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Método

O presente trabalho foi desenvolvido a partir das projegdes economicas e
financeiras, num horizonte temporal de 6 (seis) anos. Tais projecOes sio refletidas nos
seguintes relatérios: (i) Demonstrativo de Resultado do Exercicio Projetado; (i)

Demonstrativo de Fluxo de Caixa Projetado; (iif) Balanco Patrimonial Projetado.

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

correlagdes existentes entre cada um dos demonstrativos, que serdo adiante

pormenorizadas.
R .
Laudo de Viabilidade - Metodologia
| e ‘
I
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Demonstrativo . AmortizagBes
de Resultadodo D rativo EEIEED
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Recuperagdo ludicial:

-Trabalhistas —
-Garantia Real Projeco de CAPEX
-Quirograférios
-EPPs/MEs

1.1 Demonstrativo de Resultado do Exercicio

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

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

2
C AZ
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competéncia. (Regime de Competéncia — Significa apropriagio das receitas quando
efetivamente “ganhas”, “merecidas” e “auferidas”, mas nao necessariamente recebidas em
dinheiro. Assim, as vendas produzem receitas quando sido entregues as mercadorias e 0s
servicos que se referem. Significa também que as despesas relativas a obtencdo dessas

receitas sio apropriadas juntamente com essas receitas).

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

empresas deverdo na Demonstragao do Resultado do Exercicio discriminar:

e A receita bruta das vendas e servicos, as deducdes das vendas, os
abatimentos e 0s impostos;

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

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

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

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

* As participagoes de debéntures, empregados, administradores e partes
beneficiarias, mesmo na forma de instrumentos financeitos, e de
institui¢des ou fundos de assisténcia ou previdéncia de empregados, que
nao se caracterizem como despesa;

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

capital social.

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

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

de eficiéncia dos gestores em obter resultado positivo em suas areas.

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

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

1.1.1. Receitas

No Pronunciamento Conceitual Basico (R1) “Estrutura Conceitual para Elabora¢ao
e Apresentacio das Demonstracdes Contabeis” emitido pelo CPC (Comité de
Pronunciamentos Contabeis), a receita é definida no item 4.25 — como “aumentos nos
beneficios econémicos durante o perfodo contabil, sob a forma de entrada de recursos ou
do aumento de ativos ou diminuicio de passivos, que resultam em aumentos do
patrimonio liquido e que estejam relacionados com a contribuicao dos detentores dos

instrumentos patrimoniais”.

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

receber pela entidade quando originarios de suas proprias atividades.
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O Pronunciamento deve ser aplicado na contabilizacio das receitas provenientes

das seguintes transagoes: (a) venda de bens; (b) prestagao de servicos; e (c) utilizagdo por

terceiros de ativos da entidade que produzam juros, royalties e dividendos.

Para fins de divulga¢do na demonstragdo do resultado, a receita inclui somente os

ingressos brutos de beneficios economicos recebidos e a receber pela entidade quando

originarios de suas proéprias atividades. A receita proveniente da venda de bens deve ser

reconhecida quando forem satisfeitas todas as seguintes condi¢oes:

b)

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

significativos inerentes a propriedade dos bens;

A entidade nio mantenha envolvimento continuado na gestao dos bens
vendidos em grau normalmente associado a propriedade e tampouco

efetivo controle sobre tais bens;
O valor da receita possa ser mensurado com confiabilidade;

For provavel que os beneficios econdémicos associados a transagao fluirdo

para a entidade; e

As despesas incorridas ou a serem incorridas, referentes a transacao,

possam ser mensuradas com confiabilidade.

Quando a conclusao de uma transacao que envolva a prestagao de servicos puder

ser estimada com confiabilidade, a receita associada a transacio deve ser reconhecida

tomando por base o estagio de execugao (stage of completion) da transagao ao término do

petiodo de reporte. O desfecho de uma transacao pode ser estimado com confiabilidade

quando todas as seguintes condi¢oes forem satisfeitas:

a)

O valor da receita puder ser mensurado com confiabilidade;
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b)  For provavel que os beneficios economicos associados a transacao fluirdo

para a entidade;

c) O estagio de execugdo (stage of completion) da transa¢do ao término do

periodo de reporte puder ser mensurado com confiabilidade; e

d)  As despesas incorridas com a transagdo assim como as despesas para

conclui-la puderem ser mensuradas com confiabilidade.

1.1.2. Custos e Despesas Variaveis

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

fundamental na determina¢ao da contribui¢do marginal ou margem de contribuigao.

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

determinado produto, afirma (PADOVEZE, 2003).

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

ele nao flutuar de acordo com o volume de producio.

1.1.3. Custos e Despesas Fixas

O sistema de calculo das despesas fixas contempla valores que embora tenham um

volume significativo, nao se alteram diretamente com a variagao da receita bruta.

De acordo com Dubois, Kulpa e Souza (20006), “Custos fixos sio aqueles cujos
valores sio os mesmos, qualquer que seja o volume de produgao da empresa, dentro de um

intervalo relevante.”
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Stark (2007), define que o custo é considerado como fixo se o seu total niao variar

diante do volume de produgao.

Para Padoveze (2003), o custo fixo é aquele que independe do volume de produgao
e venda de um determinado produto, ou seja, seu valor se mantém diante dessas mudangas.
Também ressalta que os custos fixos sio sujeitos as mudangas, podendo variar para mais
ou para menos, dentro de um intervalo de variacao significativo na quantidade produzida e

vendida.

1.1.4. Resultado Operacional

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

Imposto de Renda e das despesas de depreciacdo e a amortizagao.

1.1.5. Despesas e Receitas Financeiras

A Lei das Sociedades por acbes, em seus art. 187, define a apresentagdo desta

rubrica como “as despesas financeiras deduzidas das receitas”.

Dentro da filosofia contabil, seria melhor classifica-las ap6s o resultado operacional,
pois o custo de capital de terceiros seria apresentado apos o resultado operacional,
chegando-se ao lucro final atribuivel ao capital proprio. O texto da Lei nio preve, mas
permite, para quem quiser, uma segregacdo do lucro operacional em duas partes: antes e

depois dos encargos financeiros.
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Além das despesas financeiras com financiamentos e empréstimos, a empresa
também incorre em outros gastos financeiros que ndao oriundos especificamente de
financiamentos. Sio gastos necessarios para atividades normais junto aos estabelecimentos
bancarios, decorrentes de outras operagdes financeiras ou servigos prestados pelos bancos,
ou despesas financeiras marginais a outras operagoes e que normalmente sio considerados

como despesas financeiras pela contabilidade.

1.1.6. Imposto de Renda e Contribuigao Social

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

lucro real, que ¢ definido como segue:

“Lucro Real é o lucro liquido do periodo de apuragdo ajustado pelas adigGes,
exclusGes ou compensagdes prescritas ou normatizadas por esse decreto (art. 247,

RIR/99).”

A legislagao fiscal atual admite o calculo do imposto de renda a pagar com base no

lucro real ou no lucro presumido (estimado).

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

compensados a esse lucro, de acordo com a legislagdo fiscal.

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

CSLL) podem ser de 24% (IRPJ: 15% + CSLL: 9%) ou de 34% (IRPJ: 25% + CSLL: 9%).
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1.1.7. Resultado Liquido

O lucro liquido, ou prejuizo, resulta da diminui¢io do lucro apds o Imposto de
Renda, de participagdes devidas a debenturistas (caso em que os debenturistas também
participam no lucro), a empregados, a administradores e a detentores de partes beneficiarias
(esses titulos, que representam direito que certas pessoas tém de receber participa¢io no
lucro, mesmo que nao sejam acionistas, por terem no passado beneficiado
significativamente a empresa, também sio pouco comuns). Essas participa¢des tém
limitagoes legais e as duas primeiras sio dedutiveis para calculo do Imposto de Renda
dentro de certas condig¢oes. Esse resultado liquido é transferido para a conta de lucros ou

prejuizos acumulados e a legislacao determina que seja, na demonstracio do resultado,

calculado quanto do lucro obtido pertence a cada espécie e classe de agao.

1.2 Demonstrativo de Fluxo de Caixa

De acordo com o Pronunciamento Conceitual Basico CPC 03 — Demonstracao dos
Fluxos de Caixa (DFC), as informagoes sobre o fluxo de caixa de uma entidade sdo uteis
para proporcionar aos usuarios das demonstragées contabeis uma base para avaliar a
capacidade de a entidade gerar caixa e equivalentes de caixa, bem como as necessidades da
entidade de utilizagao desses fluxos de caixa. As decisdes econdomicas que sio tomadas
pelos usuarios exigem avaliacio da capacidade de a entidade gerar caixa e equivalentes de

caixa, bem como da época de sua ocorréncia e do grau de certeza de sua geragao.

Ainda segundo o CPC 03, o mesmo salienta que, a demonstragao dos fluxos de
caixa, quando usada em conjunto com as demais demonstra¢oes contabeis, proporciona
informagdes que permitem que os usuarios avaliem as mudangas nos ativos liquidos da
entidade, sua estrutura financeira (inclusive sua liquidez e solvéncia) e sua capacidade para
mudar os montantes e a época de ocorréncia dos fluxos de caixa, a fim de adapta-los as

mudangas nas circunstancias e oportunidades.

Contabilidade

fls. 431

Este documento é cdpia do original, assinado digitalmente por ANGELINA PICCOLI AGRIFOGLIO e Tribunal de Justica de Santa Catarina - 50105, protocolado em 11/06/2018 as 11:00 , sob o nimero WIMA18100084815

Para conferir o original, acesse o site https://esaj.tjsc.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 0301030-68.2017.8.24.0030 e cédigo F198EA3.



As informagoes sobre os fluxos de caixa sio uteis para avaliar a capacidade de a
entidade gerar caixa e equivalentes de caixa e possibilitam aos usuarios desenvolver
modelos para avaliar e comparar o valor presente dos fluxos de caixa futuros de diferentes
entidades. A demonstracio dos fluxos de caixa também concorre para o incremento da
comparabilidade na apresentacio do desempenho operacional por diferentes entidades,
visto que reduz os efeitos decorrentes do uso de diferentes critérios contabeis para as

mesmas transagées € eventos.

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

valores “nao desembolsaveis” sao considerados nas contas de resultado.

“Para estima-los, geralmente, inicia-se pela mensuragao dos lucros. Os fluxos de

caixa livres para a empresa, por exemplo, baseiam-se nos lucros operacionais apods

impostos.” DAMODARAN, 2007, p. 54).

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

proprias atividades das empresas.

Os acréscimos de riqueza ocasionados a partir da realizagdo de investimentos
também devem ser computados no calculo do fluxo de caixa. “Devem ser deduzidos

10
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desses valores de caixa, ainda, os desembolsos previstos referentes aos novos investimentos
em capital de giro” (ASSAF NETO, 2010, p. 675). “Aumentos em capital de giro
comprometem mais caixa e, portanto, drenam os fluxos de caixa. Em contrapartida,

redu¢oes no capital de giro liberam caixa e aumentam os fluxos de caixa.”

(DAMODARAN, 2007, p. 71).

Segundo Gitman (Principios de Administragao Financeira, 2010 Pag. 103), o Fluxo
de Caixa de uma empresa representa o montante de fluxo de caixa disponivel para os
investidores — os fornecedores de capital de terceiros (credores) e de capital proprio
(sécios) — depois de a empresa ter satisfeito todas as suas necessidades operacionais e
coberto os investimentos em ativo fixo liquido e em ativo circulante liquido. Representa o

montante liquido de fluxo de caixa disponivel no periodo para credores e sécios.

Considerando os aspectos legais que envolvem este laudo e obedecendo ao método
de aplicagao sugerido pelos o6rgaos reguladores, sera utilizado como modelo do
demonstrativo do Fluxo de Caixa o estabelecido pela lei 6.404/76 (Lei das S.A)) e
alteracoes advindas de legislagao posterior, bem como deliberacao 641 da CVM (Comissao
de Valores Mobiliarios) de 07 de outubro de 2010 (DOC. I). Desta forma, o

demonstrativo de fluxo de caixa livre apresenta-se como segue a baixo:

Caixa Liquido das
Atividades
Operacionais

+

Caixa Liquido das
Atividades de - Geragao de Caixa
Livre

Investimento

+

Caixa Liquido das
Atividades de

Financiamento
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Com o objetivo de demonstrar a viabilidade econémica financeira e identificar a

capacidade de destinagao de recursos para atender principalmente as necessidades frente a

amortizacdo dos credores sera utilizada, para efeitos deste laudo e das projegoes

apresentadas, a analise pelo método do Fluxo de Caixa Livre.

1.2.1 Fluxo de Caixa das Atividades Operacionais

O Caixa Liquido Operacional de uma empresa ¢ o fluxo de caixa que ela gera a
partir de suas operacOes regulares — producao e venda de bens e servicos. E importante
observar que uma empresa pode apresentar prejuizo liquido no periodo (lucro liquido

negativo) e ainda assim possuir fluxo de caixa operacional positivo.

Também foram consideradas a Depreciagdao e outras despesas nio desembolsaveis,
pois nao envolvem saidas efetivas de recursos. Desta forma, como sao redutoras da base de
calculo para tributacio do Imposto de Renda e da Contribuicio Social sobre o Lucro
Liquido serdo consideradas como entradas de caixa, quando se tratar da empresa tributada

pelo lucro Real.

O Pronunciamento Conceitual Basico CPC 03 — Demonstracao dos Fluxos de
Caixa, em seu item 13 afirma que o montante dos fluxos de caixa advindos das atividades
operacionais ¢ um indicador chave da extensao pela qual as operagoes da entidade tém
gerado suficientes fluxos de caixa para amortizar empréstimos, manter a capacidade
operacional da entidade, pagar dividendos e juros sobre o capital préprio e fazer novos
investimentos sem recotrer a fontes externas de financiamento. As informacdes sobre os
componentes especificos dos fluxos de caixa operacionais histéricos sdao uteis, em conjunto

com outras informagoes, na proje¢ao de fluxos futuros de caixa operacionais.
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1.2.2 Fluxo de Caixa das Atividades de Investimentos

Na apuragdo da demonstracio da Gera¢ao de Caixa é importante destacar e
identificar as variagdes relativas aos ativos fixos da empresa. O caixa liquido das atividades
de investimentos retrata as variagcdes sobre os ativos fixos. Referem-se principalmente aos
ativos de longo prazo e outros investimentos nao enquadrados na atividade operacional da

empresa.

Segundo o Pronunciamento Conceitual Basico CPC 03 — Demonstracao dos Fluxos
de Caixa, em seu item 16 a divulgagio em separado dos fluxos de caixa advindos das
atividades de investimento, ¢ importante em funcao de tais fluxos de caixa representarem a
extensio em que os dispéndios de recursos sio feitos pela entidade com a finalidade de
gerar lucros e fluxos de caixa no futuro. Somente desembolsos que resultam em ativo
reconhecido nas demonstracdes contabeis sao passiveis de classificagdo como atividades de

investimento.

1.2.3 Fluxo de Caixa das Atividades de Financiamentos

As fontes de financiamento das sociedades e as eventuais necessidades futuras de
financiamentos sao apuradas através das atividades de financiamentos. Amortizagdes nao
sujeitas a recuperagao judicial, assim como amortizagcdes de parcelamentos tributarios ja
contraidos, se existitem, setdo devidamente identificados no demonstrativo e tratados de

forma distinta.

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

fornecedores de capital a entidade.
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1.3 Balango Patrimonial

O balan¢o tem por finalidade apresentar a posi¢do financeira e patrimonial da
empresa em determinada data, representando, portanto, uma posi¢ao estatica.

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

Conforme as intitula¢oes da Lei, o balango é composto por trés elementos basicos:

BALANCO PATRIMONIAL
ATIVO PASSIVO
PATRIMONIO LIQUIDO

1.3.1 Ativo

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

beneficios economicos futuros.

1.3.1.1 Ativo Circulante

O ativo circulante engloba, além das disponibilidades, créditos, estoques e despesas
antecipadas realizaveis no exercicio social subsequente, ou seja, se caracteriza como
realizacao em até um ano. O mesmo se aplica ao passivo circulante. Todavia, em casos
anormais em que o ciclo operacional da empresa ¢ superior a 12 meses, ativo e passivo
circulante podem assumir prazo igual a esse ciclo, como ocorre nas construtoras de navios,

nas fazendas de criagio e engorda de gado e outros casos raros.
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Deve-se também entender que “realizaveis” é uma expressio nitidamente contabil e
nao financeira. Em contabilidade, “realizar” tem um sentido préprio, quer dizer
“converter”, “mudar”, “transformatr”, e nio sO ser recebido em dinheiro. Assim, os
créditos realizam-se por serem recebidos, mas também se realizam se forem baixados como
incobraveis; estoques de matérias-primas realizam-se mediante utilizagao para
transformagao em produtos acabados; e estes se realizam mediante venda. As despesas
antecipadas realizam-se mediante transformacdo em despesas de exercicio; os imobilizados
realizam-se por depreciacio, por vendas ou por baixas devidas a desapropriacdo, a

acidentes que os inutilizam etc.

1.3.1.2 Ativo Nao Circulante

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

Investimentos, Imobilizado e Intangivel.

Os realizaveis a longo prazo sio recebidos apds o final do exercicio social seguinte
(periodo superior a 12 meses). Devem passar para o circulante no balango imediatamente
anterior aquele em que se realizarao. Nossa legislacdo determina que os créditos junto a
controladas, coligadas, administradores e socios, originarios de atividades nao normais
(empréstimos, adiantamentos etc.) devem figurar como realizaveis a longo prazo, mesmo

que venciveis a curto.

De acordo com a Lei 11.638/07, todos os ativos provenientes de operacoes de

longo prazo devem ser ajustados a valor presente.

Os Investimentos siao considerados permanentes quando ndo destinados a
negociacio, mas dirigidos para produzirem beneficios a investidora mediante sua
participagao nos resultados das investidas ou para obtencio de bom relacionamento com

os clientes ou fornecedores (inclusive instituicdes financeiras), ou para especulacio pura e
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simples sem nenhum prazo definidos (como obras de arte, terrenos etc. que nao se
destinem as atividades da empresa). Na maioria das vezes esses investimentos siao
decorrentes de participagdes societarias, mas podem incluir outros bens como
investimentos em agoes, ou cotas de empresas limitadas, iméveis para aluguel, obras de arte

ctc.

O ativo para ser classificado como Imobilizado deve apresentar algumas

caracteristicas basicas:

*  Possuir duragao bastante longa, quase permanente;
e Nio se destinar a venda;

e Ser utilizado nas operagoes da empresa.

O intangfvel representa bens nao tangfveis (incorpoéreos), como marcas, patentes,
direitos autorais, etc. De acordo com a nova legislagao, o intangivel passou a se constituir

em grupo proprio de contas do Ativo Nao Circulante.

1.3.2 Passivo

Compreende as exigibilidades e obrigagdes. O Passivo é divido em Circulante e

Nao Circulante (exigivel a longo prazo).

Tanto o circulante quanto o nio circulante sao compostos de dividas, obrigacoes,
riscos (provisoes para garantias, por exemplo) e contingéncias (estas sio de fato geradores
ja ocorrido, como atuagOes fiscais, trabalhistas, a¢des judiciais e outros litigios em
discussao). S6 ha diferenciacio em fun¢iao do prazo e prevalecem os comentarios quanto
ao ativo circulante. Os passivos sujeitos a indexa¢ao por indices de precos , moeda
estrangeira e outras formas contratadas de poés-definicio devem estar totalmente
atualizados na data do balango; os juros proporcionais também devem ser registrados.
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A medida que os empréstimos tomados a longo prazo passam a ser venciveis no

exercicio social subsequente, sio transferidos para o passivo circulante.

1.3.3 Patrimoénio Liquido

No balango patrimonial, a diferenca entre o valor dos ativos e dos passivos

representa o Patrimoénio Liquido, que é o valor contabil pertencente aos acionistas e s6cios.

O pronunciamento Conceitual Basico — Estrutura Conceitual para Elaboragio e

apresentacao das Demonstragcdes Contabeis (do CPC) destaca que normalmente, numa

base de continuidade operacional, somente por coincidéncia o valor pelo qual o Patriménio

Liquido ¢ apresentado no balanco patrimonial sera igual ao valor de mercado das a¢oes da

companhia, ou igual a soma que poderia ser obtida pela venda de seus ativos e liquidagao

de seus passivos isoladamente ou da entidade como um todo. De acordo com a Lei

6.404/76, com a redacio modificada pela Lei 11.941/09, o Patriménio Liquido é dividido

em:

b)

Capital Social — representa valores recebidos dos socios e também aqueles
gerados pela empresa que foram formalmente (juridicamente) incorporados
ao Capital (lucros que os socios renunciaram e incorporaram como capital);
Reservas de Capital — representam valores recebidos que nido transitaram e
nao transitarao pelo resultado como receitas, pois derivam de transacdes de
capital com os socios;

Ajustes de Avaliagao Patrimonial — representam as contrapartidas de
aumentos ou diminuicdes de valor atribuido a elementos do ativo e do
passivo, em decorréncia de sua avaliagdio a valor justo, enquanto nao
computadas no resultado do exercicio; algumas poderio nio transitar pelo
resultado, sendo transferidas diretamente para lucros ou prejuizos

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

e)  AgOes em Tesouraria — representam as acOes da companhia que siao
adquiridas pela prépria sociedade (podem ser quotas, no caso de limitadas); e

f) Prejuizos Acumulados — Representam resultados negativos gerados pela
empresa a espera de absor¢do futura; no caso de sociedades que ndo por
agoes, podem ser Lucros ou Prejuizos Acumulados, pois pode também

abranger lucros a espera de definicdo futura.

1.4 Necessidade de Capital de Giro

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

pro]eto.

Ainda (DAMODARAN 2007), as empresas também podem usar outras
informagoes ao estimar o capital de giro. Elas podem basear sua estimativa de capital de
giro para um projeto na experiéncia de projetos passados, nas exigéncias globais de capital
de giro para empresa, ou na pratica do setor. A experiéncia da empresa com projetos

similares no passado pode ser util para alguns empreendimentos.

Para as empresas com um unico negbdcio ou negbcios similares, as exigéncias
globais de capital de giro da empresa podem proporcionar uma medida das necessidades de

capital de giro que podem ser usadas para projetos isolados.

Quando uma empresa entra em um novo negocio ou opera em multiplos negocios,
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o método mais razoavel para estimar as necessidades de capital de giro é examinar as

praticas do setor.

Segundo Marion (2009), “a necessidade de capital de giro representa em montante o
ciclo financeiro de uma empresa.” A necessidade de capital de giro foi projetada a partir do
ciclo financeiro atual da empresa, verificada em seus demonstrativos contabeis. Também se
projetou a manutenc¢ao da estrutura de capital atualmente utilizada para a cobertura dos

investimentos, se necessarios.

A necessidade de capital de giro se da em fungao do ciclo financeiro da empresa.
Quando o ciclo de caixa ¢ longo, a necessidade de capital de giro é maior e assim, quanto
mais curto menor serda a sua necessidade. O calculo através do ciclo financeiro possibilita,

com maior facilidade, prever a necessidade de capital de giro.

1.5 Investimentos em CAPEX

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

crescimento aspirada pela sociedade.
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1. Elaboracao

O trabalho foi conduzido sob a responsabilidade da empresa, S A 3
Contabilidade Ltda., CNPJ: 26.794.809/0001-26, com sua sede em Porto Alegre/RS, a
Rua Argélia, 45, n°. 45, Bairro Vila Ipiranga. A responsabilidade técnica pela coordenagao

e elaboracao deste laudo de avaliacio compete aos seguintes profissionais:

Joao Carlos Schier

Contador, Especialista em Finangas Corporativas, Especialista em Marketing,
Mestre em Administragio de Empresas, pela Pontificia Universidade Catolica do Rio
Grande do Sul, Professor Universitario de graduac¢ao na Pontificia Universidade Catdlica
do Rio Grande do Sul, Consultor de empresas. Registrado no Conselho Regional de

Contabilidade sob n°. CRC/RS 33.832.

Gustavo Marin Schier

Contador graduado pela Pontificia Universidade Catélica do Rio Grande do Sul,.
Atua principalmente nas areas de Controladoria, Gestao Financeira, Avaliagio de
Empresas e Gestao de Crise. Registrado no Conselho Regional de Contabilidade sob n°.

CRC/RS 93.517.
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2. Cenario Economico

O presente capitulo tem por objetivo apresentar o contexto econdémico e de
negocios, em nivel macro, para que os leitores tenham um melhor entendimento da
situacdo e das perspectivas no momento em que foi elaborado o presente laudo e que de

certa forma, influenciaram na composi¢ao das premissas deste documento.

Cenario Macroecondmico

De acordo com o Boletim Macro IBRE Julho/17, no que diz respeito a confianca
de empresarios e consumidores, os indicadores vinham subindo gradualmente no ano,
antes da crise politica deflagrada em 17 de maio. O movimento refletia a aceleracio da
economia entre abril e setembro do ano passado. Porém, a crise atual pode interromper
temporariamente essa fase ascendente, principalmente pelos seus impactos potenciais sobre
as expectativas, mais sensiveis a eventos dessa natureza. A observacio do comportamento
dos indicadores de confianca em eventos extra economicos no Brasil e em outros paises
sugere que o impacto total dependera da duragao e da intensidade da fase de instabilidade

politica e da forma como ela sera percebida pelos agentes econdémicos.

Pelo lado das empresas, o desconforto elevado com o nivel de demanda e com
o ambiente geral de negdcios sinaliza que a economia ainda nio teria retornado a uma
fase virtuosa. Mas esse quadro negativo se contrapde a algumas boas noticias, como a
recupera¢ao gradual dos indicadores de lucratividade. Os balango nos trimestres (2017.111
e 2017.1V) mostram o gradual retorno ao terreno positivo da rentabilidade sobre o

patrimonio liquido na industria. Esse ¢ um dos fatores determinantes da confianga do setor.

Do ponto de vista dos indicadores de confianga a situagdao presente dos negdcios
¢ considerada ruim para uma proporc¢ao ainda grande de empresas, a situagao financeira

das familias continua precaria e o nivel de incerteza, que ja era elevado, subiu ainda mais
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em maio, aproximando-se de seus recordes historicos. Diante desses resultados,

aumenta a probabilidade de extensio do periodo de transicdo entre recessao e expansio.

O mercado de trabalho, por sua vez, apresentou de recuperagao de empregos apontado
pelos resultados positivos do CAGED nos trés primeiros meses deste ano. Para os analistas,
resulta de novas modalidades de emprego formalizadas pela reforma trabalhista. Sinal de que
o mercado absorveu bem essa tendéncia, por exemplo, do trabalho de tempo parcial e
intermitente, e ja estao utilizando eles em varios ramos da economia. A perspectiva do

governo ¢ de fechar o ano com a criagiao de 2 milhdes de postos de trabalho.

De acordo com o Ministério do Trabalho, em marco houve crescimento de 0,15% em
relagao ao saldo de fevereiro. Mas os dados do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
(IBGE) apontam que houve crescimento no desemprego no primeiro trimestre do ano,

atingindo 13,1%.(Agencia Brasil , 08/maio/2018)

PIB

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

projecao de crescimento para 2017 foi revisada de 0,4% para 0,2%.
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Em termos de composicdo do PIB, a projecio do segundo trimestre deste ano
contempla o prosseguimento da melhora lenta e gradual da economia. Pelo lado da oferta,
a industria e os servigos deverdo apresentar taxas de crescimento positivas na margem. Para
o restante do ano, a expectativa ¢ de crescimento positivo do PIB, mas préximo a
estabilidade, visto que a recuperacio da industria, apesar de confirmada pelos dados

recentes, vem ocorrendo em ritmo inferior ao esperado.

O Relatério de Mercado Focus do Banco Central, mostra que a projecao de
crescimento para este ano passou de 2,37% para 2,18%. Foi a quinta semana consecutiva
de baixa nas estimativas. O IBGE informa que o PIB cresceu 0,4% no primeiro trimestre
deste ano ante o quarto trimestre do ano passado. Na comparagio com o primeiro
trimestre de 2017, houve alta de 1,2%. Com isso, a proje¢ao de crescimento do PIB em
2018 foi revisada de 3% para 2.6%. Atualmente a estimativa do Banco Central é de 2,6%,
enquanto o Ministério da Fazenda trabalha com 2,5%, e para o ano de 2019 o mercado

manteve a previsao para 3%.

Inflagao

Repetindo em maio o que se tornou um padrao nos ultimos nove meses, a inflacao
surpreendeu analistas e previsores, situando-se em 0,31%. Boa parte da desaceleracio que
escapou a0 mercado, tanto em maio quanto em meses anteriores, teve origem nos pregos
de alimentos, cuja taxa de variacao acumulada esta em 1,08%, muito abaixo dos 16,14% de
setembro 2016. A razdo de tio forte recuo é a oferta agricola, que se recupera das perdas

provocadas em 2016 por fendmenos climaticos e cresce este ano perto de 30%.

Embora a reducio da taxa de inflagdo, tanto a calculada como a prevista, esteja
sendo protagonizada pelos alimentos, nao se pode deixar de mencionar a contribui¢ao dos
servicos livres, bem como a dos bens de consumo exceto alimentos. Nos dois casos, de
janeiro a agosto do ano passado, as taxas acumuladas em 12 meses moveram-se para baixo,
como seria de se esperar em face de um segundo ano de recessao ainda mais rigoroso do
que o primeiro. As desaceleracGes, todavia, seguiam em ritmo desanimadoramente lento.
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No periodo mencionado, os servicos mostraram um recuo de 7,90% para 7,40%
de sua taxa acumulada em 12 meses. Para os bens de consumo exceto alimentos, entre

janeiro e julho de 2016, a taxa passou de 6,50% para 6,48%, uma diferenca desprezivel.

De acordo com os analistas do Instituto Brasileiro de Economia(IBRE) o certo é
que a desaceleracao dos bens de consumo deve permanecer nas proximas leituras do IPCA
e abrir uma avenida para a diminui¢ao da taxa no fim do ano. A previsio atual é de que o
indice acumule em dezembro variacao de 3,4%, a menor desde 2006 e 1,1 pp abaixo da

meta.

Politicas Monetaria e Fiscal

A divulgacao em 17 de maio de informagoes referentes a delacio premiada dos
donos da JBS e os desdobramentos politicos que se seguiram foram suficientemente
expressivos para afetar a condug@o da politica monetaria. Nao parece exagero afirmar que a
principal consequéncia econdémica desses eventos tenha sido um importante prejuizo as
reformas e ao ajuste fiscal de médio e longo prazo no Brasil. Para chegar a bom termo,
reformas complexas com a da Previdéncia pressupdem a presenga de uma liderancga politica

forte, com indiscutivel legitimidade.

Em toda parte, a condugao da politica monetaria toma por referéncia algo que se
convencionou chamar de juro real neutro, ou juro real estrutural. Por certo, trata-se de
variavel dificil de ser estimada, mas o fato concreto é que todo banco central tem sempre
algum juro neutro na cabega. Independentemente das dificuldades envolvidas na estimagao
dessa variavel, nao parece haver duvida de que o juro real de equilibrio varia de acordo com
a percepcao de risco paifs. Se o risco sobe, o juro também sobe. E é exatamente este o

fenOmeno relevante no momento.
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Embora seja razoavel imaginar que o juro real neutro tenha se elevado, nio se
conhece com precisao o seu verdadeiro nivel. Tampouco é possivel estimar em quanto teria
subido. Além disso, ha duvida também sobre se o choque ¢ inflacionario ou
desinflacionario. Com seguranga, sabe-se apenas que o grau de incerteza aumentou

consideravelmente.

De acordo com os analistas do Instituto Brasileiro de Economia(IBRE), o melhor
que o BC pode fazer nessas circunstancias ¢ agir com cautela e conservadorismo — ou
seja, promover movimentos modestos, evitando sinalizar que possa ir muito longe no
processo de flexibilizagdo monetaria. Com as informagoes de que dispomos no momento,
parece pouco provavel que as expectativas mais agressivas de queda dos juros acabarao

confirmadas.
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3. Panorama da Empresa

O presente topico tem como finalidade apresentar a empresa em recuperagao

judicial, conforme segue.

Imbituba Importadora Ltda.

Constituida em 09/08/2005 (vide cartdo do CNPJ).

Apresenta Cadastro Nacional de Pessoa Juridica junto ao
Ministério da Fazenda sob o n. 07.534.072/0001-68

Compdbe a sua atividade econOGmica principal: Importagao e
exportacdo de produtos e equipamentos destinados a pecuaria, agricultura, racdao animal,
fertilizantes, polietileno, polipropileno, resinas termoplasticas e outros produtos em geral.

Compdbe a sua atividade econdomica secundaria: Comércio e
distribuicao de fertilizantes, ragao animal, polietileno, polipropileno, resinas termoplasticas e
outros produtos em geral e armazém geral conforme o decreto n.1.102, de 111/1903.

Imbituba Importadora Ltda., empresa com sede a Av. Renato Ramos da Silva,
3918, bairro Vila Nova, na cidade de Imbituba, estado de Santa Catarina, inscrita no CNPJ
sob n°. 07.534.072/0001-68, teve o inicio de suas atividades em 09 de agosto de 2005. Com
objeto social de atender o mercado consumidor de polietilenos, polipropilenos, ¢ no
decorrem dos anos agregou no seu portfélio a importacao e comercializagao de fertilizantes
especiais, através parcerias com empresas produtoras e distribuidores multinacionais.
A movimenta¢ao através das importacdes dos produtos objetivando atender a
demanda crescente das industrias de transformacio de resinas, as cooperativas e

consumidores finais (setor agricola) de fertilizantes especiais.
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4. Composicao do Passivo

Para efeito de amortizagio do Plano de Recuperagio Judicial, o passivo da

Imbituba Importadora Ltda é desmembrado conforme ilustrado pelo grafico a seguir:

Passivo Total

B Passivo Sujeito a Recuperacdo Judicial  m Passivo Nado Sujeito a Recuperacdo Judicial

Passivo Sujeito a Recuperacao Judicial 9.757.917,31
Passivo Nao Sujeito a Recuperacdo Judicial 1.495.662,41
Passivo Total 11.253.579,72
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5. Composicao e Proposta de Amortizacao
do Passivo Sujeito

O Passivo Sujeito a recuperacao judicial estd com base na relagdo de credores
anexada na peti¢ao inicial e fica dividido nas seguintes classes, conforme art. 41 da Lei

11.101/05.

i.  Classe I - Créditos Trabalhistas: Créditos oriundos das relagdes de trabalho.

i.  Classe II - Créditos com Garantia Real: Créditos decorrentes das operagoes

com garantia real.

ii.  Classe III - Créditos Quirografarios: Créditos decorrentes das operagoes sem

garantia real.

O grafico a seguir apresenta a distribuicdo percentual das classes sujeitas a

recuperagao judicial.
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Amortizagao de Créditos com Garantia Real

Os credores com garantia real, quais sejam, aqueles que se enquadram na classe
prevista no inciso III do art. 41 da LRF, serdo pagos seus Créditos, da seguinte forma:
(i) desagio de 80 (oitenta) por cento, (i) caréncia de 1 (um) ano para pagamento do
principal; (iif) amortizagdo do Crédito em 5 (cinco) anos, em 60 (sessenta) parcelas

mensais e sucessivas; (iv) sem incidéncia de juros, pagos a partir da data da aprovagao e

homologagao da Recuperagao Judicial.

Desagio ® 80%

Caréncia ® 1 (um)ano

Prazo de Pagamento (ICEN(eTiTee)[ElilelS

Atualizagdo ® Sem atualizacdo

Periodicidade de
Amortizag3o ® Mensal

Amortizagao de Créditos Quirografarios

Os credores quirografarios, quais sejam, aqueles que se enquadram na classe
prevista no inciso III do art. 41 da LRF, foram, para efeito do Plano de Recuperagao
Judicial (PRJ), distribuidos em: Quirografarios Operacionais que estdo representados
pelos fornecedores e Quirografarios Financeiros, os socios da empresa Importadora

Imbituba Ltda.

Credores Quirografarios Operacionais Os credores quirografarios operacionais

serdo pagos da seguinte forma: (i) desagio de 80 (oitenta) por cento, (ii) caréncia de 1

(um) ano para pagamento do principal; (iif) amortizacao do Crédito em 5 (cinco) anos,

30

Cantahilidsds

fls. 452

WIMA18100084815

Umero

11:00,sobon

as

do original, assinado digitalmente por ANGELINA PICCOLI AGRIFOGLIO e Tribunal de Justica de Santa Catarina - 50105, protocolado em 11/06/2018

é copia

Este documento

Para conferir o original, acesse o site https://esaj.tjsc.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 0301030-68.2017.8.24.0030 e cédigo F198EA3.



em 60 (sessenta) parcelas mensais e sucessivas; (iv) sem incidéncia de juros, pagos a partir

da data da aprovagao e homologa¢ao da Recuperagio Judicial.

Desagio * 30%
Caréncia o] (um) ano
STV REECINIGE | @ 5 (cinco) anos

Atualizagao * Sem atualizagdo

* Mensal

Credores Quirografarios Financeiros. Os credores quirografarios financeiros estio

representados pelos sécios da empresa. Onde esta previsto a destinagio dos seus créditos

para o aporte do capital social, a partir da data da aprovacio e homologacio da

Recuperagao Judicial.

Desagio ® Sem Desagio
Caréncia ® Sem caréncia
INCellrEl=ll @ Aprovacdo e Homologagao

Atualizagio ¢ Sem atualizagao

Periodicidade de | 3
Amortizagdo ® Sem periodo
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6.Premissas Estabelecidas

Periodo de Elaboragiao

O presente Laudo foi elaborado contemplando um horizonte temporal de 6 (seis) anos, sendo o

ano 1, correspondente aos primeiros 12 meses contados a partir do més de maio de 2018.

Projecao de Faturamento

Diante da retomada da industria da construgao civil que demanda uma gama de produtos como: tubos;
conexdes e componentes plasticos para interruptores, tomadas e outros elementos. Junto com atividade agricola
onde de manda um consumo elevado de sacaria para o acondicionamento e comercializacio da sua produgao

tanto no atacado como varejo.

A Imbituba Importadora Ltda., acredita neste movimento de oportunidade de negocios e realizou uma
pesquisa junto aos seus principais clientes consumidores de resina plastica, para identificar o interesse de
retomar a parceria comercial, e conhecer suas expectativas para o ano em curso. Trata-se de uma pesquisa
secundaria, realizada através da observagdo e entrevista com os compradores ou proprietarios das empresas.
Para as observagoes foram identificadas previamente os quesitos a serem observados e para as entrevistas foram
elaboradas perguntas questionadas de forma aleatéria no decorrer da conversa com o entrevistado. Diante das
informagoes tabuladas identificou-se a possibilidade da retomada das atividades da Imbituba Importadora Ltda.,
tendo como expectativa uma previsao conservadora para o faturamento de 1.980 toneladas para o Ano 1, para
o Ano 2 (2.280 Ton), para o Ano 3 (2.508 Ton), para o Ano 4 (2.758 Ton), para o Ano 5 (3.034 Ton) e para o
ano 6 (3.338 Ton).
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Custos e Despesas Variaveis

fls. 455

Foram considerados como custos variaveis os seguintes itens: PIS, COFINS, ICMS, Dedugbes de

Vendas ¢ CMV (Custo da Mercadoria Vendida). Para a projecao dos tributos foi utilizada a estrutura

tributaria vigente. O Custo da Mercadoria Vendida e demais despesas variaveis foram calculados através da

atual estrutura operacional.

Custos e Despesas Fixas

As despesas fixas foram projetadas a partir do ultimo exercicio, acrescidas, periodicamente, da

inflagdo projetada, baseada nos pronunciamentos do COPOM (Comité de Politica Monetaria do Banco

Central), ponderada com as adequagdes e redugoes da estrutura de custos fixos projetadas. Como despesas

gerais e administrativas estdo incluidas as seguintes rubricas:

a) Remuneracio do Pessoal;

b) Servicos de Terceiros;

¢) Material de Expediente;

d) Propaganda e Publicidade;

e) Aluguéis;

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

2) Outras despesas administrativas.

Contabilidade

33

Este documento é cdpia do original, assinado digitalmente por ANGELINA PICCOLI AGRIFOGLIO e Tribunal de Justica de Santa Catarina - 50105, protocolado em 11/06/2018 as 11:00 , sob o nimero WIMA18100084815

Para conferir o original, acesse o site https://esaj.tjsc.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 0301030-68.2017.8.24.0030 e cédigo F198EA3.



fls. 456

Necessidade de Capital de Giro

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

atualmente utilizada para a cobertura dos investimentos, quando houver.

Investimentos em CAPEX

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

projetado e recomposi¢ao de imobilizado, quando necessario.
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7.Proje¢oes Orcamentarias

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

da operagio: i. Demonstrativo de Resultado do Exercicio Projetado; ii. Demonstrativo de Fluxo de Caixa

Projetado; e iii. Balango Patrimonial Projetado.

Demonstrativo de Resultado do Exercicio

Demonstrativo de Resultado do Exercicio

Dedugdes da receita bruta

Receita Operacional Liquida

Custo da mercadoria vendida

Lucro Bruto Operacional

Despesas Operacionais, Gerais e Administragdo.

Depreciagdo

Resultado antes das Rec e Desp Financeiras

Receita/Despesa financeira liquida

Outra Receitra Extra Operacional

Resultado antes do IR e da CSLL

IRe CSLL

Resultado antes do IR e da CSLL

Ano 1 Ano 2
12.474.000 15.048.000
1.652.805 1.993.860
10.821.195 13.054.140
9.646.575 11.637.138
1.174.620 1.417.002
550.259 600.583
5.304 344
619.057 816.075
(130.775) 64.014
(3.152.656)
3.902.488 752.061
312.680 166.990
3.589.808 585.071

Caontabilidade -

Ano 3
16.552.800

2.193.246

14.359.554

12.800.852

1.558.702

636.509

922.193

53.819

868.374

194.657

673.717

Ano 4
18.202.800

2.411.871

15.790.929

14.076.854

1.714.075

675.212

1.038.863

51.321

987.542

223.034

764.508

Ano 5
20.024.400

2.653.233

17.371.167

15.485.560

1.885.607

717.152

1.168.455

48.236

1.120.219

254.612

865.607

Ano 6
22.030.800

2.919.081

19.111.719

17.037.179

2.074.540

762.563

1.311.977

(6.916.496)

8.228.473

1.846.329

6.382.144
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Demonstrativo de Fluxo de Caixa Projetado

Demonstrativo de Fluxo de Caixa
Resultado Liquido do Exercicio

Ajustes dos Resultados

(+) Depreciagao

(-) Receita Financeira (Deséagio/outros)

Lucro Liquido Ajustado

Variagdes no Ativo e Passivo Circulante

Variacoes no Ativo e Passivo Circulante

Sécio Conta Corrente
Credor com Garantia Real
Credor Quirografario Financeiro

Fluxo de Caixa de Financiamento

Fluxo de Caixa das Atividades

Saldo de Caixa

Ano 1
3.589.808

5.304

3.595.112

156.403

156.403

(1.407.754)

(1.407.754)

2.343.761

2.438.671

Contabilidade

Ano 2
585.071

344

69.523

654.938

169.677

169.677

(64.911)

(283.138)

(348.049)

476.566

2.915.237

Ano 3
673.717

69.523
743.240

4.114

4.114

(64.911)

(283.138)

(348.049)

399.305

3.314.542

Ano 4
764.508

69.523
834.031

4.114

4.114

(64.911)

(283.138)

(348.049)

490.096

3.804.638

Ano 5
865.607

69.523
935.130

4.238

4.238

(64.911)

(283.138)

(348.049)

591.319

4.395.957

Ano 6
6.382.144

69.523
(509.326)

1.488.994

1.488.994

(64.911)
(283.138)
(348.049)

631.619

5.027.576
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Balango Patrimonial Projetado

ATIVO

Ativo Circulante

Caixa e Equivalentes
Estoque de Mercadoria

Impostos a Recuperar

Ativo Nao Circulante

Realizavel a Longo Prazo

Investimentos

Imobilizado

PASSIVO

Passivo Circulante

Impostos e Contribuicdo

Obrigagdes com Pessoal

Passivo Nédo Circulante

Credores Garantia Real
Encargos Finan Caixa Econ Federal

Credores Quirograférios Operacionais

Patriménio Liquido

Capital Social

Ano 1 Ano 2
4.049.082 4.359.504
3.440.297 3.751.062
2.438.671 2.915.237

835.706 835.706
165.920 119
608.785 608.442
565.637 565.637
42.805 42.805
343
4.049.082 4.359.504

129.274 133.151

91.348 94.088

37.926 39.063
8.353.621 8.075.095
1.622.779 1.557.868

347.616 278.093
7.078.458 6.795.320
- 4.433.813 - 3.848.742
2.476.680 2.476.680
6.910.493 - 6.325.422
— A

Caontabilidade

Ano 3

4.758.690

4.150.248
3.314.542
835.706
608.442

565.637

42.805

4.758.690

137.145
96.910
40.235

7.796.569

1.492.957
208.570

6.512.182

3.175.024

2.476.680

5.651.704

Ano 4

5.248.786

4.640.344
3.804.638
835.706
608.442

565.637

42.805

5.248.786

141.259
99.817
41.442

7.518.043

1.428.046
139.047

6.229.044

2.410.516

2.476.680

4.887.196

Ano 5

5.840.105

5.231.663
4.395.957
835.706
608.442

565.637

42.805

5.840.105

145.497
102.811
42.686
7.239.517

1.363.135
69.524

5.945.906

- 1.544.909

2.476.680

4.021.589

Ano 6

6.471.724

5.863.282

5.027.576

835.706

608.442

565.637

42.805

6.471.724

1.634.489

1.590.523

43.966

4.837.235

2.476.680

2.360.555
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8. Teste de Razoabilidade do Plano

Os credores necessitam do maior numero de informagoes possiveis para o processo
de tomada de decisao quanto da aprovagao ou rejeicio do plano de recuperacio judicial.
Uma informagdo fundamental é o que aconteceria com seus direitos em caso de uma

possivel faléncia.

ATIVO

Atividade Continuada - Atividade Descontinuada -
"Em Marcha" "Sem Operacido"
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PASSIVO

Atividade Continuada Atividade Descontinuada
“Em Marcha” - "Sem Operagio"

O atendimento aos Credores revela a conformidade determinada nos Artigos 83 e 84
da Lei 11.101/05. Observa-se claramente que a faléncia ndo é a melhor opgido aos credores,
visto que a empresa consegue gerar recursos para honrar seus compromissos. Portanto
indiscutivelmente a melhor alternativa aos credores é o recebimento de seus créditos
com a empresa em marcha, ou seja, o recebimento de seus créditos através da geracdo

de caixa proporcionada pela plena atividade operacional da empresa.
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9. Da Viabilidade Economica

Com base nas informagoes acima descritas e no Plano de Recuperacio Judicial

conclui-se:

1. Ressalva-se que, ndo conduzimos verificagao independente de quaisquer
ativos ou passivos da empresa objeto deste laudo, consideramos como completas, exatas e

verdadeiras as informagoes obtidas de sua administracao;

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

julgamento e analises subjetivos, que podem ou nao se concretizarem;

3. As premissas utilizadas para as projecdes de resultados e fluxo de caixa,
bem como as expectativas de amortizagao propostas sio compativeis com padrdes

adotados no mercado e apresentam razoabilidade;

4. A possibilidade de continuagdo das atividades operacionais da empresa
proporcionara geracio de recursos compativel com as previsbes de amortizagoes
propostas, possibilitando assim reestruturagdo do passivo da empresa, atendendo o
dispositivo no art. 47 da Lei n® 11.101/2005, ou seja, viabilizar a superagao da situacio de

crise econdmico-financeira;

5. O indice oferecido para atualizagdo monetaria do endividamento sujeito a
recuperagao é compativel entre a manutencdo dos valores dos créditos no tempo e a

capacidade de pagamento das obrigacdes das sociedades perante a Recuperacio Judicial;

6. Devido aos montantes de caixa liquido estimados podemos afirmar a real

necessidade de reescalonamento do passivo como um todo.
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7. Respeitados os limites de geragdo de caixa estimados, é perceptivel a
necessidade do periodo de caréncia para inicio das amortiza¢oes dos créditos propostos.
Este perfodo servira fundamentalmente para recomposi¢ao do capital de giro préprio e

consequente reducdo do custo financeiro da operagao.

“A recuperagao judicial tem por objetivo viabilizar a superagio da
Sitnagao de crise econdmico-financeira do devedor, a fim de permitir a
manutengao da fonte produtora, do emprego dos trabalbadores e dos
interesses dos credores, promovendo, assim, a preservagio da empresa,
sua fungao social e o estimulo a atividade econdmica.”

Desta forma, apés a tabulagdo e analise das informagées para elaboragao deste
laudo, bem como dos meios de recuperacio utilizados e, observando o atendimento de
todas as expectativas estabelecidas, verifica-se ser viavel o Plano de Recuperacio Judicial

apresentado.

Imbituba/ SC, Maio de 2018.

GUSTAVO MARIM SCHIER JoAO CARLOS SCHIER
CONTADOR CONTADOR
CRC/RS 93.517 CRC/RS 33.832
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