pela Hidro Jet
Equipamentos Hidraulicos LTDA tendo em vista a reestruturacdo proposta por seus

administradores no exercicio atual de 2017.
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Ressalta-se que, no presente Laudo de Viabilidade Economica, parte-se da Receita
Operacional Liquida (ROL), razio pela qual nao se demonstra as dedugdes e impostos diretos

incidentes sobre a receita.

Custos e Despesas Variaveis

Foram considerados como custos variaveis, compondo o Custo do Produtos Vendidos
(CPV), entre Insumos, Matérias-Primas e Gastos Gerais de Fabricagao, a participa¢do percentual
média histérica da recuperanda conforme apurada internamente. Ainda como despesas variaveis,

estimou-se conforme média historica anuais distribuidas entre Comissdes e Fretes, entre outras.

Custos e Despesas Fixas

As despesas fixas foram projetadas considerando-se dados historicos, acrescidas,
periodicamente, da inflagdo projetada, baseada nos pronunciamentos do COPOM (Comité de
Politica Monetaria do Banco Central), ponderada com as adequagoes e redugoes da estrutura de

custos fixos projetadas. Como despesas gerais e administrativas estao incluidas as seguintes rubricas:

a) Remuneracdo do Pessoal Administrativo;

b) Servicos de Terceiros;

¢) Material de Expediente;

d) Propaganda e Publicidade;

e) Aluguéis de Lojas;

f) Despesas com Consumos (Agua, Telefone, Internet, etc.);
g) Arrendamentos; e

h) Outras Despesas Administrativas.
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Necessidade de Capital de Giro

A necessidade de capital de giro foi projetada a partir do ciclo financeiro atual da empresa e
sua expectativa de variagao ao longo dos anos. Também se projetou a manuten¢ao da estrutura de

capital atualmente utilizada para a cobertura dos investimentos, quando houver.

Investimentos em CAPEX

Os investimentos em ativos fixos foram dimensionados com o objetivo de suprir o

crescimento projetado e recomposi¢ao de imobilizado, quando necessario.

8.Projecoes Orcamentarias

Ap6s a definicdo das premissas orcamentarias, acima elencadas, chega-se aos seguintes

demonstrativos da operagao:

i Demonstrativo de Resultado do Exercicio Projetado;
ii. Demonstrativo de Fluxo de Caixa Projetado; e
iii. Balanco Patrimonial Projetado.

Para melhor visualizagao das informagdes, distribui-se os demonstrativos em periodos do
Ano 1 ao Ano 10 e depois do Ano 11 ao Ano 19. Dito isto, passa-se agora a apresentacao dos

referidos demonstrativos.
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Demonstrativo de Resultado do Exercicio

Receita Operacional Liquida
(Custos dos Produtos Vendidos
Lucro Bruto
Despesas Cometciais
Despesas Operacionais, Gerais ¢ Administraivas
Depreciagio
Resultado antes das Recitas ¢ Despesas Financeitas
Despesas Financeitas
Despesas financeitas - Passvo Quirografiios
Despesas financeiras - Passivo ME/EPP
Despesas financeitas - Desconto
Receitas Financeiras
Recetas financeiras - Desigio Quirografirio
Receitas financeiras - Desigio ME/EPP
Receitas financeiras - Garantia Real
Resultado antes do IR ¢ da CSLL
IReCSLL

Resultado Liquido do Exercicio

Receita Operacional Liquida
Custos dos Produtos Vendidos
Lucto Bruto
Despesas Comerciais
Despesas Operacionais, Gerais ¢ Administrativas
Depreciagio
Resultado antes das Receitas ¢ Despesas Financeiras
Despesas Financeitas
Despesas financeiras - Passivo Quirografirios
Despesas financeiras - Passivo ME/EPP
Despesas financeiras - Desconto
Receitas Financeiras
Receitas financeiras - Desigio Quirografirio
Receitas financeiras - Desagio ME/EPP
Receitas financeiras - Garantia Real
Resultado antes do IR e da CSLL
IReCSLL

Resultado Liquido do Exercicio

Anol Ano2 Anoj Ano4 Anoh Ano6 Ano? Ano8 Ano9 Ano 10
78567.322 84.067.035 87.630.884 90.926.379 94.108.802 97402610 101.298.715 105.350.664 109.564.690 114.495.101
41143 57,165,583 59.59.121 61829938 63.993.986 06233775 08.883.126 71638431 74503.989 77856669
1355870 26901451 28.044763 2909641 0114807 31.168.835 3415589 B 35.060.701 36.638.432

8642405 947374 9640387 10.001.902 10351968 10714287 11142859 11388573 12032116 12594461
12600000 13230000 13891500 14386075 1531379 16.081.148 16.885.205 17729465 18615939 19.546.736
2040000 1836000 1652400 1487160 1338444 1204600 1084140 975126 878153 90338
1073464 25801 2860476 3001305 3.109.026 3.168.801 3.303.385 3418448 3514493 3706898
1059875 1020592 102059 1020592 1010.386 1000180 989,974 979768 969.562 949.150
1016807 1016807 1016807 1016807 1006639 996471 986.303 976135 965.967 045,631
3784 3784 3784 3784 3746 3709 367 3633 339 3519
30284 - - - - - - - - -
13589 1567486 1839.884 2000713 209,640 216861 23341 2438.680 2544931 1751748
3261 508945 601,561 656242 089538 331 762,560 805,151 841217 913,634
10.328 1058540 1238323 13441 1409.02 1455.290 1550852 163359 1.703.655 1844113
Ano 1l Ano12 Ano 13 Ano 14 Ano 15 Ano16 Ano 17 Ano18 Ano 19

119.647.381 125031513 130.657.931 136.537.538 142681727 149.102.405 157.303.037 165.954.704 175.082.213
81.360.219 85021429 88847303 92845526 97023574 101.389.635 106.966.065 112849.199 119.055.905
38.287.162 40.010.084 41810538 43692012 45.68.153 41.712.769 50.336.972 53.105.505 56.026.308
13161212 13753466 14372372 15019.129 15.694.990 16.401.265 1730333 18255017 19.259.043
20524072 21550276 2621790 BN 947138 26194495 27504220 28879431 30323402
T304 640174 576.156 518.541 466,687 420018 378016 340215 306193
3890574 4.066.168 4234200 4.395.163 4549.338 4,696,992 5151402 5.630.843 6.137.669
928,738 908327 887.915 867.503 836,885 806.267 15650 45,032 9.3
925.095 904,959 884,622 §64.286 833,782 803.278 T 42069 711765
344 3368 3292 317 3103 299 2876 2763 2649

- - - - - - 262,603
2073142

1911780

75,680

2085675

2961835 3157842 3.346.305 3527660 3712453 3890.725 437575 4885811 3.03.113
983,024 1,049,666 113744 1175404 1238234 1298846 1463756 1637176 10.935.483

1978.811 2108175 223,561 2352256 2474209 2591878 2911.9% 324863 2129829
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Demonstrativo de Fluxo de Caixa Projetado

Demonsttativo de Fluxo de Caixa

Resultado Liguido do Exercicio

(+) Depreciagio

(+/-) Viacho da Necessidade de Capial de Giro
(4 Receita Financeira (Desigo)

Fluxo de Caixa das Afividades Operacionais

(- lavestimento em Capex ¢ Outros
() Alienagio Ativos

Fluxo de Caixa das Atividades de Investimento

() Ingresso Extraconcursal Antecipacio do Faturamento

(- Amortizagio Estraconcursal Antecipagio do Faturamento
(7 Credores Trabalhista

(4 Credores Garantia Real
(4 Credores Quirogafitios
(4 Credores ME/EPP

(4 Credores No Sujetos

Fluxo de Caixa de Financiamento
Fluxo de Caixa das Aividades

Saldo de Caixa

Demonsttativo de Fluxo de Caixa

Resultado Liguido do Exercico

(+) Depreciacio

(+/-) Variagio da Necessidade de Capial e Giro
() Receita Financeira (Desigio)

Fluxo de Caixa das Atividades Operacionais

() Investimento em Capex ¢ Outros
(+) Alienagho Ativos

Fluxo de Caixa das Atividades de Investimento

+) Ingtesso Extraconcursal Antecipacio do Faruramento

) Amortizacio Extraconcursal Antecipacio do Fawuramento
) Credores Trabalhista

) Credores Garanta Real
) Credores Quirografirios
) Credores ME/EPP

) Credores Nio Sujeios

(
6
6
6
6
6
6

Fluxo de Caixa de Financiamento
Fluo de Caixa das Atividades

Saldo de Caixa

Anol Ano? Ano3 Anod Ano’ Ano6 Ano7 Ano$ Ano9 Anol0
1032 108,540 1238305 13447 1409.102 1455290 1550852 163359 1703655 184113
2040000 1.836.000 1652400 1487160 133844 1.204600 1084140 975726 §78.133 790338
(W01.578) (551439) (381.580) (386.339) (602.690) ($52.249) (324673) (33746 (144203 (183.286)
1648750 2343085 2309.143 25,295 214485 220764 2310316 2150 243759 2449165
- (250000) (300.000) (1.000.000) (100.000) (350.000) (350000) (350000) (330.000) (350000)
3805156 - . - . - - - . .
3.805.156 (250.000) (500.000) ~ (.000.000) (100.000) (350.000) (330.000) (350.000) (350.000) (350.000)
1964183 -

- (1964183)

(6727.748) - - - - - - - -

- (14 (214 B4 (14 (214 (104284 (104284
(286.295) (508404 (508 40 (308404 (508404 (308404 (1016807 (1016807
(62097 . . (18%) (1892) (189 (18%) (18%) (3784 (3784

- (315.000) (346.500) (381.130) 9263) (d61.192) (507311) (35804) (613846) (675.230)

L I I B0 () (0RM L4 (TR (180
362010 (186099) 1462643 301708 1063.53 834015 §90.567 801113 38873 299039
519,010 FE) 1795555 2097262 3160416 390443 4884998 5,680,111 6.034.984 0334044
Anol Anof2 Ano 13 Anol4 Ano 15 Ano16 Ano 17 Ano 8 Ano19

1978811 2108175 2230561 2352.2% 2474219 2591878 2911.9% 324863 21298291

TIL3M4 040174 576156 518541 466687 20018 378016 340215 306.193

(183892) (181997 (1793%9) (176.533) (172872) (168523) 1 £9.388 107,686

. . . . . - (207314

2506223 2.566.352 2629158 2.694.263 2.768.034 2843373 334803 3.658.238 (5.360.972)

(330.000) (350.000) (330.000) (350.000) (230.000) (250.000) (250.000) (230.000)

(350.000) (330.000) (350.000) (330.000) (250.000) (250.000) (250.000) (250.000)

13.151.166

(104284) (104284) (104284) (156 426) (156: 426) (156426) (156 426) (136.426) (1.564:256)

(1016.807) (1016807) (1016807) (1525211 (1525211 (1525.11) (155210) (1525011 (10.676477)
(3784) (3784) (3784 (5.676) (5.676) (5676) (5676) (5.676) (56.763)
(T42754) (817.029) (898.732) (988.605) (1087469) (1196212) (1315833) (1447416) (1.592.138)
(1867.629) (1941904 (200360 (2675918) (2774779) (2883525) (3.003:146) (3134730) (18401)
288.594 J4448 (331.639) (256.745) (290152) 71657 73508 (6.119.463)
6.622.638 6.897.086 1152637 6.820.982 6.564.237 6.274.085 0.345.742 6.619.250 199787
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Balango Patrimonial Projetado

ATIVO

Ativo Circulante
Caixa ¢ Equivalentes
Contas a Receber
Estoques
Outros Ativos Circulantes

Ativo No Circulante
Depbsito Judiciais
Outros Ativos
Investimentos
Imobilizado

Inungivel

TOTAL DO ATIVO

PASSIVO
Passivo Circulante

Fornecedores
Passivo E; | ipagdo de F

Passivo Néo Circulante
Credores Trabalhistas
Credores Quirografrios
Credores ME/EPP
Credores Garantia Real
Outros Passivos

Patriménio Liquido Ajustado

Capital Social
Resultados Acumulados ¢ Ajustes

TOTAL DO PASSIVO

ATIVO
Ativo Circulante

Caixa ¢ Equivalentes
Contas a Receber
Estoques

Outros Ativos Circulantes

Ativo Nio Circulante

Depdsito Judiciais
Outros Ativos
Investimentos
Imobilizado
Intangivel

TOTAL DO ATIVO

PASSIVO
Passivo Circulante

Fornecedores
Passivo Extraconcursal Antecipagio de Faturamento

Passivo Ndo Circulante

Credores Trabalhistas
Credores Quirografrios
Credores ME/EPP
Credores Garantia Real
Outros Passivos

Patriménio Liquido Ajustado

Capital Social
Resultados Acumulados ¢ Ajustes

TOTAL DO PASSIVO

Anol Ano2 Ano3 Ano 4 Ano Ano 6 Ano7 Ano 8 Ano9 Ano 10
18.286.398 18.933.637 21.251.382 22416708 24.368.515 25.956.969 21510740 29.009.239 29.884.397 30.799.209
519.010 332912 1.795.555 2.097.262 3160416 3994431 4.884.998 5.686.111 6.034.984 6.334.044
6.547.277 7.005.586 7.303.324 7.577.198 7.842.400 8.116.884 8.441.560 8.779.202 9.130.391 9.541.258
1.054.112 1.429.140 1.986.504 2.576.247 3.199.699 3.679.654 4018.182 4.377.905 4.553.022 4.757.908
10.166.000 10.166.000 10.166.000 10.166.000 10.166.000 10.166.000 10.166.000 10.166.000 10.166.000 10.166.000
38.701.844 37.115.844 35.963.444 35.476.284 34.237.840 33.383.240 32.649.101 32.023.375 31.495.222 31.054.884
53,000 53.000 53,000 53.000 53.000 53.000 53.000 53.000 53.000 53.000
1.297.000 1.297.000 1.297.000 1.297.000 1.297.000 1.297.000 1.297.000 1.297.000 1.297.000 1.297.000
11.009.000 11.009.000 11.009.000 11.009.000 11.009.000 11.009.000 11.009.000 11.009.000 11.009.000 11.009.000
26.300.844 24.720.844 23.568.444 23.081.284 21.842.840 20.988.240 20.254.101 19.628.375 19.100.222 18.659.884
36.000 36.000 36.000 36.000 36.000 36.000 36.000 36.000 36.000 36.000
56.988.242 56.049.481 57.214.826 57.892.992 58.606.355 59.340.210 60.159.841 61.032.614 61.379.619 61.854.094
Anol Ano2 Ano3 Ano 4 Ano Ano 6 Ano7 Ano 8 Ano9 Ano 10
4.222.99%4 2.540.693 2.814.214 3.091.497 3.377.460 3.679.654 4.018.182 4.377.905 4.759.977 5.190.445
2258811 2.540.693 2814214 3.091.497 3.377.460 3.679.654 4.018.182 4.377.905 4759.977 5.190.445
1.964.183 - - - - - - - - -
72.159.616 71.844.616 71.498.116 70.554.528 69.572.825 68.549.196 67.479.448 66.358.968 64.620.247 62.820.141
(3.805.156) (3.805.156) (3.805.156) (3.805.156) (3.805.156) (3.805.156) (3.805.156) (3.805.156) (3.805.156) (3.805.156)
50.840.368 50.840.368 50.840.368 50.331.964 49.823.561 49.315.157 48.806.753 48.298.349 47281542 46.264.735
189.216 189.216 189.216 187.323 185.431 183.539 181.647 179.755 175970 172186
5.214.188 5.214.188 5.214.188 5.162.046 5.109.904 5.057.762 5.005.621 4953479 4.849.195 4744911
19.721.000 19.406.000 19.059.500 18.678.350 18.259.085 17.797.894 17.290.583 16.732.541 16.118.695 15.443.465
(19394367 (18335827)  (17.097.503)  (15.753.033) (14343930)  (12.888.640) (11.337.789) (9.704.260) (8.000.605) (6.156.492)
37.239.000 37.239.000 37.239.000 37.239.000 37.239.000 37.239.000 37.239.000 37.239.000 37.239.000 37.239.000
(663336T)  (35574827) (54336303 (52992.03%) (51582930 (50.127.640) (48576.789) (46.943.260) 45.239.605) (43395.492)
56.988.242 56.049.481 57.214.826 57.892.992 58.606.355 59.340.210 60.159.841 61.032.614 61.379.619 61.854.094
Ano 11 Ano 12 ano 13 ano 14 ano 15 ano 16 Ano 17 Ano 18 Ano19
31.731.266 32.678.132 33.636.361 34.039.003 34.549.599 35.061.318 36.157.143 37.511.148 32.531.610
6.622.638 6.897.086 7.152.637 6.820.982 6.564.237 0.274.085 6345742 6.619.250 499.787
9970.615 10419.293 10.888.161 11.378.128 11.890.144 12.425.200 13.108.586 13.829.559 14.590.184
4972013 5195754 5.429.563 5.673.893 5.929.218 6.196.033 6.536.815 6.896.340 7.275.639
10.166.000 10.166.000 10.166.000 10.166.000 10.166.000 10.166.000 10.166.000 10.166.000 10.166.000
30.693.580 30.403.407 30.177.250 30.008.710 29.792.023 29.622.005 29.493.989 29.403.775 29.097.582
53.000 53.000 53.000 53.000 53.000 53.000 53.000 53.000 53.000
1.297.000 1.297.000 1.297.000 1.297.000 1.297.000 1.297.000 1.297.000 1.297.000 1.297.000
11.009.000 11.009.000 11.009.000 11.009.000 11.009.000 11.009.000 11.009.000 11.009.000 11.009.000
18.298.580 18.008.407 17.782.250 17.613.710 17.397.023 17.227.005 17.098.989 17.008.775 16.702.582
36.000 36.000 36.000 36.000 36.000 36.000 36.000 36.000 36.000
62.424.847 63.081.539 63.813.611 64.047.713 64.341.622 64.683.324 65.651.132 66.914.923 61.629.192
Ano 11 Ano 12 ano 13 ano 14 ano 15 ano 16 Ano17 Ano 18 Ano19
5.650.015 6.140.437 6.663.554 7.221.319 7.815.788 8.449.136 9.508.095 10.657.980 25.036.756
5.650.015 6.140.437 6.663.554 7.221.319 7.815.788 8.449.136 9.508.095 10.657.980 11.905.590
- - - - - - - - 13.131.166
60.952.512 59.010.608 56.987.000 54.311.082 51.536.304 48.652.779 45.649.632 42.514.903 1.552.104
(3.805.156) (3.805.156) (3.805.156) (3.805.156) (3.805.156) (3.805.156) (3.805.156) (3.805.156) (3.805.156)
45.247.927 44.231.120 43214313 41.689.102 40.163.891 38.638.680 37.113.469 35.588.258 -
168.402 164.618 160.833 155.157 149.480 143.804 138.127 132451
4.640.627 4536.344 4432.060 4.275.634 4.119.209 3.962.783 3.806.357 3.649.932 -
14700.711 13.883.082 12.984.951 11.996.346 10.908.880 9.712.668 8.396.835 6949.419 5.357.260
(4.177.681) (2.069.505) 163.056 2.515.312 4.989.531 7.581.409 10.493.405 13.742.040 35.040.331
37.239.000 37.239.000 37.239.000 37.239.000 37.239.000 37.239.000 37.239.000 37.239.000 37.239.000
(41.416.681) (39.308.505) (37.075.944) (34.723.688) (32.249.469) (29.657.591) (26.745.595) (23.496.960) (2.198.669)
62.424.847 63.081.539 63.813.611 64.047.713 64.341.622 64.683.324 65.651.132 66.914.923 61.629.192
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9. Teste de Razoabilidade do Plano

Os credores necessitam do maior nimero de informagdes possiveis para o processo de

tomada de decisao quanto da aprovagao ou rejeicao do plano de recuperagdao judicial. Uma

informacao fundamental ¢ o que aconteceria com seus direitos em caso de uma possivel faléncia.

ATIVO
Atividade Continuada -
"Em Marcha"
—
Ativo IntangiV el
"Continuada”
PASSIVO

Atividade Continuada -
"Em Marcha"

daser J

Passivo Sujeito +
Passivo Nig Sujeito
-

Atividade Descontinuada
- "Sem Operagio"

Recebiveis + Estoques

+ Outros Ativos +

Ativo Nao Circulante
(venda forgada)

Y

Atividade Descontinuada
- "Sem Operacao"

e —
Passivo Falimengar
(AL I Judicial
Ausxiliares, C
4 ares,

T S
l.l.s.kl\nhu]cuo +

AT S
assivo Nao Sujeito
\J
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A seguir, apresenta-se uma simulagao da realizagdo dos ativos e satisfacao dos credores

conforme determinam os Artigos 83 e 84 da Lei 11.101/05.

Simulagdo Pagamentos Credotes - Liquidagéo dos Ativos

Saldo do Ativo Estimado

Ativo Atividade Descontinuada "Sem Operagéo" - R$33.259.576,74

Despesas Relacionadas a ADM Massa (ADM Judicial, Auxiliares, Custas) R$2.660.766,14 R$30.598.810,60 Coberto
Rescisdes Trabalhistas (Estimadas) R$3.945.853,27 R$26.652.957,33 Coberto
Outros Credores Néo Sujeitos R$26.590.564,97 R$62.392,36 Cobetto
Operacionais (Pds R]) R$3.850.500,00 (R$3.788.107,64)  Coberto Parcialmente
Trabalhista Sujeito a Recuperagio R$6.727.748,21 (R$10.515.855,85) Descobetto
Tributos Decotrentes Ultimas Opetagdes R$1.205.048,40 (R$11.720.904,25) Descoberto
Garantia Real R$5.214.188,05 (R$16.935.092,30) Descoberto
Tributarios R$39.630.484,80 (R$56.565.577,10) Descoberto
ME/EPP R$231.252,32 (R$56.796.829,42) Descobetto
Quirografatios R$51.126.662,49 (R$107.923.491,91) Descoberto

Observa-se claramente que a faléncia nao ¢ a melhor opgao aos credores, visto que restaria
uma vasta quantidade de credores que nao seriam cobertos pela alienacio de ativos, portanto
indiscutivelmente a melhor alternativa aos credores ¢ o recebimento de seus créditos com a empresa
em marcha, ou seja, o recebimento de seus créditos através da geracdo de caixa proporcionada pela

plena atividade operacional da empresa.

10.  Da Viabilidade Economica

Com base nas informagdes acima descritas e no Plano de Recuperagao Judicial conclui-se:
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Ressalva-se que, nao conduzimos verificagdo independente de quaisquer ativos ou
passivos da empresa objeto deste laudo, consideramos como completas, exatas e

verdadeiras as informag¢oes obtidas de sua administracio;

As estimativas e proje¢des realizadas neste laudo envolvem elementos de julgamento e

analises subjetivos, que podem ou nio se concretizarem;

As premissas utilizadas para as proje¢oes de resultados e fluxo de caixa, bem como as
expectativas de amortizagdo propostas sio compativeis com padroes adotados no

mercado e apresentam razoabilidade;

A possibilidade de continuacao das atividades operacionais da empresa proporcionara
geragdo de recursos compativel com as previsdes de amortizacOes propostas,
possibilitando assim reestruturacao do passivo da empresa, atendendo o dispositivo no
art. 47 da Lei n° 11.101/2005, ou seja, viabilizar a superacio da situacdo de crise

economico-financeira;

O indice oferecido para atualizagao monetaria do endividamento sujeito a recuperagao ¢é
compativel entre a manuten¢iao dos valores dos créditos no tempo e a capacidade de

pagamento das obrigacoes das sociedades perante a Recuperagao Judicial;

Devido aos montantes de caixa liquido estimados podemos afirmar a real necessidade de

reescalonamento do passivo como um todo.

Respeitados os limites de geragao de caixa estimados, é perceptivel a necessidade do
periodo de caréncia para inicio das amortizagdes dos créditos propostos. Este periodo
servira fundamentalmente para recomposicao do capital de giro préprio e consequente

reducao do custo financeiro da operagao.

“A recuperagao judicial tem por objetivo viabilizar a superagao da situagao de
crise econdmico-financeira do devedor, a fim de permitir a manutengio da fonte
produtora, do emprego dos trabalbadores e dos interesses dos credores, promovendo,
assim, a preservagao da empresa, sua fungao social e o estimulo a atividade
econdmica.”
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Desta forma, ap6s a tabulagao e analise das informacdes para elaboragao deste laudo, bem
como dos meios de recuperagao utilizados e, observando o atendimento de todas as expectativas

estabelecidas, verifica-se ser viavel o Plano de Recuperagao Judicial apresentado.

Feliz, RS, Setembro de 2017.

ALBERTO WALDYR SCHWINGEL
CONTADOR
CRC/RS 071065/ 0-4

JoAo CARLOS MERONI MIRANDA
CONTADOR
CRC/RS 90.107

GILMAR LEMES LAGUNA
TECNICO CONTABIL
CRC/RS-059914/0
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