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Aquisicao UPI Fabricas (Sayoart)

NVESTIMENTUS

Aquisicao de 100% da UPI Fabricas, oriunda da Recuperagéo Judicial da Sayoart, desde que a

UL DI Méaquina Rama de 8 portas/areas esteja incluida na UPI Fabricas

Preco de Aquisigado R$ 16 milhdes

A vista, pagos em até 6 meses ap6s o transito em julgado da homologagao, prorrogaveis uma
unica vez por mais 6 meses.

Forma de Pagamento

° Empresa S.A. a " UPIFabricas e P Cmmj-j

TEXTIL

1. Constituicdo de Empresa S.A.
2. Empresa S.A. realiza a aquisicdo de 100% da UPI Fabricas, oriunda da Recuperacgéo Judicial da Sayoart

3. Sayoart utiliza os recursos aportados na venda da UPI para quitar seus passivos
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Aquisicao UPI Fabricas (Sayoart)

) @BAﬁ

NVESTIMENTUS

Analisando o Valuation do Modificativo, identificamos alguns pontos criticos que impactam consideravelmente o valor da

empresa.

= A premissa base utilizada para proje¢do da Quantidade de Vendas foi extremamente otimista. O Valuation considerou a
venda mensal média de 80 toneladas no Primeiro Ano e aplicou taxa real de crescimento de 50% para o Segundo Ano,

levando a média mensal de para 120 toneladas vendidas.

Em 2013 e 2014, anos de melhores resultados da Sayoart, o faturamento atingiu R$ 40 milhdes e R$ 43 milhdes,
respectivamente. O Valuation do Modificativo, por sua vez, apresenta uma evolugdo de faturamento que nao é razoavel:

R$46 milhdes no Ano 01, R$69 milhdes no Ano 02, R$ 90 milhdes no Ano 03 e R$ 104 milhdes no Ano 04.

= E importante esclarecer que, em 2013, quando a empresa alcangou a producdo media de 100 toneladas/més, a
comercializagéo foi realizada prioritariamente nas lojas proprias da Sayoart e que 0s pregos praticados sofreram descontos
relevantes para fomentar as vendas. No entanto, esta pratica ndo pode ser mais considerada viavel, pois as lojas proprias

nao fazem parte do novo negacio.



Aquisicao UPI Fabricas (Sayoart)

= Nao é factivel supor que sera mantido na Nova Empresa o0 mesmo prazo de pagamento aos fornecedores (90 dias). As
seguradoras que garantiam as vendas dos fornecedores da Sayoart realizaram prejuizos por conta do ndo pagamento da

empresa. Consequentemente, aumenta substancialmente a necessidade de Capital de Giro por alguns anos.

= Por outro lado, os Custos e Despesas, tanto fixos quanto variaveis, foram projetados a partir da mesma base percentual de
calculo durante todo o periodo das proje¢des. Dessa forma, ndo foram consideradas possiveis eficiéncias e economias,

impactando negativamente as margens da companhia. Com isso, a Margem Liquida média foi de cerca de 7,5%.

» Para o calculo do VPL, foi considerada uma taxa real de Crescimento na Perpetuidade de 3%. Porém, ndo foram projetados

investimentos em capital de giro que viabilizem tal crescimento real. Sendo assim, a aplicagdo desta taxa nao € factivel.

= Os pontos criticos acima mencionados est@o destacados nos slides seguintes.



Aquisicao UPI Fabricas (Sayoart)

Valuation

DEMONSTRATIVO DE RESULTADD

i T AL N AT 4 T b LT AT -

FATURAMEMNTD BRUTOD 46.40% 430 BY.E0H. 180 D0.490. 608 10308 1990 114 470819 120,194,150 126 203 898 132 514,050 159,159 753

Mldiclia P 3.BET.120 S.E00.680 7.590.884 B.ETZ.OLT D.530.218 10018179 105180988 11.042 638 11,594,979
QUANTIDADE DE WEMDAS (ks DA 1. A0 E00 1872000 2152 ED0 FETTRTT 2ABE6. 484 2. 610,608 2. 741349 2.BTE. 416 3022357
abchia Peldin 00 12000 156000 1P A00 197 340 207207 217567 2IE.AHE 250 _BEE 251.K61
Crrv el (9. 10e) [1.302.163) {180 812) (2081, 284) [2.289.412) {2403 8R3) [2.824.007) [2.&50.261) 2. 7E2.TD8) (2921 935)
Impostos {9.545 612) {14.318.418] [1E.613.943) [21. 408 035) {23.546.638]) [24.723.970) (25,960, 169) {27 . 258.177) [2E.B21.086) (30052, 141)
Dwvolu e -2,58% -2, 56% -258% -2 5E% -2 5EY -2,58% -2 5E% -2, 58% -2 58 -2 5E%
Wimpostan -26,57% -8, 570 -26,57F% 26,575 -268, 5 e -26, 5T 26,5 7% -26, 570 -26,57 -26,5 75
RECEITA LIQLIDA 35.931.71% S3.E9T.S57Y TO.DES.BS2 B0.STE.BED BE.S634. 5688 DI.0EE.297 ST 719612 102.605.592 107. 735,872 113.122.8685
100, 00T 20, D0 L0, T 1O0,00%, 100, O L0, TG, L0000, 100, D0 100, 00 10000%,
Patdrias-Primas (20.2F2.1530) {30,408 195) (530 550 654) (48 460, 252) {SO.006.27F) (52 506 501) i55.151.931) {27 k&S .S17F) (&0 FR2. 942) (B3 &22. O00G)
[esparsas Variiveis {2.110.258) [3.165.387) {4.115.004) (4. 732 254) [5.205.479) (5. 465 753) (5. 739.041) [E.025. 90%) {B.527.293) (B EBA3.B57)
HhAatdrias-Primas -SE,42% -56,40% -S4 -SEAIH -56,40% -SE,42% -EEA2% -SE,4I% -S54 ~SEA I
KOesporas Varidveis -5, BTN -5 ET -5, BT -5 BT -5 AT -5 AT -5 ETH -5 T -5 BT -5 BT
FBAARGER DE COMTRIBUICAD | 13,550 331 20.323 996 26.421.195 30.383.374 33 422 8132 55093952 36.848.850 SE.E91.082 A0.625 638 42 56918
FF,Fiw A7, Fi BF,Fiw 37, Fi% A7 Fin BT, Fix 7, 71i% A7 Fis AF,Fiw 7, Fi%
Castos Serals de Fabricagiio Diretos {2225 7a0) [5.188.510) {4145 10%) (4. FEE. D7) [S.243.669) §5. 505 853) (5. 781.245) [G.0F0. 202) {E.375.71%) (6. 692, 308}
-5,02% -5, 02 -5,02% -5, 0%, X FL -5,00% -5, 02%, -5, 0 -5, 00 -5, 0%,
FAARGEM DE COMTRIBUICAS 1l 11.43% 593 17.135 S8é 22.276.002 25 617 402 ZE.179.143 2D SEE. 100 31067 505 3F 620680 34.251.924 35 964520
31,70 31,770% 31,70% 31, 79% 31, 70% 31, 70% 31,70%, 33,70% 31,70 31, 79%
Gastos Gersis de Fabricagio Indiretos {4.586.125) [B.B7FD. 1EE) (B.942 945) [10.284.386)  (11.312 8&25) (11 B7E.466) [12.472.389)  |(13.00958.0009) (15, PR BO) [14. 438, 350)
-12,7E% -12, 7% -12,76% -12,76% -1, 7E% -12,76% -12,76% -12, 7% -12,76% -12,76%
RESULTADC DE FABRICA G.BET 465 10.256.198 13 333 0S8 18 53350068 16 ESE 318 1F7.709.6354 18595 115 198534671 20.501.11% 21526170
19,08% 19,05% 19,08% 19,05% 19, 0%5% 19,09% 19,05% 19,05% 19,05% 19,05%
Crespesas Adminmtratcas e Comercias {2400 051) (5. 7a8.576]) {4873 14%0) (5. 604.221) [B.164.535]) {GE.4FE Te0) (6. Pl 308 [7.136.218) {7403 029) (F.EBeF. 6AO)
-6,95% -6, 05 % -6,05% -E, D55, -6, D5 -6,05% -6, 5%, -6, D55 -5, 05% -E, D55,
TOTAL DESPESAS E CUSTOS FIXOS {7.085.176) (10.627.764) {13.816.093) [15.E8H. S08) {17.a77.358) (1E.351. 226) (19 288.787) (20.232.227) {21.243 B3E) (22306 030}
-18, 7% =10, I -19, 7% =10, F 2% -19 TN =19, % -1, T 2% =19, -19 7% =10, F 2%
EBITDA 4338419 B.507 822 B85 0% DITZE.BDS 10.701.784 11236 873 11 FDE.FLT 12 3886 6593 13 O0H.DES 13 E858.450
12,07% 12,07% 12,07% 12,07% 1207% 12,07% 12075 12,07% 12,07% 12,07%
[reprraciaciio [B2E.545) (B2E.545) [B2E.545) {628.545) (E2E.545) [G2E.545) {E2H.545) (B2E.545) [BRE.S45) {628.545)
-1,75% -1, 17 % -6, 00 -, FE -0,7s -0, Bl -0 B -, -0, 5% -0, S G
RESULTADD LIGLNIDG ANTES I E €5 2. 700 HED B ETROTE T.EI1 363 D1O0.349 10073 239 10808 328 11.170.172 11. 780,108 12 379.530 13.029.9443
10,52% 10, 91% 11,18% 11,29% 11,536% 11,40% 11,45% 11,46% 11,4%% 11,52%
Imposto Renda e Contribuicio Scocial {1.261.356) [1. 908 BEG) {2662 663) (3094, 119) [5.424.901) {3.606.832) (3. 797 .B58) [3.908.437) {4 20F0. 0] [4.430.181)
-3,51% -3, 1% -3,B0% -3 EA% -3 BE% -3,88% -5 B0 -3, D0 -3,91% -3, 02%
RESULTADS LIGUIDG ECOMNGRMICO 2448514 3.ES0.190 S1EE. FOO B.O0E. 231 B.EAE 338 FOOL.898 F.372.313 F.TELETL B.1T0.497F BS99 763
B, H1% T 20% Pt 7 A5, TR0% TR, FRaw 7560 pAt 750
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Valuation

Ano 01 Ano 02 Ano 03 Ano 04 &no 05 Ana DB Ano 09 #&no 10
FLUXO DE CAIXA LIVRE - FCL 1 2 3 4 E] B 10

Lucro Liguido 21.448.514 3.880.190 5.168.700 6.006.231 b.648.338 7.001.498 8.170.497 8.599.763

Depreciagdo 628545 628.545 B28.545 628545 628.545 628545 628545 628.545

Capex [628.545) [B28.545) |B28.545) [628.545) [B28.545) |6.28.545) {628.545) [628.545)

Necessidade Adicional de Capital de Giro [7.734.240)  (3.867.120) |3.480.408) [2.262.265) [1.734.403) (953.922) (1.104.284) [1.159.498)

Fluxo de Caixa Livre [5.285.726) 13.070 1.688.292 3.743.965 4.913.934 6.047.575 7.066.213 7.440.285

% sobre Receita Liquida -14,71% 0,02% 241% 4,65% 5.54% 6,50% 6,56% B,58%

Custo de Oportunidade - WACC 13,35% 13,28% 13,29% 13,20% 13,29% 13,79% 13, 20% 13,29%

Valor Presente FCL [4.663.234) 10.185 1.161.170 2.272.984 1633.359 2.860.738 2.298.963 2.136.731

I Crescimento na Perpetuidade 3,nms|
Valor Presente FCL - 10 anos 13.844.153
Valor Presente - Perpetuidade 21.392 256
Valor do Negocio (R5) 35.236.409
Miltiplos de Ebitda 8,12 Ebitda primeiro ano
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Aquisicao UPI Fabricas (Sayoart)

NVESTIMENTOS
WACC
Descricio 2007 2018 2019 2020 01 2022 2023 2024 2025 2026 T I|

indicadores Econdmicos ki 5 ;V/

Inflagdo Brasil - IPCA 5, 403 4,80% 4,50% 4,50% 4,50% 4,505 4,50% 4,50% 4,50% & 50

Inflagio ELA - PCE 1,908 2,00% 2,00% 2,008 2,008 2,008 2,00% 2,00% 2,008 2,008

Taxa de juros - SELIC média nominal 11, 70% 10, 60% 10, 20% 10,00% 10,00% 10, 003 10, 00% 10, 00% 10,00% 10,00%

Taxa de juros - COI média nominal 14,13% 13,48% 13,16% 13,16% 13,16% 13,16% 13,16% 13,16% 13,16% 13,16%

PIB Brasil - Real 1,50 2,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,003 3,00% 3,00% 3,00% 3,00%
Custo do Capital Prdprio - CAPM K; = Re + Ppy*Ba + Rg + Ry

Taxa Livre de Risco R¢ 2, 003 2,00% 2,00% 2 005 2,00% 2,003 2,00% 2,00% 2 005 2,00%

Risco Pais R, 4, 18% 4,18% 4,18% 4 18% 4,18% 4, 18% 4,18% 4,18% 4 18% 4,18%

Prémio de Risco de Mercado Py 7, 00% 7,00% 7,00% 7.00% 7,00% 7,00 7,00% 7,00% 7.00% 7,00%

Beta Desalavancado Bo 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00

Beta Alavancado Ba 128" 18 i 128 128 128 18 12 128 128

Risco Tamanho Ry 3,008 3,00% 3,00% 3,008 3,00% 3,008 3,00% 3,00% 3,008 3,00%

Ke em LSS - Nominal K, 18 16% 18,15% 18, 16% 18, 16% 18, 16% 18, 16% 18,15% 18, 16% 18, 16% 18,15%

Ke em RS - Nominal K, 22,22% 21,40% 21,06% 21,06% 21,06% 21,06% 21,06% 21,06% 21,06% 21,06%

Ke em RS - Real K, 15,96%  15B4%  1584%  15.84%  1584%  1584%  15B4%  1584%  15.84%  1584%
Custo do Capital de Terceiros

Custo da divida antes impostos - Nominal 19 78% 18,87% 18, 42% 18, 42% 18, 4.7% 18.42% 18,42% 18 42% 18, 42% 18,42%

Aliguota IRPI1SCSLL 34,005 34,00% 34,00% 34,00% 34,00% 34,008 34,00% 34,00% 34,00% 34,00%

Custo da divida apds impostos - Nominal K, 13,06% 12,46% 12,16% 12,16% 12,16% 12,16% 12,16% 12,16% 12,16% 12,16%

Custo da divida apds impostos - Real Ky 7.26% 7.31% 7.33% 7.33% 7.33% 7.33% 7,33% 7,33% 7.33% 7.33%
Estrutura de capital - Meta

Capital prdprio E 0, 00r% 70,00% 70,00% 70,00% 70,008 0,003 70,00% 70,00% 70,00% 70,00%

Capital de terceiros D 30, 00r% 30,00% 30,00% 30,00% 30,008 30,003 30,00% 30,00% 30,00% 30,00%

WACC =K *E+Ky*D

WACC em RS - Nominal 19,47% 18,72% 18,39% 18,39% 18.39% 18,39% 18,39% 18,39% 18,39% 18,39%
WACC em RS - Real 13,35%  13,28%  13,29%  13,29%  1329%  13,29%  13,29%  1329%  13,29%  13,29%

WWW.AALCCONSULTORIA. COM. BR
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Aquisicao UPI Fabricas (Sayoart)

Apos andlise aprofundada sobre as operagdes da Sayoart e 0 mercado em que a empresa atua, foi elaborado um Valuation
Atualizado. Neste estudo, as Demonstracdes Financeiras da empresa foram projetadas com base em premissas que refletem as
reais condi¢des de producdo e comercializagdo de uma Nova Companhia, bem como seu posicionamento atual no Mercado e o

cenario macroecondmico do pais.
= As Receitas, Custos, Despesas e Taxa de Desconto foram projetadas de forma nominal, considerando o efeito da inflagéo.

= O Valuation Atualizado apresentou premissas realistas para Producao Estimada, que considera os entraves e dificuldades
que a Nova Empresa ira enfrentar na retomada do negécio. Durante o hiato em que a empresa congelou suas operagdes

devido ao processo de Recuperacao Judicial, seus clientes vem comprando produtos de fornecedores concorrentes.

Com isso, projeta-se que as atividades seréo iniciadas em julho de 2018, produzindo uma média de 56 toneladas/ més até o
final deste ano. A partir de 2019, estima-se que a empresa levara cerca de quatro anos para retomar seu niveis de

producédo/comercializagédo pré Recuperacao Judicial.

» (Os Custos e Despesas foram projetados considerando a execug¢ao de medidas de reducédo de custos, além do aumento de
eficiéncia devido a economias de escala, escopo e melhor gestdo do negocio. Consequentemente, o periodo projetado

apresenta Margem Liquida média em torno de 9,1%.

» Qs slides seguintes contemplam os numeros que noés entendemos factiveis para a retomada da operacao.
11



Aquisicao UPI Fabricas (Sayoart)

NVESTIMENTUS

DEMONSTRAGAO DO RESULTADO 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 202

Produgéo Estimada (ton/més) 78 90 104 131 137 144 150

Nimero de Meses 12 12 12 12 12 12 12

Produgéo Estimada no Periodo 936 1.076 1.243 1,567 1.645 1.727 1.800 .
Receit peraciora Bz 21561886 48,145,567 64.906.105 77410879 92729918 121213786 132035751 143.806.168 155474157 161.308573
3773330 8422985  M.35193% 13535177 16200225 21182519 23.067.638 25117580 27.148.750  28.160.674
Receita Operacional Liquida 1778855 30722581 53554160 63875702 76520693 100.031.267 108.968.113 118.688.588 128.325407 133.147.899
15004457 3107479 41103767 48.888476 58468060 75935065 83399750 91595562  99.920.072 104.937.000
Lucro Bruto 2784100  BOATTES 12450402 14.987.25 18052633 24096202 25568364 27.003.026 28.405.334  28.210.899
Despesas com Vendas 836601 1868048 2518357 3003542 3597921 4703005 5122967 5579679 6032397  6.258.773
Despesas Administrativas 177.886 1588903 2142167 2555028  3.060.828 4001251 4358725  4TAT5M 5133016 5325916
Depreciagdo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
QOutras Receitas Operacionais 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
QOutras Despesas Operacionais 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Resultado Operacional 1769613  5190.834  7.780.878 9428655 11.303.885 15.391.856 16.086.652 16.765.804 17.239.921  16.626.210
EBITDA 2841123 6764844 9573623 11484108 13783922 18215514 19438280 20.709.772  21.845.796  21.953.500
Margem EBITDA 16,0% 17,0% 17,9% 18,0% 18,0% 18.2% 17,8% 17,4% 17,0% 16,5%

Receitas Financeiras 253.333 219.604 565.534 630.341 726.034 874.988 966445 1200912 1429636  1.648.329
Despesas Financeiras 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Lucro (Prejuizo) Antes do R 20206 5410438 8355412 10058996 12.119.919 16266844 17.085097 17.966.715 18.669.557 18.274.539
. 1830549 2720419 3420050 4120772 55307207 5798733 6108683 6347649  6.213.343
Lucro (Prejuizo) Liguido 107779 3570800 5632992 6638937 7999446 10736117  11.256.364 11.858.032 12321907 12.061.196
Margem Liquida 6,1% 9,0% 105%  104%  105%  07%  103%  100% 9,6% 9,1%

12



Aquisicdo UPI Fabricas (Sayoart) 3 &B A

NVESTIMENTDS

FLUXO DE CAIXA LIVRE 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
Lucro da Atividade 1769613 5190834  7.789.878 9428655  11.393.885 15.391.856 16.086.652 16.765.804 17.239.921  16.626.210
() IRPJ + CSLL sobre o Lucro da Afividade | 601.668 1764884 2538153 3205743 3873921 5233231 5469462 5700373 5861573 5652911
Lucro da Afividade apds os Impostos 1167.944 3425950 5251725 6222912 7519964  10.158.625 10.617.190 11.065.430  11.378.348  10.973.299
() Participagdes nos Lucros 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Lucro da Atividade Ajustado Apds os Impog  1.167.944  3425.950 52561725  6.222912  7.519.964  10.158.625 10.617.190 11.065.430 11.378.348  10.973.299
(*) Depreciagéo e Amortizagéo 1071511 1574010 1784745  2057.553  2.393.347 2828299  3.357.742 3951684 4615362  5.338.726
(+)N.C.G. Inicial 0 7642418 8574535  11.494.05 13.697.619 16.400.725 21.397.960 23.365.975 25512911  27.657.910
()N.C.G. Final 7642418 8574535  11.494.056 13.697.619 16400725 21.397.960 23.365.975 25.512.911 27.657.910  28.801.99%
(-) Gastos de Capital 1231450 2518806 3494642 4291543 5203412 7123693  7.992166 8965420  9.983.392  10.669.386
Fluxo de Caixa Livre 6634413 1540037 622307 1785360  1.916.794 865995 4014752 3904758  3.865.319  4.498.552
(+) Valor Residual 0 0 0 0 0 0 0 0 0 75.016.792
Fluxo de Caixa Livre apos o Valor Residual -6.634.413 ~ 1.549.037 622307 1785360  1.916.794 865995  4.014752  3.904.758  3.865.319  79.515.344
FCL apés o VR 5581283 1.09%6.289  374.856 915.339 836.427 1636 1262935  1.040373 872275  15.198.183
Taxa Média de Desconto no Periodo 18,0%

Taxa Estimada de Crescimento Anual 0,0%

Aplicagbes Financeiras 0

Empréstimos a Coligadas 0

Valor da Empresa 16.337.028

Financiamentos -

Valor para os Acionistas 16.337.028

13



Aquisicao UPI Fabricas (Sayoart)

2018

R &BA

NVESTIMENTDS

CALCULO DO CUSTO DE CAPITAL

Taxa Livre de Risco

Risco Pais

Prémio de Mercado

Prémio de tamanho

Beta desalavancado setorial

Debt Equity

Beta Alavancado

Aliquota do IR + CS

Divida

Patriménio Liquido Contabil

Custo do Capital Proprio Anual

Custo do Capital Proprio Anual Acum.
Custo do Capital Proprio Média
Custo do Capital de Terceiros x (1-1)
Participagdo do Capital Proprio
Participacéo do Capital de Terceiros

Custo Médio Ponderado de Capital Anual

Custo Médio Ponderado de Capital Anual A

Custo Médio Ponderado de Capital Médio

2,8%
6,2%
52%
3,0%
1,00
0,00
1,00
34,0%
0
29.077.7%
18,9%
18,9%

2,8%
6,2%
52%
3,0%
1,00
0,00
1,00
34,0%
0
31.800.596
18,9%
41,3%

2,8%
4,8%
52%
3,0%
1,00
0,00
1,00
32,6%
0
36.095.753

66,0%

2,8%
4,8%
52%
3,0%
1,00
0,00
1,00
34,0%
0
41.157.943
17,5%
95,0%

2,8%
4,8%
52%
3,0%
1,00
0,00
1,00

34,0%

0

471.2571.292
17,5%
129,2%

2,8%
4,8%
52%
3,0%
1,00
0,00
1,00

34,0%

0

55.443.581
17,5%
169,2%

2,8%
4.8%
52%
3,0%
1,00
0,00
1,00

34,0%

0

2,8%
4.8%
52%
3,0%
1,00
0,00
1,00

34,0%

0

18,1%
275,3%

2,8%
4,8%
52%
3,0%
1,00
0,00
1,00

34,0%

0

18,1%
3431%

2,8%
4,8%
52%
3,0%
1,00
0,00
1,00
34,0%
0

64.026.959  73.068.308  82.463.763  91.660.424
18,1%

217,9% 423,2%

18,0%

0,0%
100,0%
0,0%
18,9%
18,9%
18,0%

0,0%
100,0%
0,0%
18,9%
41,3%

100,0%
0,0%

100,0%
0,0%

17,5%
95,0%

100,0%

0,0%

129,2%

100,0%

0,0%

169,2%

100,0%
0,0%

217.9%

100,0%

0,0%

215,3%

100,0%

0,0%

18,1%

423 2%
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Aquisicao UPI Fabricas (Sayoart)

0 QHBAﬁ

NVESTIMENTUS

= Abaixo, 0 passivo da Sayoart atualizado conforme as disposi¢Oes legais e as condi¢des definidas no Modificativo:

Passivo Atualizagao Valores Atualizados
Quirografario TR+2%a.a. 22.000.000
Extraconcursal TR+2%a.a. 4.900.000 *
Trabalhista PCA+12,7%a.a. 5.900.000 **

= De acordo com as projecdes do Valuation Atualizado, o Valor Justo de aquisicdo da UPI foi estimado em R$ 16 milhdes. Com
isso, é sugerido deséagio para o pagamento de parte do passivo, levando-se em consideracao o acordo firmado com a Invista

as fls. 4.324 e seguintes, conforme o quadro abaixo:

Passivo Desagio Sugerido  Valores Apds Desdgio
Quirografario 76% 5.200.000
Extraconcursal 0% 4.900.000 *
Trabalhista 0% 5900000 **
Total 16.000.000

= Considerando pagamento integral do passivo Extraconcursal e Trabalhista, & sugerido desagio de 76% para pagamento do
passivo Quirografario. Desta maneira, 0 montante para quitacao total do passivo estaria alinhado com o Valor Justo para

aquisicao da UPI e seria condigao sine qua non para o reinicio das atividades da Nova Empresa.

* Considerando o valor de RS 1,7 milh&es do acordo firmado com a Invista.
** Considerando valores atrasados de INSS, Imposto de Renda e FGTS.
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