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1. CONTROLE DE LEGALIDADE DO PLANO DE RECUPERACAO
JUDICIAL

A Leill101/20053, especificamente em seu art. 35, inciso |, alineas “a”
e "f", prevé como atribuicdes da Assembleia Geral de Credores as deliberagdes
sobre plano de recuperacdo judicia.

Da mesma forma, o art. 56 impde a convocagdo de assembleia-
geral de credores para deliberar sobre o plano e, portanto, analisar as formas de
pagamento apresentadas pela Recuperanda.

Assim, inobstante a alteragcdo promovida pela Lei 14112/2020 -
em que atribuido ao Administrador Judicial o dever de apresentar relatdrio de
andlise da veracidade e conformidade das informacgoes prestadas no Plano de
Recuperacdo Judiciall - remanesce aos proprios credores o poder/dever de decidir
acerca da sua aprovacdo, modificacdo ou rejeicdo. A Administracéo Judicial cabe
apenas a andlise de eventual ilegalidade, ofensa & ordem publica ou desatendimento
a comando judicial, como passard a discorrer.

11. DOS CREDORES TRABALHISTAS

Especificamente em relagdo & classe trabalhista, o proposta
apresentada pelas Recuperandas possui as seguintes condigoes:
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Clausula 6.1.

e Limitacdo a 150 SM, sendo o remanescente
enguadrado na Classe II;

e Sem caréncig;

e Pagamento em 24 parcelas mensais, iguais e
sucessivas, vencendo-se a primeira no primeiro dia util
apos o transito em julgado da decisdo gue homologar
o Plano de Recuperacdo Judicial

e TR+1%a.a., apartirdo transito em julgado da decisGo
gue homologar o plano de Recuperagdo Judicial;

Neste sentido, & preciso considerar que o art. 54 da Lei 11.101/2005
prevé a limitagdo do prazo maximo de 01 (um) ano para adimplemento dos créditos
derivados da legislagdo do trabalho, decorrentes de acidentes de trabalho ou,
ainda, aocs equiparados.

LArt. 22, I, h) apresentar, para juntada aos autos, e publicar no enderego eletrénico especifico relatério mensal
das atividades do devedor e relatorio sobre o plano de recuperacdo judicial, no prazo de até 15 (quinze) dias
contado da apresentagdo do plano, fiscalizando a veracidade e a conformidade das informagdes prestadas pelo
devedor, além de informar eventual ocorréncia das condutas previstas no art. 64 desta Lei;
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Nos termos do §2° do mesmo dispositivo legal, é possibilitado a
extensdo do prazo em mais 02 (dois) anos, totalizando, assim, 03 (trés anos), ou
seja, 36 (trinta e seis) meses, somente se a proposta atender, cumulativamente,
aos requisitos legais dispostos nos incisos |, Il e lll, in verbis:

§ 2° O prazo estabelecido no caput deste artigo poderd ser
estendido em até 2 (dois) anos, se o plano de recuperagdo
judicial atender aos seguintes requisitos, cumulativamente:

I - apresentagdo de garantias julgadas suficientes pelo juiz;

Il - aprovacdo pelos credores titulares de creditos derivados
da legislaggo trabalhista ou decorrentes de acidentes de
trabalho, na forma do § 2° do art. 45 desta Lei; e

I - garantia da integralidade do pagamento dos creditos
trabalhistas.

No caso dos autos, verifica-se que a Recuperanda ndo apresentou
gualguer garantia ao cumprimento da obrigacdo, de modo a fazer jus G extensdo
dos pagamentos ao prazo de 24 (vinte e quatro) meses.

Alem disso, ndo hd previsdo no Plano apresentado, de pagamento
em até 30 (trinta) dias, dos créditos relativos a verbas estritamente salariais
vencidas nos 3 (trés) meses anteriores ao pedido de recuperacdo judicial, limitados
a 05 (cinco) saldrios-minimos por trabalhador, conforme exigéncia do §1°, do art.
54, da Lei 11.101/2005.

[
Q
>
ro)
-
e
s
T
J
=
o
o
O
o
i}
A
=
£
O
(0]

Por fim, no tocante a cricgdo de subclasse, para limitacdo da
forma de pagamento dos credores da Classe | em ate 150 saldrios minimos, sendo
o remanescente enquadrado nas condigdes previstas na Classe lll, tem-se gque tal
previsGo nGo constituiilegalidade, devendo prevalecer a vontade a ser manifestada
pelos credores.

E, nesse sentido, cita-se o entendimento consolidado pelo Grupo
Reservado de Direito Empresarial do TJSP, por meio do Enunciado 13 :

"Admite-se, no dmbito da recuperacdo judicial, a aplicacdo
do limite de 150 saldrios minimos, previsto no artigo 83, |, da
Lei 11101/2005, que restringe o tratamento preferencial dos
créditos de natureza trabalhista (ou a estes equiparados),
desde que isto conste expressamente do plano de
recuperacao judicial e haja aprovacdo da respectiva classe,
segundo o quérum estabelecido em lei.”
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Assim, acaso aprovado pelos credores, € possibilitado ao credor
manter a limitagdo, por meio da criagcdo da subclasse, uma vez gue esta contém
critério objetivo e previamente estipulado.

A par de todo o exposto, manifesta-se a Administracdo Judicial
pela retificagdo da clausula “6.1." a fim de que o pagamento da classe trabalhista
seja redlizado no prazo mdximo de 12 (doze) meses ou, sejam apresentadas
garantias especificas e suficientes para cobrir os créditos trabalhistas, hipdtese em
que serd possivel a prorrogagdo do prazo para até 24 (vinte e quatro) meses, na
forma do art. 54 §2° da Lei 11.101/2005.

Alem disso, deve ser inclusa a previsao acerca do pagamento das
verbas estritamente salariais, vencidas nos 3 (trés) meses anteriores ao pedido de
recuperacdo judicial, limitados a 05 (cinco) saldrios-minimos por trabalhador, no
prazo maximo de 30 (trinta) dias.

1.2. DOS CREDORES COM GARANTIA REAL. QUIROGRAFARIOS
e ME/EPP

No tocante & eventuais credores da Classe Il - creditos com
garantia real, aléem dos credores da Classe lll - creditos quirografdrios e Classe IV -
ME/EPP, a proposta contém as seguintes condigoes:

Clausulas 6.3. e 6.4.

e 85% desdgio;

e Caréncia de 24 meses, contados do trdnsito em
julgado da decisdo gque homologar o plano de
Recuperacdo Judicial;

e TR +1%a.a, apartir do transito em julgado da decisao
gue homologar o plano de Recuperagdo Judicial;

e Pagamento em 180 parcelas mensais, crescentes e
consecutivas.
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Neste sentido, observa-se que o prazo de caréncia fixado (24
meses), poderd implicar no encerramento da Recuperagdo Judicial no prazo fixado
para inicio dos pagamentos.

Tal estipulogdo era considerada ilegal pela doutrina e
jurisprudéncia, gue fundamentavam a necessidade de obstar que a caréncia fosse
utilizada como tentativa de escape ao prazo de supervisdo judicial previsto em Lei.

Central de Atendimento: 0800 150 1111 S
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Vejo-se que a redagdo do 61, da Lei 11101/2005?, previa que
proferida a decisdo homologando o Plano de Recuperagdo Judicial, permaneceria o
devedor em recuperacdo judicial ate que cumprisse todas as obrigagdes previstas no
plano que vencessem até 02 (dois) anos depois da concessdo da recuperacdo
Judicial.

Em consondncia com a aludida redacdo, o Grupo de Cdmaras
Reservadas de Direito Empresarial do Tribunal de Justica de Sao Paulo, inclusive,
publicou em 17/01/2019 enunciado dispondo expressamente que "O prazo de dois
anos de supervisGo judicial, previsto no artigo 61, caput, da Lei 11101/2005, tem inicio
opds o transcurso do prazo de caréncia fixado.”

Entretanto, com as alteragdes promovidas pela Lei14112/2020 tal
entendimento ndo mais prevalece, uma vez gue a nova reda¢do dada ao art. 61 da
Lei 11.101/2005, dispde expressamente que:

Art. 61 Proferida a decisGo prevista no art. 58 desta Lei, o juiz
podera determinar a manutencdo do devedor em
recuperagao judicial ate que sejam cumpridas todas as
obrigagdes previstas no plano que vencerem ate, no maximo,
2 (dois) anos depois da concessdo da recuperacdo judicial,
independentemente do eventual periodo de caréncia.

Ou seja, conclui-se que compete ao magistrado determinar a
manutengdo do devedor sob fiscalizacdo pelo prazo mdaximo de 02 (dois) anos
apos a concessao da recuperacdo judicial, podendo, inclusive, alterar para menor
caso entenda conveniente na situagdo especifica, independentemente de
eventual prazo de caréncia fixado no plano de Recupera¢do Judicial.
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Portanto, a partir da nova disposi¢gdo legal, tem-se que inexiste
qualguer ilegalidade na previsdo de caréncia em periodo igual ou superior aquele
estipulado como de fiscalizacdo da devedora, ndo tendo, inclusive, tal previsdo o
conddo de obstar o encerramento da Recuperagdo Judicial.

Em relacdo as demais disposicdes e previsoes, deverd ser objeto de
andlise pelos proéprios credores, que poderdo deliberar em assembleia geral de
credores, uma vez que ndo identificadas nulidades ou cldusulas que ofendam d lei
recuperacional.

2 Redacdo do art. 61, da lei 11101/2005, antes das alteragdes promovidas pela Lei 14112/2020: “Proferida a deciséo
prevista no art. 58 desta Lei, o devedor permanecerd em recuperagdo judicial até que se cumpram todas as
obrigagdes previstas no plano que se vencerem até 2 (dois) anos depois da concessdo da recuperagdo judicial.”
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1.3. DO MARCO INICIAL DOS PERIODOS DE CARENCIA E
PAGAMENTOS

Nas clausulas “6.1", "6.3." e "6.4." do plano de Recuperagao Judicial
apresentado, hd previsdo de gue o inicio do prazo de pagamentos, bem como de
eventuais caréncias, serda contado a partir do transito em julgado da decisdo que
conceder a Recuperacao Judicial:

Apesar da Lei 11101/2005 ndo prever, expressamente, o termo
inicial do prazo de pagamento dos credores, assente esta Administra¢do Judicial
ao entendimento jurisprudencial atualmente majoritdario, de que este deverd ser
contado a partir da data da concessdo da recuperacao judicial.

Veja-se gue este foi 0 entendimento adotado pela 3¢ Turma do
Superior Tribunal de Justica, tendo como relatora a Ministra Nancy Andrigh, em
julgomento de Recurso Especial:

RECURSO ESPECIAL. RECUPERACAO JUDICIAL. PRAZO
PARA PAGAMENTO DOS CREDORES TRABALHISTAS.
MARCO INICIAL. ART. 54 DA LEl 11101/05. DATA DA
CONCESSAO DA RECUPERACAO JUDICIAL. MOMENTO A
PARTIR DO QUAL AS OBRIGACOES DEVEM SER CUMPRIDAS.
1. Recuperacdo judicial requerida em 15/11/2018. Recurso
especial interposto em 15/10/2020. Autos conclusos a
Relatora em 9/3/2021. 2. O propdsito recursal consiste em
definir o termo inicial da contagem do prazo para pagamento
dos credores trabalhistas no procedimento de recuperacdo
judicial do devedor. 3. A liberdade de negociar prazos de
pagamentos e diretriz que serve de referéncia a elaboragdo
do plano de recuperacdo judicial. Todavia, a fim de evitar
abusos gue possam inviabilizar a concretizagdo dos principios
que regem o processo de soerguimento, a propria Lei
11101/05 cuidou de impor limites & deliberagdo dos envolvidos
na negociagdo. Dentre esses limites, vislumbra-se aquele
estampado em seu art. 594, que garante o pagamento
privilegiado de creditos trabalhistas. Tal priviegio encontra
justificativa por incidir sobre verba de natureza alimentar,
titularizada por quem goza de prote¢do juridica especial em
virtude de sua muaior vulnerabilidade. 4. A par de garantir
pagamento especial aos credores trabalhistas no prazo de
um ano, o art. 54 da LFRE nd&o fixou o marco inicial para
cumprimento dessa obrigagdo. o. Todavia, decorre da
interpreta¢do sistemdtica desse diploma legal gue o inicio
do cumprimento de qgudisguer obrigacées previstas no
plano de soerguimento estd condicionado G concessdo da
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recuperacdo judicial (art. 61, caput, c¢/c o art. 58, caput, da
LERE). 6. Isso porgue é apenas a partir da concessdo do
beneficio legal que o devedor poderd satisfazer seus
credores, conforme assentado no plano, sem gue 1sso
implique tratamento preferencial a alguns em detrimento de
outros. Doutrina. 7. Vale observar que, guando a lei
pretendeu que determinada obrigagdo fosse cumprida a
partir de outro marco inicial, ela o declarou de modo
expresso, como ocorreu, a titulo ilustrativo, na hipdtese do
inciso Il do art. 71 da LFRE (plano especial de recuperacdo
judicial). 8. Acresga-se a isso que a novagdo dos créditos
existentes a época do pedido (art. 53 da LFRE) apenas se
perfectibiliza, para todos os efeitos, com a prolagdo da
decis@o gue homologa o plano e concede a recuperagdo, hajo
vista gque, antes disso, verificada uma das situagdes previstas
no art. 73 da LFRE, o juiz deverd convolar o procedimento
recuperacional em faléncia. 9. Nesse norte, ndo se poderia
cogitar gque o devedor adimplisse obrigagdes antes de ser
definido que o procedimento concursal serd, de fato, a
recuperacdo judicial e ndo a faléncia. Somente depois de
aprovado o plano e estabelecidas as condi¢cdes especificas
dos pagamentos € gque estes podem ter inicio. Doutrina. 10. O
fundamento que serve de suporte d conclusdo do acérddo
recorrido - no sentido de que o pagamento dos creditos
trabalhistas deveria ter inicio imediatamente apods o decurso
do prazo suspensivo de 180 dias - decorre da compreensdo
de que, findo tal periodo, estaria autorizada a retomada da
busca individual dos créditos detidos contra a recuperanda.
Essa compreensdo, contudo, ndo encontra respaldo na
jurisprudéncia deste Tribunal Superior, que  possui
entendimento consolidado no sentido de gue o decurso do
prazo acima indicado Ndo pode conduzir, automaticamente,
a retomada da cobran¢a dos créditos sujeitos ao processo
de soerguimento, uma vez que o objetivo da recuperacdo
judicial e garantir a preservagdo da empresa e a manutengdo
dos bens de capital essencicis d atividade na posse da
devedora. Precedente. 1l. Ademais, a manutencdo da solugdo
conferida pelo Tribunal de origem pode resultar em prejuizo
aos proprios credores a gquem a Lei 11101/05 procurou
conferir tratamento especial, haja vista que, diante dos
recursos financeiros limitados da recuperanda, poderdo eles
ser compelidos a aceitar desdgios ainda maiores em razdo
de terem de receber em momento anterior o inicio da
reorganizacdo da empresa. RECURSO ESPECIAL PROVIDO.
(STJ - REsp: 1924164 SP 2021/0054433-3, Relator: Ministra
NANCY ANDRIGHI, Data de Julgamento: 15/06/2021, T3 -
TERCEIRA TURMA, Data de Publicacdo: DJe 17/06/2021)
(grifo nosso).
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No ponto, ressalta-se gue, inobstante o acorddo em guestdo
tenha enfrentado a questdo a fim de delimitar o marco inicial em relagcdo aos
creditos trabalhistas, o mesmo posicionamento deve ser adotado em relagdo as
demais classes, uma vez gue as razées de decidir tambéem a estes se aplicam.

Neste sentido, manifesta-se a Administragdo Judicial pela
retificagdo das clausulas “6.1.", “6.3." e "6.4.", a fim de que o inicio dos prazos de
caréncia e pagamentos sejam contados a partir da decisGo de homologagdo do
Plano e concessdo da Recuperacdo Judicial.

1.4. DAS DEMAIS DISPOSICOES DO PLANO DE RECUPERACAO
JUDICIAL

Em relagdo as demais disposicdes e previsdes, deverd ser objeto de
andlise pelos proprios credores, que poderdo deliberar em assembleia geral de
credores, uma vez que ndo identificadas nulidades ou clausulas que ofendam d lei
recuperacional,

Frisa-se que o negociagdo entre credores e devedores e
verdadeiramente central no processo de recuperacdo, de modo gue deve ser
prestigiada a solugdo encontrada pelos agentes de mercado para a superagdo da
crise da devedora. Bem por isso, € que se assegura o principio da soberania da
decisdo dos credores em Assembleia Geral de Credores.
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Portanto, considerando que no caso concreto ndo se verificou
gqualqguer outra ilegalidade, deve prevalecer a vontade manifestada pela maioria dos
credores na ocasido da assembleia geral.

2. ANALISE DOS BENS MOVEIS E IMOVEIS

A Recuperanda ndo apresentou laudo de avaliagdo de bens e
ativos imobilizados. Contudo, foi anexado na inicial da recuperacdo judicial relatorio
de bens do ativo ndo circulante, fornecido pelo sistema contabil, o qual demonstrou
montante de RS 12.942.056,17 (doze milhdes, novecentos e quarenta e dois mil,
cinquenta seis redis e dezessete centavos) conforme descrigdo abaixo:

Descri¢cao Valor relatorio
Mdaqguinas e eguipamentos 4.483.794,56
Moveis e utensilios 168.365,56

Central de Atendimento: 0800 150 1111 9
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Predios e edificagdes 444.028,02
Computadores e periféricos 99.616,52
Tratamento de fluido 57.848,51
Terrenos 86.057,83

Reavaliacdo de terreno 6.882.244,07
Bens de terceiros 720.000,00
TOTAL 12.942.056,17

Em novembro de 2022, periodo no qual foi gjuizado o pedido de
Recuperacdo Judicial, a Recuperanda apresentava em suas demonstracdes
contdbeis, deduzindo-se a depreciacdo, a monta de RS 1294205617 (doze

o

0

milhdes, novecentos e quarenta e dois mil, cinquenta e seis reais e dezessete %

centavos) em ativos imobilizados, conforme estrutura abaixo relacionada: O

I

3]

Descricdo Valor balancete Depreciacdo Valor liquido o

3

Mdaqguinas e o

equipamentos 14.907105,26 10.423310,70 4.483.794,56 -8

[ .

@

c

Moveis e utensilios 168.365,56 - 168.365,56 I=

©

O
Prédios e edificacoes 142821812 98419010 444.028,02

Computadores e

perifericos 106.304,02 6.687,50 99.616,52
Tratamento de fluido 57.949,51 - 57.949,51
Terrenos 86.057,93 - 86.057,93
Reavaliagdo de terreno 6.882.244,07 - 688224407
Bens de terceiros 720.000,00 - 720.000,00
TOTAL 24.356.244,47 11.414188,30 12.942.056,17
Central de Atendimento: 0800 150 1111 10
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Destaca-se que o relatorio de bens ndo foi devidamente assinado
pelo contador responsdvel pela empresa, e ndo foi apresentado laudo de avaliagdo
de bens, havendo, pois, descumprimento do inciso lll, do art. 53, da Lei 11101/05.

Por fim, cumpre destacar gue os montantes de bens apresentam
conformidade com o relatério contdbil fornecido. Contudo, a auséncia de
apresentagdo de laudo de avaliagdo impede gualguer argumentagdo no sentido
da razoabilidade em se utilizar os bens da recuperanda para alienacdo e, posterior
uso destes recursos para cumprimento do plano, uma vez gue os demonstrativos
apresentados ndo expdem o valor real de cada bem, baseado em seu atual estado
de conservagdo.

3. ANALISE DAS PROJECOES ECONOMICAS E FINANCEIRAS

O laudo econdmico-financeiro apresentado pela empresa informa
gue projetou os cendrios baseado nas premissas do setor téxtil, considerando as
melhores margens de contribuicoes e praticas do mercado, e utilizando o historico de
vendas e producgdo existentes e suas possiveis expansdes, bem como explorando
todas as possibilidades de novas mercadorias.

s Faturamento: Conforme projecoes, o faturamento de 2023
esta previsto em RS 29,3 milhdes de reais, montante 111% maior que 2022. A
recuperanda tem considerado aumento na receita de S0% entre o ano 1 (2023) e o
ano 2 (2024), porém, entre 2019 e 2022 apresentou reducdes de 4%, 12% e 27%,
respectivamente. Aléem disso, considerando os cendrios macro e microeconbmicos,
estima-se que o Brasil encerrard 2023 com inflagcdo de cerca de 6%, e 4% nos 3 anos
segquinte, associado a alta de juros devido a forte injecdo de dinheiro nas economias
durante o periodo de pandemia, e cendrio de crise de crédito em mercados
mundialmente relevantes. Como exemplo dos Estados Unidos da América, projeta-se
em um horizonte de curto e médio, uma possivel recessdo econdmica de pelo menos
um terco dos mercados mundiais ( para os mais otimistas) ou uma crise mundial
(para os mais pessimistas) compardvel a crise do “subprime” ocorrida em 2008, o
que encolherd ainda mais o cendrio de consumo de bens que ja esta em declinio.
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«  Deducgoes: As deducgdes das receitas projetadas ndo expdem
quais percentuais se referem as deducdes de vendas, nem quais tributos sobre
vendas estdo sendo considerados. Contudo, analisando o cendrio proposto pela
empresaq, este considera 18% de dedugdes s/ vendas. Considerando os ultimos quatro
anos, entende-se que o projetado reflete com os cendrios realizados, como segue
abaixo:
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Deducoes %
2019 20%
2020 19%
2021 17%
2022 18%

Media 18%

* Custos da Producao: O cendrio proposto pela recuperanda
considera gue haverd melhora na otimiza¢do do custo das mercadorias, produtos e
servicos vendidos, bem como desenvolvimento nos controles internos, visando
diminuicao dos desperdicios, além de buscar redugdo de preco de compra atraves de
negociagdo com fornecedores visando melhores margens. Contudo, ndo foram
evidenciados quais itens compdem os custos, bem como ndo demonstraram gquais
medidas especificas serdo tomadas para diminuigdo deles.

No cendrio proposta, a empresa considerou gque os custos irdo
consumir cerca de 29% no ano 1 (2023) e ano 2 (2024), 28% no ano 3 (2025), e 27%
nos anos seguintes. Porém, observando os anos anteriores, nota-se que, em media,
0s custos consumiram 44% da receita de vendas, bem como apresentaram
crescimento nos dois ultimos anos, como segue grafico abaixo:
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Custos %
2019 39%
2020 28%
2021 49%
2022 58%

Média 44%

Assim, apesar destas circunsténcias, € mesmo com o cendrio
desafiador que se projeta em um horizonte de curto e medio prazo, a empresa
projeta que reduzird os custos pela metade no primeiro ano de recuperacdo judicial,
se comparado a 2022, porém sem elucidar gual sua composicdo, nem meios efetivos
que sustente tal reducdo expressiva. Por fim, ndo foi vislumbrado se na estimativa
realizada pela recuperanda estd se considerando o aumento no custo das materias-
primas, combustiveis e demais insumos, uma vez que 0s mercados financeiros tém
previsto um novo ciclo de commodities entre 2023 e 2024, principalmente
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impulsionados pelas menores ofertas de petrdleo, gds natural e metais, o que sem
sombra de duvidas, aumentard o preco dos insumos no geral e impactard
negativamente as empresas produtoras e beneficiadoras, bem como o mercado
consumidor em geral.

< Despesas trabalhista e encargos sociais: Estimao-se que
representem 39% da receita no ano 1 (2023), 37% no ano 2 (2024) e no ano 3
(2025), e 36% no ano 4 (2026), 35% no ano 5 (2027), e 34% nos anos seguintes.
Entretanto, ndo foi exposto qual composicdo das despesas trabalhistas e dos
encargos. Contudo, considerando o redlizado em 2022, subtende-se que o principal
dispéndio seria com saldrios. Assim, este montante estimado diverge do realizado
como expressa o grafico abaixo:

Despesas .
trabalhistas % 'E
5

2019 55% 2

o)

o s}

2020 S56% _g
2021 75% 'g

5

2022 82% o

o

Média 66% [=

=

T

O

Deste modo, interpreta-se que haverd redugdo no guadro de
funciondrios da empresa, uma vez que a unica forma de reduzir as despesas
trabalhistas € realizando cortes de funciondrios. Salienta que ndo foi apresentado
qual politica de reducdo serd adotada, quais setores da empresa serdo 0s mais
afetados, guanto a redugdo nas equipes de trabalho afetard o resultado da empresa,
uma vez que essa medida gerard reflexos trabalhistas como rescisdes, etc, e dessa
forma, ndo ¢é possivel redlizar interpretagdo clara da estimativa.

% DESPESAS TRIBUTARIAS: Néo foi demonstrado a composicdio
dos tributos estimados pela empresa. Todavia, a recuperanda estimou que essa
classe de despesas ird consumir cerca de 0,17% da receita em todo o periodo, o que
estd de acordo com o redlizado, uma vez que nos Ultimos quatro anos a rubrica
consumiu em media 0,20% da receita.

% IRPJ e CSLL: Compdem-se pelo Imposto de Renda Pessoa
Juridica (IRPJ) e Contribuicdo Social sobre Lucro liquido (CSLL), e, representam cerca
de 2% em todo o periodo previsto.
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O administrador judicial elaborou previsdo de tributos como segue

abaixo:
TRIBUTO 2023 2024 2025
IRPJ (15%) 150.598,50 383.31345 535.844,10
Adicional IRPJ (10%) 76.399,00 231542,30 33322940
CSLL (9%) 90.35910 229.988,07 321.506,46
TOTAL 317.356,60 844.843,82 1190.579,96
% 1% 2% 2%

Associado a isso, em efeito comparativo com o estimado pela

o

empresa, demonstra-se divergéncia com o grafico abdixo: 'g
5

O

2022 2023 2025 o

3]

APURADO PELA 'g
EMPRESA 676131 1014196 1166.326 'g

5

o

3

APURADO PELO c
AJ 317.356,60 844.843,82 1190.5739,96 _g
DIFERENCA 358.774,40 169.352.18 - 24.253,96 °

Assim, compreende-se gue a hipdtese de cendrio apresentada é
condizente com o andlisado, porem, houve discord@ncia na estimativa de cdlculo da
empresa, ndo sendo possivel constatar a forma de cdlculo adotada.

Andlise do fluxo de caixa projetado

O fluxo de caixa apresentado ndo especifica quais contas compdem,
demonstrando apenas os saldos totais, o gue ndo permite uma andlise Mminuciosa
sobre as projecoes.

* Atividades operacionais: a projecdo apresentada pela
recuperanda ndo expdem as contas gque compdem as atividades operacionais, e
dessa forma, impossibilita explanar qualquer opinido mais conclusiva em relacdo a
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este ponto. Porem, analisando os movimentos ocorridos em 2022, podemos deduzir
gue as atividades operacionais sGo compostas por clientes, adiantamentos, impostos
a recuperar, estogues, empréstimos compulsérios, investimentos, imobilizado,
fornecedores, obrigagdes trabalhistas e tributdrias, e contas a pagar.

A empresa forneceu os demonstrativos do fluxo de caixa ate
novembro de 2022. Assim, o més encerrou com insuficiéncia de caixa de RS 71
milhdes, enquanto os anos de 2019, 2020 e 2021, encerraram com saldo positivo de
R$S23 mihdes, negativo de RS 21 mihdo e positivo de RS 22 mihdes,
respectivamente. Dessa forma, a projecdo da empresa em encerrar com monta
positiva de RS 91,3 mil no ano 1 (2023) € audaz, uma vez que precisa reverter uma
serie de prazos para a redlizagdo de tal projecdo e vinculada ao crescimento
proposto.

% Amortizagdes dividas da RJ: Os pagamentos da RJ relativos @
Classe | - trabalhista, apresentaram divergéncia a menor do montante apurado pela
empresa como segue quadro:

Valor anual
Valor da RJ Valor ¢/ desdgio Opurqdo pelo AJ Estimado pela Diferenca
considerando o empresa
Juros
CLASSE | 11.799.857,60 5.401.396,26 5.243.932,72 S5.616.536,00 372.60328
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Contudo, na proje¢do apresentada, ndo ocorreu distingcdo entre as
duas subclasses do plano para a classe |, sendo a primeira até 150 saldrios-minimaos,
que seriam pagos em 24 parcelas mensais a contar do trdnsito em julgado da
homologagdo do plano, e a sequnda em 180 parcelas mensais a contar de 24 meses
apds o transito em julgado da homologagdo do plano.

O administrador judicial readlizou apuracdo dos valores, como
sequem quadros abaixo:

Valor da RJ Valor anual Jures Valor anual total
apurado apurado
Até 150
saldrios- 10.375.478,91 5.187.733,46 51.877,39 5.239.616,85
mMiNniMmos
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Valor da RJ Valor anual Juros Valor total
apurado apurado
Acima de 150
saldrios- 1424.378,69 427314 42,73 431587
minimMmos

Em relagdo aos pagamentos da classe lll e IV, os valores informados
pela empresa coincidem marginalmente com o apurado pela administragdo judicial,
como exemplificado abaixo:

Valor ¢/ valor anual Estimado
Valor da RJ . apurado pelo Diferenca
desdgio pela empresa
AJ
CLASSE I 18719.511,71 2.807.926,76 56.72012 56.126,00 59412
Valor ¢/ Vealor anual Estimado pela
Valor da RJ . apurado pelo P Diferenca
desagio empresa
AJ
CLASSE IV 232987046 34949557 7.059,81 6.930,00 69,81

Por fim, se analisado o contexto geral, os pagamentos da classe |
estdo previstos a maior do que o apurado pelo administrador judicial, e as classes lll e
IV estdo praticamente andlogos ao calculado elaborado pelo administrador.
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Dessa forma, em linhas gerais, a proje¢do estd adequada &
realidade atual da empresa, dadas as ressalvas j& expostas.

s Amortizagdes de dividas extraconcursais: o fluxo de caixa
apresentado pela empresa ndo expde de forma clara a que se referem estes
pagamentos e, devido a ndo ocorréncia destes dispéndios nos periodos anteriores, €
inviabilizada qualquer andlise a cerca deste topico.

% Atividade de financiamento: do mesmo modo qual j& foi
relotado anteriormente, o demonstrativo de fluxo de caixa previsto apresenta-se de
forma resumida e ndo permite conclustes muito claras. Assim, infere-se que a
composicdo dos financiomentos seja relativa a empreéstimos com  instituicoes
financeiras e pessoas ligadas.

Deste modo, se comparado os periodos anteriores, em 2019 e 2021,
a empresa apresentou insuficiencia de caixa gerada pelo volume de emprestimos
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realizados e, em 2020 e 2022 (até novembro) apresentava saldo positivo devido a
entrada de recursos de pessoas ligadas. Dessa forma, a apuragdo feita pela empresa
estd de acordo com os cendrios anteriormente concretizados, contudo, salienta-se
que os resultados positivos ocorridos no passado sdo resultantes de aportes de
recursos e, no cdlculo apresentado, ndo foi elucidado de onde saird os emprestimos,
com guais bancos e gquais metodologias serdo adotadas. Nao havendo maiores
explicacdes, seria temerdrio qualguer afirmacdo quanto a real viabilidode destas
estimativas.

4. CONSIDERACOES FINAIS

Em relacdo & avaliagdo dos bens moveis e imoveis, e necessario gue
seja apresentado laudo de avdliagdo do imobilizado assinado por profissional
legalmente habilitado ou empresa especializada.

Em relagdo a andlise de viabilidade financeira, hd estimativas como
por exemplo, as do faturamento, custos e despesas trabalhistas e encargos sociais,
que divergem aos cendrios apresentados anteriormente e podem gerar reflexos
negativos co esperado e interferir negativamente o resultado da empresa e
consequentemente prejudicar o cumprimento das obrigagoes propostas.

S. DOS REQUERIMENTOS

ANTE O EXPOSTO, manifesta-se a Administracdo Judicial pelo
recebimento do presente relatdrio para todos os fins, determinando a intimagdo da
Recuperanda para:
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I Retificar a clausula "6.1." a fim de que o pagamento da
classe trabalhista seja realizado no prazo madaximo de 12
(doze) meses ou, sejom apresentadas garantias especificas
e suficientes para cobrir os créditos trabalhistas, nos termos
do art. 54,82° da Lei 11.101/2005;

ii. Inclua previsdo acerca do pagamento das verbas
estritamente salariais, vencidas nos 3 (trés) meses
anteriores ao pedido de recuperacdo judicial, limitados a 05
(cinco) saldrios-minimos por trabalhador, no prazo Maximo
de 30 (trinta) dias, conforme determina o art. 54,81° da Lei
11.101/2005;

il retificacdo das cldusulas ‘61", “6.3." e "6.4.", a fim de
gue o inicio dos prazos de caréncia e pagamentos sejam
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contados a partir da decisdo de homologagdo do Plano e

concessdo da Recuperagdo Judicial.

iv.  Apresentar Laudo de Avaliagdo de Bens, subscrito por
profissional capacidade, conforme exigéncia do art. 53, Il da
Lei 11101/2005.

E o relatdrio.

Brusque/SC, 28 de abril de 2023.

MEDEIROS
COSTA BEBER
Administracao Judicial
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BLUMENAU

Rua Dr. Artur Balsini, 107, BBC Blumenau
Bairro Velha - CEP: 89036-240

PORTO ALEGRE

Av. Dr. Nilo Peganha, 2900 - 701
RS — CEP 91330-001

NOVO HAMBURGO

R. Julio de Castilhos, 679, Salas 111 e 112,
RS — CEP 93.510-130

CAXIAS DO SUL

Av. Itdlia, 482/501, Ed. Doménica Verdi
RS — CEP 95010-040

RIO DE JANEIRO

Rua da Quitanda, 86 - 22 andar, Ed.
Galeria Sul América Seguros
Bairro Centro - CEP: 20091-005

SAO PAULO

Av Brig. Faria Lima, 4221, 1° andar
Bairro Itaim Bibi - CEP: 04538-133

. 0800150 1111
(O +555199871-1170




