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1. SINTESE DO PLANO DE RECUERACAO JUDICIAL SOB A OTICA DOS REQUISITOS DOS ARTS. 53 E 54 DA LRF

1.1. Da tempestividade do plano (art. 53)

O Plano de Recuperagdo Judicial (“Plano” ou “PRJ”), acostado as fls. 1159/1177 dos autos, foi tempestivamente apresentado pela
Recuperanda em 09 de janeiro de 2023, tendo em vista o prazo de 60 (sessenta) dias contados da publicacdo da decisdo que deferiu o

processamento do pedido de recuperagdo judicial (art. 53, caput, da Lei n® 11.101/05).
1.2. Dos meios de recuperacao (art. 53, I)

Como meio de recuperacio o Plano prevé a concessdo de prazos e condi¢des especiais para pagamento dos créditos concursais, consoante

previsto no artigo 50, I da LRE e nos termos da proposta de pagamento aos credores, que serd abordada em tépico especifico.

Além disso, ha previsdo, no item 4.1.2, de forma nao especifica, sobre a possibilidade de venda ou arrendamento dos bens previamente
relacionados no Laudo de Avaliacdo de Bens e Ativos (fls. 1197/1263), “que ndo sejam objetos de garantia real, ou, ainda que sejam objetos
de garantia real, desde que, haja a expressa concordancia do credor, respeitando os preceitos do art. 50, §1°da LRF”, frisando que se dara
conforme art. 60 c/c 142, da LRF, bem como que em nenhuma hipotese haverd sucessdao do adquirente da UPI em qualquer das dividas e
obrigagoes da recuperanda, incluidas, mas ndo exclusivamente, as de natureza ambiental, regulatoria, administrativa, penal, anticorrupgdo,

tributdria e trabalhista, observado o disposto no § 1°do art. 141 da Lei 11.101/2005.
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O plano também prevé no item 4.1.3 a possibilidade de a Recuperanda utilizar opera¢des de reorganizacdo societdria para obter seu
soerguimento. Contudo, apenas constam expressas a possibilidade de uso de tais meios de recuperacdo, ndo havendo qualquer disposi¢ao

especifica sobre sua aplicagdo neste momento. Prevé, ainda, a possibilidade de fomento da atividade junto aos credores (item 4.1.5).

1.3. Da demonstracao de viabilidade (art. 53, IT)

O Plano expde no item 3 que, apesar de todas as dificuldades vivenciadas nos ultimos anos, conseguiu se organizar industrialmente a ponto
de ser hoje uma das empresas do segmento com o melhor e mais modernos parque fabril, o que a permite obter vantagens competitivas no
mercado tanto em custo como comercialmente. Além do parque fabril, o PRJ menciona a forte reputacdo de qualidade e inovagdo dos produtos

da Recuperanda, presente nos maiores clientes nacionais do mercado.

Informa que, em razao da recuperagao judicial, a empresa estd conseguindo normalizar suas atividades, possibilitando a presenga de “capital
de giro para realizar as compras de matéria prima de forma mais saudavel, podendo comprar a vista com precos melhores”. Acredita que,

com esse “realinhamento operacional”, poderd aumentar sua presenca no mercado dos grandes clientes, cujo volume hoje estd mais reduzido.

O PRI traca projegdes que envolvem previsdes para os primeiros anos de soerguimento, como o aumento de 5,0% (cinco por cento) de sua
receita nos primeiros 3 (trés) anos, custos na ordem de 61,5% (sessenta e um e meio por cento) da receita liquida, despesas operacionais no
patamar de 27,0% (vinte e sete por cento) da receita liquida, despesas financeiras estabilizadas em 8,0% (oito por cento) da receita liquida e
investimentos em melhorias continuas € manutencdes de grande porte suspensas durante o pagamento dos primeiros 10 anos do PRJ. Em
suma, segundo o PRJ, estima-se que o alinhamento operacional através da obtencdo de vantagens competitivas no que tange o custo dos seus

produtos e a exploragao do mercado de grandes clientes aumente o faturamento e as margens operacionais da Recuperanda.
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1.4. Do laudo econémico-financeiro e do laudo de avaliacao de ativos (art. 53, III)

Em atendimento ao disposto no artigo 53, III da LRE, o Plano apresentado pela Recuperanda contém como Anexo I o “Laudo Econdmico-
Financeiro”, disposto as fls. 1178/1196, elaborado e subscrito por VERO VIA ASSESSORIA EMPRESARIAL LTDA, e como Anexo Il o
“Laudo de Avaliacdo de Bens e Ativos” de fls. 1197/1263, elaborado e subscrito por Marcello Cordeiro Sangiovanni, CREA 5060368556, e

Marcelo Sarnelli Lemos, responsaveis técnicos da Valienge Consultoria Ltda.

1.4.1. Do Laudo Economico-Financeiro — Demonstracao de Viabilidade
O laudo demonstrativo da viabilidade econdmica do Plano, constante do Anexo I, foi elaborado a partir da relacdao de credores apresentada
pela propria devedora quando da distribui¢do do pedido de recuperacdo judicial. Nesse sentido, necessario esclarecer que estd em curso a
fase de verificacdo dos créditos (art. 7°, § 2° da LRE), cuja conclusdo podera resultar em alteracdes no quadro de credores, como sera

devidamente apresentado e detalhado por esta auxiliar em momento oportuno.

O laudo apresenta projecdes de resultados para os 17 (dezessete) anos compreendidos no Plano de Recuperacgao Judicial para a quitagdo do

passivo concursal, especificamente no que tange as receitas, custos, despesas e lucro liquido/prejuizo.

As andlises das proje¢des constantes do laudo de viabilidade serdo objeto de tépico especifico no presente relatorio.
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1.4.2. Do Laudo de Avaliacdo de Bens
O Laudo de Avaliacdo de Bens de fls. 1197/1263 indica a existéncia de ativos divididos nos seguintes grupos:

(1) “Equipamento Industriais”, composto por diversos maquindrios industriais, avaliados em R$ 2.545.191,06 (dois milhdes
quinhentos e quarenta e cinco mil cento e noventa e um e seis centavos);

(i1) “Mobiliarios e Utensilios”, composto por moéveis de escritorio e eletrodomésticos, avaliados em R$ 264.100,97
(duzentos e sessenta e quatro mil cem reais € noventa e sete centavos); e

(iii))  “Equipamentos de Informatica”, composto por computadores, servidores, monitores, impressoras, aparelhos de telefone, dentre

outros equipamentos, avaliados em R$ 285.614,30 (duzentos e oitenta e cinco mil seiscentos e quatorze reais e trinta centavos).

O valor total de avaliagdo dos bens méveis é de R$ 3.094.906,33 (trés milhdes e noventa e quatro mil novecentos e seis reais e trinta e trés

centavos).

Tendo em vista o valor contabilizado no Balango Patrimonial da Recuperanda, na ordem de R$ 10,3 milhdes, conforme se verifica a fl. 1182
dos autos , destaca-se que o laudo apresentado pela Recuperanda no PRJ ndo engloba a totalidade dos bens e ativos da empresa, conforme a
previsao legal do artigo 53, III da Lei 11.101/2005, ndo contemplando, por exemplo, as benfeitorias realizadas em imoéveis de terceiros da
Recuperanda, por se tratar apenas do Laudo de Avaliagido de Equipamentos Industriais, Mobilidrio e Informatica. Um total de R$8.257.692,36
(oito milhdes duzentos e cinquenta e sete mil seiscentos e noventa e dois reais e trinta e seis centavos) em benfeitorias ndo foram considerados

no laudo em questao, justificando o valor destoante ao do Balanco Patrimonial da Recuperanda.
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1.5. Do prazo de pagamento dos créditos trabalhistas (art. 54)

Conforme serd melhor exposto em tépico especifico, o Plano prevé que os credores trabalhistas serdo pagos “no prazo mdximo de 12 (doze)
meses, contados a partir da publicacdo da decisdo de homologagcdo do Plano de Recuperacdo Judicial — PRJ, sem a incidéncia de multas

ou corre¢oes monetdrias ", atendendo assim a limita¢ao imposta pelo artigo 54 da LRE.

Além disso, hd previsdao de pagamento no prazo de 30 (trinta) dias contados da homologacdo do Plano dos créditos da Classe I até o limite

de 5 (cinco) saldrios minimos, atendendo ao disposto no artigo 54, §1° da LRE.
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2. RELACAO DE CREDORES

Na relacdo de credores da Recuperanda constam os créditos que a companhia entende como sujeitos a Recuperacdo Judicial. A Temperart
listou 168 credores e apontou um passivo concursal total em torno de R$ 48.679.727,00 (quarenta e oito milhdes seiscentos e setenta e nove

mil setecentos e vinte e sete reais).

Classe Quantidade Credores % Quantidade Credores Valor % V alor
Classe I 0 0,0% R$ 0 0,0%
Classe II 0 0,0% R$ 0 0,0%

Classe I1I 99 58,9% R$ 47.960.416 98,5%
Classe IV 69 41,1% R$ 719.310 1,5%
Total 168 100,0% R$ 48.679.727 100,0%

Mesmo representando apenas 58,9% do total de credores, na Classe III estdo 98,5% (R$ 47.960.416) dos créditos do total do passivo

concursal, restando apenas 1,5% (R$ 719.310) na Classe IV. Néo ha credores classificados como Classe I ou II.

Relagdo de Credores

R$ 47.960.416

Classe I Classe II mClasse III Classe IV
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3. DESCRICAO DAS PRINCIPAIS CONDICOES E PREVISOES DO PR]J
3.1. Disposicoes gerais

As medidas e condi¢des de pagamento apresentadas no Plano de Recuperagdo Judicial da Recuperanda em questdo estdo previstas no art. 50,
Ie XII, da Lei 11.101/05 (i.e., concessao de prazos e condi¢des especiais para pagamento das obrigacdes vencidas ou vincendas e equalizacao

de encargos financeiros relativos a débitos de qualquer natureza - art. 50, XII, LRF).

O plano deixa explicito em seu item 5 que a presente Recuperagdo Judicial “atinge como regra, todos os créditos existentes até a data do
ajuizamento do pedido, realizado em 28 de outubro de 2022, vencidos e vincendos, ainda que ndo relacionados pela TEMPERART ou pela
administragdo judicial, nos termos do art. 49 da LRF, salvo as excecoes legais”. Outrossim, verifica-se que serdo efetuados os pagamentos
com base na relacdo que esteja vigente na €poca do inicio de tais pagamentos, procedendo-se o pagamento dos créditos retardatdrios de
acordo com “todas as especificagoes determinadas na classe em que se enquadrar, respeitando, portanto, caréncia, prazos, valores e

condigoes, contados apos 60 (sessenta) dias da datada inclusdao do Crédito, independentemente se jd houver parcelas liquidadas ™.
Indica o item 5 do plano que os créditos trabalhistas, habilitados apds o prazo de pagamento estipulado no item 6.2, “serdo liquidados em

até 12 (doze) meses, iniciando-se apos 30 (trinta) dias da data da inclusdo do crédito, e caso tenham sido objeto de acordo homologado pela

Justica do Trabalho poderdo prevalecer nas condigoes ld firmadas, a critério da recuperanda, da forma que melhor lhe convier”.

10
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3.2. Descricao das condi¢oes de pagamento por classe

As condi¢des de pagamento dos créditos sujeitos a Recuperagdo Judicial estdo previstas no item 6 do PRJ (Plano de Recuperacdo Judicial) e

podem ser resumidas ao quanto disposto no quadro abaixo:

Classe Desagio Correcao e Juros Caréncia Amortizagdo
I 0% Nio Nio Até 12 meses
I Os credores da Classe II serdo pagos nas mesmas condi¢des estipuladas para a Classe III
I 0% IPCA limitado a 3% a.a. + juros 12 meses Em 15 anos
de 1% a.a.
v 0% IPCA limitado a 3% a.a. + juros 12 meses Em 10 anos
de 1% a.a.

O PRIJ dispde no item 6.1. que o pagamento dos créditos acarretard a quitacdo “automdtica, irrestrita e irrevogavel da divida sujeita a este
PRJ, incluindo juros, corre¢do monetaria, penalidades, multas e indenizagoes”’, nada mais podendo ser reclamado em face da Recuperanda

com relagdo aos créditos e obrigacoes.
3.2.1. Classe I — Credores Trabalhistas — Item 6.2 do PR]J

O PRIJ informa que atualmente ndo consta credores relacionados na Classe I. Contudo, caso sejam reconhecidos créditos sujeitos a
Recuperacao Judicial em referida classe, o plano prevé que todos os créditos trabalhistas serdo pagos sem desagio e até o limite de 150 (cento

e cinquenta) saldrios-minimos. O saldo do crédito, se houver, serd liquidado nas mesmas condi¢des dos créditos quirografarios (Classe III).
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O prazo estabelecido para pagamento € de até 12 (doze) meses, contado a partir da publicagdo da decisdo de homologacido do Plano de

Recuperacdo Judicial, sem a incidéncia de multas ou corre¢cdes monetarias.

Os créditos trabalhistas de natureza estritamente salarial, com limite de 5 (cinco) saldrios-minimos por trabalhador, vencidos nos 03 (trés)

meses anteriores ao pedido de recuperacao judicial, serdo pagos em 30 (trinta) dias apos a homologacao do Plano.

No tocante a previsdo de pagamento dos credores trabalhistas que possuirem saldo de crédito superior a 150 (cento e cinquenta) saldrios
minimos na mesma forma que restou previsto para a Classe III, destaca-se que a Recuperanda pretende, em verdade, criar uma subclasse de

credores trabalhistas, impondo o pagamento do saldo em 15 (quinze) anos, como determinado para os quirografarios.

Com relacdo a criagdo da subclasse, acredita-se que ndo hd 6bice para referida criacdo em planos de recuperagdo judicial, desde que seja
estabelecido um critério objetivo, justificado no plano de recuperacdo, abrangendo interesses homogéneos, vedada a estipulac@o de descontos
que anulem direitos de eventuais credores isolados ou minoritarios. Contudo, € sabido que as normas referentes ao pagamento dos créditos

trabalhistas sdo consideradas cogentes e, portanto, impossiveis de alteracdo, ainda que presente a vontade dos credores'.

! Nesse sentido, destaca-se a doutrina de Jodo Pedro Scalzilli, Luis Felipe Spinelli e Rodrigo Tellechea: “Sdo regras que protegem os trabalhadores, na medida em que
(i) o plano de recuperacao judicial ndo poderd prever prazo superior a um ano para pagamento dos créditos derivados da legislacdo do trabalho ou decorrentes de
acidente de trabalho vencidos até a data do pedido de recuperagdo judicial (LREF, art. 54, caput); e (ii) ndo poderd, ainda prever prazo superior a trinta dias para
pagamento, até o limite de cinco saldrios minimos para o trabalhador, dos créditos de natureza estritamente salarial vencidos nos trés meses anteriores ao pedido de
recuperagdo judicial (LREF, art. 51, pardgrafo tinico). Mesmo que os credores estejam dispostos a aceitar condicdes que afrontem as regras acima elencadas, o juiz
ndo poderd admiti-las, pois a norma possui natureza cogente. Entende-se que cldusulas nesse sentido podem ser anuladas de oficio pelo magistrado; nesse caso,
declara-se a nulidade da cldusula, ndo do plano como um todo, que subsistird caso sua esséncia ndo seja afetada” (Recuperacdo de Empresas e Faléncias, Teoria e
Prética na Lei n° 11.101/2005, Ed. Almedina, 2016, p. 312313) (grifo nosso).
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Nesse sentido, a previsdo de pagamento de referido saldo claramente viola o quanto determinado no art. 54, caput, da LRE, ja que impde aos
credores trabalhista o pagamento de seus créditos em prazo superior a 1 (um) ano, o que nao pode ser suprimido pelo Plano de Recuperagao
Judicial. Veja que a previsdo de pagamento na mesma forma que disposta para os credores da Classe III nao desnatura o saldo do crédito,

que continua a possuir natureza trabalhista e, portanto, deve observar as disposi¢cdes do art. 54 e seguintes da LRE.
3.2.2. Classe II — Credores com garantia real — Item 6.3 do PR]J

A empresa ndo possui em sua relagdo de credores crédito com garantia real. Entretanto, caso sejam reconhecidos créditos dessa natureza

durante o processo de Recuperacao Judicial, estabeleceu-se que a forma de pagamento serd a mesma dos credores da Classe I11.
3.2.3. Classe III — Credores quirografarios — Item 6.4 do PRJ

O item 6.4 do Plano de Recuperagado Judicial estabelece que sera aplicado um desédgio de 80% (oitenta por cento) sobre o valor nominal do
crédito habilitado, sendo o saldo remanescente de 20% (vinte por cento) pago em 15 (quinze) anos, com caréncia total (principal e juros) de
12 (doze) meses contados a partir da publicacdo da decisdo de homologa¢cdao do PRJ, acrescidos da correcao anual calculada pelo IPCA
(BACEN), limitado ao percentual de 3% (trés por cento) ao ano e de juros de 1% (um por cento) ao ano, contados a partir da data do pedido

de Recuperacao Judicial.

O pagamento seguird um critério especifico determinado no item 6.4 do PRJ e apresentado abaixo:
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Ano 1

1% do principal formado ao final do periodo de caréncia, em 12 parcelas mensais, acrescido de juros e atualizagdo monetaria, sempre
até o ultimo dia util do més de pagamento;

Ano 2

2% do principal formado ao final do periodo de caréncia, em 12 parcelas mensais, acrescido de juros e atualizagdo monetaria, sempre
até o dltimo dia 1til do més de pagamento;

Ano 3

3% do principal formado ao final do periodo de caréncia, em 12 parcelas mensais, acrescido de juros e atualizagdo monetéria, sempre
até o dltimo dia 1til do més de pagamento;

Ano 4

4% do principal formado ao final do periodo de caréncia, em 12 parcelas mensais, acrescido de juros e atualizagdo monetaria, sempre
até o dltimo dia ttil do més de pagamento;

Ano 5

5% do principal formado ao final do periodo de caréncia, em 12 parcelas mensais, acrescido de juros e atualizagdo monetaria, sempre
até o dltimo dia 1til do més de pagamento;

Ano 6

5% do principal formado ao final do periodo de caréncia, em 12 parcelas mensais, acrescido de juros e atualizagdo monetdria, sempre
até o dltimo dia 1til do més de pagamento;

Ano 7

5% do principal formado ao final do periodo de caréncia, em 12 parcelas mensais, acrescido de juros e atualizacdo monetaria, sempre
até o dltimo dia 1til do més de pagamento;

Ano 8

5% do principal formado ao final do periodo de caréncia, em 12 parcelas mensais, acrescido de juros e atualizacdo monetdria, sempre
até o ultimo dia util do més de pagamento;

Ano 9

5% do principal formado ao final do periodo de caréncia, em 12 parcelas mensais, acrescido de juros e atualizacdo monetdria, sempre
até o ultimo dia util do més de pagamento;

Ano 10

5% do principal formado ao final do periodo de caréncia, em 12 parcelas mensais, acrescido de juros e atualizagdo monetéria, sempre
até o dltimo dia ttil do més de pagamento;

Ano 11

12% do principal formado ao final do periodo de caréncia, em 12 parcelas mensais, acrescido de juros e atualizagdo monetaria, sempre
até o ultimo dia util do més de pagamento;

Ano 12

12% do principal formado ao final do periodo de caréncia, em 1 parcela anual, acrescido de juros e atualizacdo monetaria, sempre até
o dltimo dia util do més de outubro do ano de pagamento;

Ano 13

12% do principal formado ao final do periodo de caréncia, em 12 parcelas mensais, acrescido de juros e atualizagdo monetdria, sempre
até o dltimo dia 1til do més de pagamento;
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12% do principal formado ao final do periodo de caréncia, em 12 parcelas mensais, acrescido de juros e atualizacdo monetdria, sempre
até o ultimo dia util do més de pagamento;

Ano 15

12% do principal formado ao final do periodo de caréncia, em 12 parcelas mensais, acrescido de juros e atualizacdo monetdria, sempre
até o ultimo dia util do més de pagamento;

3.24. Classe IV — Credores enquadrados como microempresas e empresas de pequeno porte — Item 6.5 do PRJ

O item 6.5 do Plano de Recuperacdo Judicial estabelece que serd aplicado um desédgio de 80% (oitenta por cento) sobre o valor nominal do

crédito habilitado, sendo o saldo remanescente de 20% (vinte por cento) pago em 10 (dez) anos, com caréncia total (principal e juros) de 12

(doze) meses contados a partir da publicacdo da decisdo de homologagdo do PRJ, acrescidos da correcdo anual calculada pelo IPCA

(BACEN), limitado ao percentual de 3% (trés por cento) ao ano e de juros de 1% (um por cento) ao ano, contados a partir da data do pedido

de Recuperacao Judicial..

Consta ainda que o pagamento ocorrerd em 10 (dez) parcelas anuais iguais acrescidas dos juros e corregoes acima descritas sobre o saldo

devedor, até a data da parcela.

3.3. Compensacao dos créditos

Constou no item 6.6 do plano que na hipétese de existirem créditos mutuos entre a Recuperanda e seus credores, podera ocorrer a

compensac¢do de valores, sendo eventual saldo quitado na forma estabelecida no Plano de Recuperacgdo Judicial.
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Outrossim, constou que eventuais depdsitos recursais poderdo ser liberados em favor dos credores, até o limite de seus créditos, sendo certo
que “a diferenca se for excedente, deverd ser liberada em favor da recuperanda, no entanto, se o deposito recursal for inferior ao Crédito
habilitado, a recuperanda devera liquidar a diferen¢a na forma de pagamento proposta neste PRJ”.

3.4. Disposicoes sobre os procedimentos para o pagamento

O PRI preveé no item 6.1 que os valores a serem pagos nos termos do Plano ocorrerdo por meio de transferéncia direta de recursos, devendo

os credores indicarem os dados da conta bancaria via correspondéncia eletrOnica para o e-mail rj@temperart.com.br, e/ou através de
correspondéncia direcionada ao departamento contdbil localizado na Av. dos Autonomistas, 4900 - CEP: 06.194-060 - KM 18 - Osasco/SP,

no prazo de 15 (quinze) dias antes da data de inicio dos pagamentos.

Na mesma clausula o PRJ prevé que os pagamentos que ndo forem realizados em razao de os credores ndo terem informado seus dados
bancdrios no prazo estabelecido nao serdo considerados como descumprimento do Plano de Recuperacgao Judicial, e ndo havera a incidéncia

de juros ou encargos moratérios, ficando os valores disponiveis no caixa da Recuperanda até a regularizacio da situagao.

3.5. Da previsao genérica de parcelamento de débitos fiscais

Embora o Plano em si ndo indique expressamente a forma como o passivo extraconcursal serd satisfeito, no tocante a divida tributdria consta
a previsao de que a Recuperanda “objetivard a solucdo do seu passivo tributdrio por meio das alternativas de transagdo tributdria para

sociedade em recuperacdo judicial e/ou parcelamento especial, conferido por Lei especifica e constitucional que venha a dispor”, conforme
16
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disposto no item 7. Para tanto, compromete-se a otimizar sua gestao tributdria para evitar novos débitos, buscar os parcelamentos compativeis

com seu caixa e com a Recuperacdo Judicial e utilizar-se dos meios judiciais cabiveis para contestar cobrangas indevidas.

Ademais, o laudo econdmico-financeiro com a projecao de resultados para os 17 (dezessete) anos previstos no Plano ndo traz informagdes

especificas sobre a forma de satisfacdo do passivo ndo sujeito aos efeitos da recuperacao judicial.
3.6. Da suspensao das acoes em face dos garantidores

O item 9 do Plano de Recuperacdo Judicial dispde que: “a partir da Homologagdo do PRJ as agbes e execugdes entdo em curso contra a
Recuperanda, seus socios, afiliadas e garantidores, avalistas ou fiadores, ficardo suspensas, e os seus nomes excluidos do rol dos orgaos de
protecdo ao crédito (Serasa, SPC, entre outros), sendo que os respectivos credores deverdo buscar a satisfacdo de seus créditos conforme

os exclusivos termos e condigbes previstos neste PRJ.".

Ocorre que a novacgao decorrente da homologacdo do Plano e concessao da recuperagdo judicial, prevista no artigo 59 da LRE, é sui generis
— ocorre sem prejuizo das garantias, nem alteracdo das obrigacdes em face dos devedores solidarios e coobrigados. Nos termos do § 1° do
art. 59, ainda que ocorra a novagao do crédito, os credores conservam seus direitos e privilégios contra os coobrigados, fiadores e obrigados

€m regresso.

Segundo a posi¢ao jurisprudencial do STJ (REsp 1.794.209), a cldusula que estende a novacdo aos coobrigados € legitima e oponivel apenas

aos credores que aprovaram o plano de recuperacao judicial sem nenhuma ressalva, ndo sendo eficaz em relacio aos credores ausentes
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da assembleia geral, aos que se abstiveram de votar ou se posicionaram contra tal disposicao. Ou seja, a aprovacdo da supressio de garantia

fidejussodria pela maioria ndo vincula a minoria discordante.

Dessa forma, mesmo que a cobranga do valor principal esteja suspensa pela aprovacdo do PRJ, e consequente novacdo da divida da
Recuperanda com o credor, eventual fianga ou aval permaneceria exigivel, ndo podendo o plano suspender a pretensdo crediticia do credor

com o garantidor do crédito sem a sua aprovagao.

3.7. Créditos trabalhistas oriundos de ac¢oes trabalhistas
O mesmo item 9 do PRI ainda dispde que “os créditos derivados da legislacdo do trabalho ou decorrentes de acidente de trabalho sujeitos
aos efeitos desta recuperacdo judicial, caso sejam também objetos de eventuais reclamacoes trabalhistas, poderdo ter seus créditos pagos
conforme a sentenca decretada pelo Juizo Trabalhista, caso seja op¢do da recuperanda’.
No entanto, referida redacao possibilita que credores trabalhistas, em que pese sujeitem-se aos efeitos da recuperacdo judicial, recebam de

forma distinta daquela prevista no Plano e a critério da Recuperanda, atingido de frente o principio do par conditio creditorum e possibilitando

que possam ser realizados eventuais pagamentos em descumprimento ao quanto estipulado no art. 54 da LRE.
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4. ANALISE DAS PROJECOES E FLUXO0S PROPOSTOS

Para realizacdo das anédlises quanto ao laudo de viabilidade econdmica foram considerados, como base das informacdes, as Demonstragoes
Contdbeis disponibilizadas pela Recuperanda no inicio e durante o procedimento, as proje¢des da Demonstracao do Resultado e Fluxo de

Caixa, bem como as informagdes expressas e publicadas no Plano de Recuperacao Judicial.

A Recuperanda apresenta Laudo de Viabilidade Econdmico-Financeira elaborado e assinado pela empresa Vero Via, contendo o balanco
patrimonial, as demonstracdes de resultado do exercicio, o demonstrativo de fluxo de caixa da Recuperanda e a projecdo do resultado

operacional. O laudo € elaborado nos termos e para fins do art. 53, incisos Il e III, da Lei 11.101/05.

Nota-se que as projecdes financeiras foram realizadas por um periodo de 17 anos, observada a caréncia de 12 meses nas condi¢des de

pagamento previstas para a Classe III e a amortizac¢do do principal em 15 anos.
4.1. Demonstrativo de Resultado de Exercicio
4.1.1. Receita Operacional Bruta
O laudo de viabilidade econdmico-financeiro da Recuperanda estabelece como premissa para a projecdo das receitas operacionais o

faturamento médio dos tltimos 6 meses do momento da realiza¢do das projecdes, sendo considerado um crescimento de 5% (cinco por cento)

a0 ano nos primeiros 3 (trés) anos em funcao da reestruturacdo da empresa, com readequacao de atendimento em grandes clientes. No restante
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dos anos as proje¢des permaneceram nos patamares do “Ano 37, indicando estabilizacdo operacional da Recuperanda no que tange a

capacidade produtiva e ao preco médio dos produtos vendidos.

)(5"/0 Receita Bruta (em R$ milhdes)
,1 941 941 941 941 941 941 941 941

2019 2020 2021 nov/22 Anol Ano2 Ano3 Ano4 Ano5 Ano6 Ano7 Ano8 Ano9 Ano 10 Ano 11 Ano 12 Ano 13 Ano 14 Ano 15 Ano 16 Ano 17

4.1.2. EBIT e Margem EBIT (lucro antes do pagamento de juros e impostos)

O demonstrativo de resultado do exercicio histérico exposto pela Recuperanda em seu Plano de Recuperacio Judicial ndo apresenta o EBITDA
(lucro antes do pagamento de juros, impostos, depreciacao e amortizacdo) como indicador. Portanto, para que os resultados histéricos possam
ser comparados aos projetados no Laudo de Viabilidade Econdmico-financeiro, utilizou-se o conceito de EBIT (Lucro antes do pagamento

de juros e impostos) nas anélises.
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ARuIZ
As premissas consideradas nas proje¢des do laudo a partir do Ano 3, mostram um EBIT estabilizado em R$ 9,7 milhdes até o final do Ano
17. As projecdes consideram:

e A reducdo das deducdes de 20,2% da receita bruta (janeiro a novembro de 2022) para 13,7% ja no Ano 1, consequéncia do retorno
do nivel das devolugdes para os patamares histéricos.

e CPV sobre receita liquida com reducdo de 6,1 p.p. (61,5%) para todos os anos de projecdo em comparagdo com o periodo de janeiro
a novembro de 2022 (68,0%);

e Despesas operacionais em linha com os anos historicos em 27,0% sobre a receita liquida;

e Despesas financeiras ndo calculadas em cima do pagamento de juros, mas sim como porcentagem da receita liquida, sendo
considerado 8% em todos os anos de projecdo — valores ndo entram no calculo do EBIT,

e Suspensdo de investimentos em bens de capital (CAPEX) por 10 anos — valores ndo entram no célculo do EBIT.

EBIT (em R$ milhGes)

8.5 12,6% b2 11,6% 144% 12,0% 12,0% 12,0% 12,0% 12,0% 12,0% 12,0% 12,0% 12,0% 12,0% 12,0% 12,0% 12,0% 12,0% 12,0%
12,1
: 1.2 97 97 97 97 97 97 97 97 97 97 97 97 97 97
6.2 -25.5%
llllllllllllllll
m B
-15,2
2019 2020 2021 nov/22 Anol Ano2 Ano3 Ano4 AnoS5 Ano6 Ano7 Ano8 Ano9 Ano 10 Anoll Ano 12 Ano 13 Ano 14 Ano 15 Ano 16 Ano 17

m EBIT Margem EBIT
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Destaca-se a elevada Margem EBIT da Recuperanda no segundo ano das projecdes, diferindo significativamente quando comparado ao
primeiro ano. O crescimento € consequéncia de uma estabiliza¢ido no custo com produto vendido nos dois primeiros anos das projecdes, sem
variar conforme a receita da Recuperanda, em R$ 45.751.694,00, premissa diferente daquela adotada para o restante das projecdes, que

considera um CPV atrelado em 61,5% da receita liquida.

Adicionalmente, € valido mencionar os ajustes realizados nas competéncias de agosto e setembro de 2022 e ja reportados no Relatério Mensal

de Atividade e no Relatorio Inicial da Administradora Judicial, conforme recortes a seguir:

e “Ajuste de Exercicios Anteriores de R$9.420.101 em agosto de 2022, que verificado no levantamento encaminhado pela
Recuperanda trata-se de estorno de lancamentos indevidos no CPV durante o exercicio de 2021, assim como baixa de utilizacao de
embalagens ndo registradas em exercicios anteriores”.

e “Impacto de R$18.404.060 registrado no demonstrativo de resultado do exercicio do periodo vigente (setembro de 2022), do qual
observou-se na conta de ‘Ajuste de Inventario’ o valor de R$8.043.060 e na conta ‘Perdas Estimadas de Liquidagdo Duvidosa’ o
valor de R$10.361.850. Conforme verificado no levantamento encaminhado pela Recuperanda, o ajuste de inventario fisico foi

realizado no dia 24/09/2022 assim como os estornos de créditos de impostos mensurados em excesso em anos anteriores”.

Dessa forma, ambos os ajustes mencionados acima justificam o resultado incomum visto na competéncia de 2022 (janeiro a novembro de

2022). Por se tratar de movimentagdes contdbeis, em uma primeira anélise, ndo representam saidas de caixa da Recuperanda.
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O EBIT ajustado do periodo (descontando o impacto contdbil exposto acima) é de R$ 3.171.428,00, o menor valor de todos os anos histéricos
analisados. Com as despesas operacionais ajustadas em um patamar semelhante aos anos histdricos, a competéncia de 2022 apresentou um
custo com produto vendido (CPV) superior aos anos anteriores quando relacionado ao faturamento. O CPV sobre a receita bruta do periodo
(janeiro a novembro de 2022) finalizou em 68,0%, nimero distante dos anos de 2021, 2020 e 2019 (52,8%, 57,6% e 58,58%,

respectivamente), ocasionando a queda no indicador EBIT no o ano de 2022.
4.1.3. Resultado liquido e margem liquida

Em linha com o EBIT, a Recuperanda apresentou resultado liquido estabilizado em R$ 1,8 milhdo durante todos os anos de projegdes a partir
do Ano 3. Com despesas financeiras fixadas em 8,0% da receita bruta (premissa que pode sofrer alteragdes em relagdo aos pagamentos
previstos no plano, dado que as condicdes de pagamento dos passivos estdo estabelecidas no PRJ e, consequentemente, o valor das despesas
financeiras também) e valor de depreciacao fixado em R$ 400 mil devido a metodologia considerada de zero investimento em bens de capital
durante os primeiros 10 anos de projecdo (em paralelo a uma taxa de depreciagdo que desconsidera o investimento em bens de capital,
depreciando somente o imobilizado atual a partir do Ano 10, sem considerar os novos investimentos do periodo), o resultado liquido projetado
da Recuperanda passa por premissas simplificadoras da realidade, sem maiores detalhamentos e conexdes com a estrutura de pagamento

proposta no plano.
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Resultado Liquido (em R$ milhdes)
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O segundo ano das projecOes apresenta crescimento significativamente maior ao primeiro ano como consequéncia da diferente premissa
utilizada para calcular o custo com produto vendido que, como exposto também na anélise do EBIT da Recuperanda, estabilizou-se em

R$45.751.694,00 sem variar conforme a receita liquida.

Adicionalmente, nota-se que os resultados acumulados da Recuperanda do periodo histérico, expostos na abertura do balango patrimonial no

Plano de Recuperacao Judicial, divergem da somatdria dos resultados liquidos expostos no demonstrativo de resultado do exercicio.

Abaixo segue exposi¢do grafica dos resultados acumulados da Recuperanda através dos nimeros do demonstrativo de resultado do exercicio

em comparacdo com os nimeros do seu balanco patrimonial:
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Resultados Acumulados (em R$ milhdes)

06 06 42 42
’ ’ I
-29.9
2020 2021 nov/22
mDRE = BP

4.2. Demonstrativo de fluxo de caixa

O demonstrativo de fluxo de caixa apresentado no laudo anexo ao Plano de Recuperagdo Judicial da Recuperanda expde de maneira
simplificada as principais fontes de entradas e saidas do caixa. O laudo econdomico-financeiro presente no PRJ ndo utiliza do método indireto
para calcular o demonstrativo de fluxo de caixa (método mais utilizado), e sim um método sintetizado que considera os dias de recebimento

dos clientes e pagamento aos fornecedores como 0 (zero).

Ademais, o ndo acompanhamento do CPV (custo com produto vendido) com a receita liquida da Recuperanda no segundo ano das projecdes,
ocasionando em um resultado liquido significativamente positivo na competéncia, foi responsavel pela sua geracao de caixa durante o periodo
projetado. Abaixo segue o caixa final de cada ano projetado pelo laudo econdmico-financeiro da Recuperanda se considerado um CPV de

61,5% (sessenta e um virgula 5 por cento) no segundo ano das projecdes:
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e Cendrio Original

Cendrio Corrigido

No laudo econdmico-financeiro constou no tltimo item das condi¢des de pagamento da Classe III: “Juros e corregao: indice IPCA, divulgado

pelo IBGE, limitado ao teto de 3% (trés por cento) ao ano e juros de 1,00% a.a. (meio por cento ao ano), contados a partir da data do pedido

de Recuperacgdo Judicial. Os juros do periodo serdo acumulados e aplicados conforme descrito na tabela projetada de amortizagdo a seguir”

Conforme destacado, os juros de 1% (um por cento) ao ano foi escrito por extenso como sendo de 0,5% (meio por cento) ao ano, erro que se

repetiu nas condi¢cdes de pagamento dispostas para a Classe IV. Todavia, acredita-se que seja apenas um erro material, o qual nao prejudicou

a leitura do laudo econdmico-financeiro e que ndo € suficiente para acarretar em erro de interpretac@o por parte dos credores.
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Ainda no laudo econdmico-financeiro, notou-se que a tabela abaixo recortada diverge das informacdes estabelecidas no plano. Isso porque
constou no plano que os créditos trabalhistas com valores acima de 150 (cento e cinquenta) salarios-minimos e os créditos com garantia real

possuem o mesmo desagio que € aplicado para a Classe I11.

CLASSES VALOR DESAGIO VALOR A PAGAR REPRES.%

Credores Trabalhistas RS - RS - 0,00%

* até 150 saldrios minimos RS - 0,00% RS

* acima de 150 saldrios minimos RS - 0,00% RS
Garantia Real RS - 0,00% RS - 0,00%
Quirograférios RS 47.960.416,39 80,00% RS 9.592.083,28 98,52%
Quirografério (ME/EPP) RS 719.310,29 80,00% RS 143.862,06 1,48%

TOTAL GERAL RS 48.679.726,68 RS 9.735.945,34

De toda forma, a atual auséncia de valores reconhecidos nessas condi¢des (i.e., credores trabalhistas com créditos superiores a 150 salarios
minimos e credores com garantia real) faz com que ndo haja erro no fluxo de pagamento apresentado no laudo de viabilidade econdmico-

financeiro.
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5. CONCLUSOES

5.1. Indicacao de clausulas ineficazes ou conflitantes com a LRE ou com a jurisprudéncia

No intuito de auxiliar este d. Juizo a realizar o devido controle de legalidade do Plano de Recuperacao Judicial, indica-se a seguir as cldusulas

que, no entender desta auxiliar, sdo ineficazes ou conflitam com dispositivos da L.LRE ou com o entendimento jurisprudencial dominante,

ressaltando-se que ndo compete a Administradora Judicial a andlise das disposicdes de cunho econdmico ou financeiro, que tampouco devem

ser objeto do controle de legalidade como ja consolidado pela jurisprudéncia do e. Tribunal de Justica de Sdo Paulo*:

A) A clausula 5 prevé que “havendo créditos nao relacionados pela Recuperanda ou pela administrag¢do judicial, em razao destes créditos nao
estarem revestidos de liquidez, certeza ou exigibilidade e ainda, sub judice, sujeitar-se-ao aos efeitos deste PRJ, em todos os aspectos e

premissas, apds a sentenca judicial liquida, transitada em julgado, que devera ser objeto de medida judicial cabivel para a inclusdao do

crédito no Quadro Geral de Credores.” (grifamos).

2 Nesse sentido: “Agravo de instrumento. Recuperacdo Judicial. Recursos interpostos contra a decisdo que homologou o plano. Preliminar afastada. Controle de
legalidade: Somente € permitido ao Judiciario o controle de legalidade, ou seja, nao cabe o controle de clausulas atinentes a viabilidade/equilibrio econémico do
plano aprovado pela assembleia de credores, que é soberana sobre o tema. Enunciados 44 e 46 da I Jornada de Direito Comercial do CJF/CNJ. Clausulas
afastadas do Plano de Recuperagao Judicial: (i) Clausula 3.9 (que permitia a livre reorganizagdo societdria das devedoras); (ii) Cldusula 5.6 (que conferia as recuperandas
a possibilidade de firmar acordos com credores trabalhistas nas respectivas reclamacdes); (iii) Clausulas 10.4, 11.3 e 11.4 (violagdo expressa ao § 1° do art. 61 da LRF,
que veda a imposicdo de qualquer obstidculo a convola¢do da recuperagdo em faléncia); Criacdo de subclasses de credores quirografarios. Possibilidade. Critérios
objetivos. Sao mantidas, entdo, as clausulas 2.7,2.8,7.1.1.1,7.1.1.2,7.1.1.2.1,7.2,7.3,7.5,8.1.1.1, 8.1.1.2, 8.2.1 € 9.1.1.2 (fls. 21), que preveem critérios objetivos para
a criacdo de subclasses. Os elementos necessdrios para a aprovagdo e homologa¢do do plano de recuperagdo estdo presentes, ndo havendo que se cogitar de sua anulagao,
inclusive com a observagdo de que, em sede de controle de legalidade em primeiro e segundo grau, retirou-se do plano as cldusulas irregulares. Precedentes do STJ e
deste TISP. Decisao parcialmente reformada. Recurso parcialmente provido”. (TJSP; Agravo de Instrumento 2182727-58.2021.8.26.0000; Relator (a): Natan Zelinschi
de Arruda; Orgdo Julgador: 2* Camara Reservada de Direito Empresarial; Foro Central Civel - 2* Vara de Faléncias e Recuperaces Judiciais; Data do Julgamento:
16/08/2022; Data de Registro: 17/08/2022)(g.n)
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B)

Ao tratar do tema, o art. 6°, §§1°, 2° e 3° da LRE,? nio traz como condigdo a habilitacio do crédito o transito em julgado da sentenca/decisio
dotada de liquidez, certeza e exigibilidade, pelo que referida clausula deve ser declarada nula, valendo, nesse aspecto, o que consta

dos dispositivos legais citados.

A clausula 6.2, com relac@o a previsao de pagamento do saldo de crédito trabalhista superior a 150 (cento e cinquenta salarios minimos),
dispondo que tal excedente serd pago na forma prevista para a classe quirografaria, extrapola o prazo de pagamento previsto no art. 54 da
Lein® 11.101/05.

Cabe ponderar, contudo, o atual entendimento verificado no E. Tribunal de Justica de Sdo Paulo, notadamente ante o Enunciado XIII da do
Grupo de Camaras Reservadas de Direito Empresarial, recentemente publicado, dispondo que admite-se, no ambito da recuperagdo
judicial, a aplicagdo do limite de 150 saldrios-minimos, previsto no art. 83, I, da Lei n° 11.101/2005, que restringe o tratamento preferencial
dos créditos de natureza trabalhista (ou a estes equiparados), desde que isto conste expressamente do plano de recuperacdo judicial e haja
aprovagdo da respectiva classe, segundo o quorum estabelecido em lei. Esse entendimento também pode ser verificado em recentes
julgados do E. TISP (TJSP; Agravo de Instrumento 2028087-63.2022.8.26.0000; Relator (a): Alexandre Lazzarini; Orgdo Julgador: 1°
Céamara Reservada de Direito Empresarial; Foro de Itaquaquecetuba - 2* Vara Civel; Data do Julgamento: 19/12/2022; Data de Registro:
19/12/2022. TISP; Agravo de Instrumento 2107351-32.2022.8.26.0000; Relator (a): Natan Zelinschi de Arruda; ()rgﬁo Julgador: 2*
Camara Reservada de Direito Empresarial; Foro de Vinhedo - 1* Vara; Data do Julgamento: 04/08/2022; Data de Registro: 04/08/2022.
TISP; Agravo de Instrumento 2032711-58.2022.8.26.0000; Relator (a): J. B. Franco de Godoi; ()rgﬁo Julgador: 1* Camara Reservada de
Direito Empresarial; Foro Central Civel - 2* Vara de Faléncias e Recuperacdes Judiciais; Data do Julgamento: 21/07/2022; Data de Registro:

3§ 1° Ter4 prosseguimento no juizo no qual estiver se processando a a¢do que demandar quantia iliquida.

§ 2° E permitido pleitear, perante o administrador judicial, habilitagdo, exclusdo ou modificacio de créditos derivados da relagdo de trabalho, mas as a¢des de natureza
trabalhista, inclusive as impugnacgdes a que se refere o art. 8° desta Lei, serdo processadas perante a justica especializada até a apuracgdo do respectivo crédito, que serd
inscrito no quadro-geral de credores pelo valor determinado em sentenca.

§ 3° O juiz competente para as acOes referidas nos §§ 1° e 2° deste artigo poderd determinar a reserva da importancia que estimar devida na recuperacio judicial ou na
faléncia, e, uma vez reconhecido liquido o direito, serd o crédito incluido na classe prépria.
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C)

D)

21/07/2022. TISP; Agravo de Instrumento 2160411-51.2021.8.26.0000; Relator (a): Jorge Tosta; Orgdo Julgador: 2* CAmara Reservada
de Direito Empresarial; Foro Central Civel - 1* Vara de Faléncias e Recuperacdes Judiciais; Data do Julgamento: 20/04/2022; Data de
Registro: 25/04/2022).

A clausula 6.6 prevé a compensacdo de créditos existentes entre a Recuperanda e os credores: eventuais Créditos habilitados poderdo ser
compensados com Créditos detidos da recuperanda frente aos respectivos Credores, ficando eventual saldo sujeito as condigoes

deste PRJ. Neste caso, a compensagdo extinguird ambas as obrigagoes. A ndo compensagdo ora prevista, ndo acarretard a renuncia ou
liberagdo por parte da recuperanda de qualquer crédito que possa ter contra os Credores.

Entende a auxiliar ser cabivel a ressalva esclarecedora, consoante entendimento jurisprudencial,* de que a compensagio o cendrio da
recuperacao judicial é admitida quando comprovada documentalmente a sua possibilidade, sendo as dividas reciprocas liquidas e certas, o
que deve ser constatado em momento anterior & propositura da recuperagdo judicial. Deverd, ainda, observar o desigio previsto no Plano
de Recuperagdo Judicial, porquanto a novagdo deve ser aplicada indistintamente a todos os credores, bem como ser afastada qualquer

suspeita de ma-fé e prejuizo dos demais credores.

A clausula 9 dispde sobre a suspensdo de acdes e execugdes em face da Recuperanda, de seus sécios e codevedores, a partir da aprovagao
e homologacao do Plano, ja que impossibilita que os credores possam prosseguir suas demandas em face dos coobrigados, impondo uma
espécie de liberacdo das garantias prestadas pela Recuperanda e seus coobrigados e garantidores, bem como a extensdo da novagdo e

exoneracao de todas as obrigagdes relativas aos créditos concursais.

4 TISP;

Agravo de Instrumento 2002646-90.2016.8.26.0000; Relator (a): Teixeira Leite; Orgdo Julgador: 1* Camara Reservada de Direito Empresarial; Foro Central

Civel - 1* Vara de Faléncias e RecuperacOes Judiciais; Data do Julgamento: 21/09/2016; Data de Registro: 28/09/2016). TJSP; Agravo de Instrumento 2159038-
53.2019.8.26.0000; Relator (a): Mauricio Pessoa; Orgﬁo Julgador: 2* Camara Reservada de Direito Empresarial; Foro de Sdo Caetano do Sul - 6*. Vara Civel; Data do
Julgamento: 24/09/2019; Data de Registro: 26/09/2019. TISP; Agravo de Instrumento 2132491-44.2017.8.26.0000; Relator (a): Araldo Telles; Orgdo Julgador: 2* CAmara
Reservada de Direito Empresarial; Foro de Santana de Parnaiba - Vara Unica; Data do Julgamento: 19/02/2018; Data de Registro: 21/02/2018.
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E)

F)

G)

Nesse ponto, ressalta-se que, conforme a posicao jurisprudencial recente do STJ (REsp 1.794.209), a cldusula que estende a novagdo aos

coobrigados ¢ legitima e oponivel apenas aos credores que aprovaram o plano de recuperacdo judicial sem nenhuma ressalva, nao sendo

eficaz em relacdo aos credores ausentes da assembleia geral, aos que se abstiveram de votar ou se posicionaram contra tal disposicdo. Ou

seja, a aprovacio da supressio de garantia fidejussoria pela maioria ndo vincula a minoria discordante.

As clausulas 5 e 9 do Plano que possibilita, ao livre arbitrio da Recuperanda, a escolha da forma que realizard o pagamento dos créditos
trabalhistas decorrentes de a¢des trabalhistas que reconhecam créditos supervenientes.

Dentro do mesmo tema, prevé o item 6.6 que depdsitos recursais deverdo ser liberados em favor dos respectivos Credores até o limite do
seu respectivo crédito. A diferenca se for excedente, deverd ser liberada em favor da recuperanda, no entanto, se o depdsito recursal for
inferior ao Crédito habilitado, a recuperanda deverd liquidar a diferenga na forma de pagamento proposta neste PRJ.

Salvo melhor juizo, entende esta Administradora Judicial que referidas disposicoes devem ser declaradas nulas, pois ferem o par
conditio creditorum, possibilitando que credores da mesma classe sejam pagos de forma distinta e que o pagamento possa ocorrer fora dos

limites estabelecidos pela Lei n° 11.101/05, especialmente em seu art. 54.

A clausula 4.1.2 que traz previsoes genéricas de autorizacdo de venda e oneracdo de ativos.
Tal disposicdo deve ser tida por ineficaz, pois a alienagc@o ou oneracio de bens ou direitos do ativo ndo circulante da Recuperanda somente
poderd ocorrer mediante a prévia e expressa autoriza¢do do juizo, de acordo com o que estabelece o caput do artigo 66 da LRE, devendo

ainda ser observado o procedimento previsto no § 1° do mesmo dispositivo.

Por fim, prestigiando a transparéncia aos credores, pondera esta auxiliar que a classifica¢do indicada no item 8 como previsdo do art. 83,

LRE, ndo corresponde a atual redacao legal, ora reproduzida:
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Art. 83. A classificag¢do dos créditos na faléncia obedece a seguinte ordem:

I - os créditos derivados da legislacdo trabalhista, limitados a 150 (cento e cinquenta) salarios-minimos por credor, e aqueles decorrentes de
acidentes de trabalho;  (Redacdo dada pela Lei n® 14.112, de 2020)

II - os créditos gravados com direito real de garantia até o limite do valor do bem gravado; (Redacio dada pela Lei n° 14.112, de 2020)  (Vigéncia)

III - os créditos tributérios, independentemente da sua natureza e do tempo de constitui¢do, exceto os créditos extraconcursais e as multas

tributarias;  (Redacio dada pela Lei n® 14.112, de 2020)

IV - (revogado);  (Redacdo dada pela Lei n° 14.112, de 2020) (Vigéncia
a) (revogada); Redacdo dada pela Lei n® 14.112, de 2020)  (Vigéncia
b) (revogada); Redacdo dada pela Lei n® 14.112, de 2020) (Vigéncia
¢) (revogada); Redacdo dada pela Lei n® 14.112, de 2020 Vigéncia)
d) (revogada); Redacdo dada pela Lei n® 14.112, de 2020) (Vigéncia
V - (revogado); Redacdo dada pela Lei n® 14.112, de 2020 Vigéncia)

a) (revogada); (Redagdo dada pela Lei n° 14.112, de 2020 Vigéncia
b) (revogada); (Redacdo dada pela Lei n° 14.112, de 2020) (Vigéncia

c) (revogada);  (Redagdo dada pela Lei n® 14.112, de 2020 Vigéncia
VI - os créditos quirograférios, a saber: (Redacdo dada pela Lei n® 14.112, de 2020)

a) aqueles ndo previstos nos demais incisos deste artigo;

b) os saldos dos créditos ndo cobertos pelo produto da alienac@o dos bens vinculados ao seu pagamento; e (Redacdo dada pela Lei n® 14.112, de
2020)

¢) os saldos dos créditos derivados da legislacdo trabalhista que excederem o limite estabelecido no inciso I do caput deste artigo; (Redacdo dada
pela Lei n® 14.112, de 2020)

VII - as multas contratuais e as penas pecunidrias por infracdo das leis penais ou administrativas, incluidas as multas tributdrias;  (Redacdo dada
pela Lein® 14.112, de 2020)

VIII - os créditos subordinados, a saber: (Redacdo dada pela Lei n® 14.112, de 2020)

a) os previstos em lei ou em contrato; e (Redacdo dada pela Lei n® 14.112, de 2020)

b) os créditos dos sdcios e dos administradores sem vinculo empregaticio cuja contratagdo nio tenha observado as condicdes estritamente comutativas
e as praticas de mercado; (Redacao dada pela Lei n® 14.112, de 2020)

IX - os juros vencidos apds a decretacio da faléncia, conforme previsto no art. 124 desta Lei. (Incluido pela Lei n°® 14.112, de 2020)

§ 1° Para os fins do inciso II do caput deste artigo, serd considerado como valor do bem objeto de garantia real a importancia efetivamente
arrecadada com sua venda, ou, no caso de alienacdo em bloco, o valor de avaliacdo do bem individualmente considerado.

§ 2° Nio sdo oponiveis a massa os valores decorrentes de direito de sécio ao recebimento de sua parcela do capital social na liquidagdo da
sociedade.

§ 3° As cldusulas penais dos contratos unilaterais ndo serdo atendidas se as obrigacdes neles estipuladas se vencerem em virtude da faléncia.

§ 5° Para os fins do disposto nesta Lei, os créditos cedidos a qualquer titulo manterdo sua natureza e classificacdo. (Incluido pela Lein®14.112, de
2020)

§ 6° § 6° Para os fins do disposto nesta Lei, os créditos que disponham de privilégio especial ou geral em outras normas integrario a classe dos
créditos quirografdrios.  (Incluido pela Lei n°® 14.112, de 2020)
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5.2. Anailise das projecoes e fluxos de pagamento

Primeiramente, cabe esclarecer a premissa adotada para a andlise ora apresentada: a andlise da viabilidade econdmica da Recuperanda cabe
Unica e exclusivamente aos credores, competindo ao Poder Judicidrio apenas o controle de legalidade do plano. Consequentemente e no que
toca a funcdo desta auxiliar, a anélise ora apresentada tem cardter eminentemente informativo, veiculando aos credores os dados que lhes

permitam bem avaliar e concluir com base em sélidas informacdes.

A luz dessa proposic¢do, destaca que o laudo de viabilidade econdmico-financeira apresentado conta com premissas e aberturas simplificadas,
de modo que a origem de diversos recursos passa por premissas cujo detalhamento nio € fornecido no plano e, consequentemente, pode,

eventualmente, resultar em distor¢cdes em relacdo as informacdes e dados detalhados.

Dentro desse raciocinio, o fluxo de caixa da Recuperanda, por ndo ser realizado pelo método indireto, e sim um método simplificado (sem
considerar a média dos dias de recebimento e pagamento), pode estar superestimando a geracao de caixa projetada. Pode-se notar, ainda, que
os resultados acumulados da Recuperanda do periodo historico, expostos na abertura do balanco patrimonial laudo de viabilidade econdmico-

financeira, divergem da somatoria dos resultados liquidos expostos no demonstrativo de resultado do exercicio.

O principal impacto na demonstracido de fluxo de caixa da Recuperanda ocorre no aumento de faturamento em 5% (cinco por cento) no
segundo ano das projecdes, em paralelo a uma estabilizacio do custo com produto vendido, premissa que, ao que consta dos dados

disponiveis, ndo relaciona a compra de matéria prima com a venda de produtos, podendo implicar resultados distorcidos.

Conforme visto no item 4.2 do presente relatério, o fluxo de caixa final com o custo com produto vendido do segundo ano das projecdes
ajustado para a realidade vista em todos os demais anos (61,5% da receita liquida) origina um cendrio de escassez de caixa. Dessa forma,
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caso as perspectivas da Administradora Judicial se concretizem, € possivel, segundo tais dados, que ndo haja geracao de caixa suficiente para

o pagamento do passivo concursal.

No mais, frisa-se, como dito, que as projec¢des financeiras do laudo econdmico-financeiro nao levam em conta os impactos inflacionarios, o

que pode significar a apresentacdo de um cendrio ndo fidedigno com o que se observard nos fluxos de caixa futuros.

Deve-se considerar também os ajustes de estoque realizados na competéncia de agosto e setembro de 2022 e reportados nos relatérios desta
auxiliar, que impactam na grandeza de aproximadamente R$ 18 milhdes o demonstrativo de resultado do exercicio apresentado pela

Recuperanda.

ENCERRAMENTO

Sendo essas as consideracdes que esta auxiliar entendeu pertinentes, encerramos o presente relatorio e colocamo-nos a disposi¢cdo do MM.

Juizo, do I. Ministério Pablico, da Recuperanda e dos credores para quaisquer esclarecimentos que se facam necessarios.

AJ RUIZ CONSULTORIA EMPRESARIAL S.A.

Responsavel Técnica: Joice Ruiz Bernier
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