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1. INTRODUCAO

ALei 11.101/2005 prevé, dentre as atribuicdes da Administracdo Judicial (AJ) na recuperacdo
judicial, a analise do plano de recuperacdo judicial (PRJ) apresentado pela recuperanda, nos seguintes
termos

Art. 22. Ao administrador judicial compete, sob a fiscalizagdo do juiz e do Comité, além
de outros deveres que esta Lei lhe impde:

()

Il — na recuperacao judicial:

()

h) apresentar, para juntada aos autos, e publicar no endereco eletronico especifico
relatorio mensal das atividades do devedor e relatdrio sobre o plano de recuperacdo
judicial, no prazo de até 15 (quinze) dias contado da apresentacdo do plano, fiscalizando
a veracidade e a conformidade das informacdes prestadas pelo devedor, além de
informar eventual ocorréncia das condutas previstas no art. 64 desta Lei;

As recuperandas, cumprindo a previsdo do art. 53 da Lei 11.101/2005, apresentaram no
Evento 72 o PRIJ.

Este relatdrio tem como objetivo a andlise dos termos e previsGes do PRJ visando identificar
a existéncia de erros, falhas, inconsisténcias ou outros aspectos e elementos que impeg¢am sua submissdo
a deliberacdo da Assembleia Geral de Credores.

2. CONSISTENCIA LEGAL DO PLANO DE RECUPERAGAO JUDICIAL

O PRJ deve ser consistente com as previsGes dos arts. 53 e 54 da Lei 11.101/2005 e, para tal
anadlise, o quadro abaixo reproduz os termos legais, que sdo individualmente comentadas pela AJ.

Previsdo legal

Comentario da Administragao Judicial

Art. 53. O plano de recuperacdo serd apresentado pelo

devedor em juizo no prazo improrrogdvel de
60(sessenta) dias da publicagcdo da decisdo que deferir
0 processamento da recuperacgdo judicial, sob pena de

convolagdo em faléncia, e deverd conter:

A decisdo que deferiu o processamento da RJ é de
24/03/2026 (Evento 27), publicado em 30/03/2026
com prazo a partir de 31/03/2026 (Evento 39). O PRJ
foi protocolado em 22/05/2026 (Evento 72), portanto,
52 dias apds a publicacdo da decisdo.

Requisito cumprido.

| — discriminacGo pormenorizada dos meios de
recuperagéo a ser empregados, conforme o art. 50

desta Lei, e seu resumo;

Vide abaixo analise das previsdes do art. 50:

Art. 50. Constituem meios de recuperacdo judicial,
observada a legislacdo pertinente a cada caso, dentre

outros:

Importante observar que o artigo ndo prevé que seus
incisos constituem uma lista exaustiva dos possiveis
meios de recuperacdo judicial, ao utilizar a expressao

“dentre outros”.
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Neste sentido, o item 1.3.1. do PRJ prevé:

“As Recuperandas adotardo medidas de
reestruturagdo administrativa, financeira e
operacional, mediante novo planejamento estratégico
compativel com a atual realidade econémico-
financeira do Grupo. Dentre as providéncias possiveis,
destacam-se: (i) a readequagdo da estratégia
comercial, com priorizagdo de operagdes e regides
mais rentdveis; (ii) a revisdo da estrutura logistica e de
distribui¢éo, inclusive com redimensionamento de
rotas deficitdrias; (iii) a racionaliza¢do da estrutura
produtiva e operacional, com redugéo de custos,
adequagdo da produgdo a demanda e otimizagdo do
consumo de insumos; (iv) o fortalecimento dos
controles financeiros e do planejamento orcamentdrio;
(v) a renegociagdo de contratos e obriga¢des
estratégicas; (vi) a busca de novas parcerias e
oportunidades comerciais; (vii) eventual alienagdo de
ativos para recomposicdo do capital de giro; e (viii) a
concessdo de novos prazos e condicées para
reorganizagdo do passivo, nos termos deste Plano de

Recuperagdo Judicial.”

| — concessdo de prazos e condi¢cbes especiais para

pagamento das obriga¢des vencidas ou vincendas;

Possibilidade prevista nos itens 1.3.2 do PR} e
detalhada no item 5. Vide nossa analise no item 3 deste

relatério.

Il — cisdo, incorporagdo, fusdo ou transformagdo de
sociedade, constituicdo de subsididria integral, ou
cessdo de cotas ou agdes, respeitados os direitos dos

socios, nos termos da legislagdo vigente;

N&o ha previsdo no PRJ.

Il — alteracdo do controle societdrio;

N&o ha previsdo no PRJ.

IV — substituicdo total ou parcial dos administradores

do devedor ou modificacgdo de seus oOrgdos

administrativos;

N&o ha previsdo no PRJ.

V — concessdo aos credores de direito de eleicdo em
separado de administradores e de poder de veto em

relacéo as matérias que o plano especificar;

N&o ha previsdo no PRJ.

VI — aumento de capital social;

N&o ha previsdo no PRJ.

VIl — trespasse ou arrendamento de estabelecimento,

N

inclusive a sociedade constituida pelos proprios

empregados;

N&o ha previsdo no PRJ.

Vill — redug¢do salarial, compensacdo de hordrios e
reducdo da jornada, mediante acordo ou conven¢do

coletiva;

N&o ha previsdo no PRJ.
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IX — dagdo em pagamento ou novagdo de dividas do
passivo, com ou sem constituicdo de garantia propria

ou de terceiro;

N&o ha previsdo no PRJ.

X — constituigdo de sociedade de credores;

N&o ha previsdo no PRJ.

Xl —venda parcial dos bens;

ltem 1.3.1 do PRIJ: “(vii) eventual alienacdo de ativos

para recomposicéo do capital de giro;”

XII — equalizacbo de encargos financeiros relativos a
débitos de qualquer natureza, tendo como termo inicial
a data da distribuicGo do pedido de recuperagdo
judicial, aplicando-se inclusive aos contratos de crédito

rural, sem prejuizo do disposto em legisla¢éo especifica;

Né&o ha previsdo no PRJ.

XIll — usufruto da empresa;

Ndo ha previsdo no PRJ.

XIV — administragdo compartilhada;

Ndo ha previsdo no PRJ.

XV —emissdo de valores mobilidrios;

Ndo ha previsdo no PRJ.

XVI— constituicdo de sociedade de propdsito especifico
para adjudicar, em pagamento dos créditos, os ativos

do devedor;

Ndo ha previsdo no PRJ.

XVII - conversdo de divida em capital social;

Ndo ha previsdo no PRJ.

XVIll - venda integral da devedora, desde que
garantidas aos credores ndo submetidos ou ndo
aderentes condigGes, no minimo, equivalentes aquelas
que teriam na faléncia, hipdtese em que serd, para

todos os fins, considerada unidade produtiva isolada.

Ndo ha previsdo no PRJ.

$ 12 Na alienagcdo de bem objeto de garantia real, a
supressGo da garantia ou sua substituicdo somente
serdo admitidas mediante aprovacdo expressa do

credor titular da respectiva garantia.

N&o ha previsdo no PRJ.

§ 29 Nos créditos em moeda estrangeira, a varia¢do

cambial serd conservada como pardmetro de
indexagdo da correspondente obrigag¢do e sé poderd ser
afastada se o credor titular do respectivo crédito
aprovar expressamente previsdo diversa no plano de

recuperacdo judicial.

Ndo existem créditos em moeda estrangeira listados.

$§ 32 Ndo haverd sucessdo ou responsabilidade por
dividas de qualquer natureza a terceiro credor,
investidor ou novo administrador em decorréncia,
respectivamente, da mera conversdo de divida em
capital, de aporte de novos recursos na devedora ou de

substituicdo dos administradores desta.

N&o ha previsdo no PRJ para operacdes referidas neste

paragrafo.

§ 42 O imposto sobre a renda e a Contribuicdo Social
sobre o Lucro Liquido (CSLL) incidentes sobre o ganho

de capital resultante da alienagdo de bens ou direitos

N3o se aplica neste momento processual, uma vez que
esta previsdo seria aplicavel apds a concessdo da RJ e

na hipodtese de futura alienacdo de ativos.
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pela pessoa juridica em recupera¢do judicial poderdo
ser parcelados, com atualizago monetdria das
parcelas, observado o seguinte:

| - o disposto na Lei n® 10.522, de 19 de julho de 2002,
e

Il - a utilizagdo, como limite, da mediana de
alongamento no plano de recuperagdo judicial em
relagdo aos créditos a ele sujeitos.

$ 52 O limite de alongamento de prazo a que se refere
o inciso Il do § 49 deste artigo serd readequado na

hipdtese de alteragéo superveniente do plano de

recuperagdo judicial.

Il — demonstragdo de sua viabilidade econémica; e

O item 2.2 do PRJ trata da viabilidade econbmica e
operacional.
Relatério de andlise de viabilidade econdmico-

financeira consta do Evento 72:3

Il = laudo econémico-financeiro e de avaliagdo dos
bens e ativos do devedor, subscrito por profissional

legalmente habilitado ou empresa especializada.

Relatério de avaliacdo de bens consta do Evento 72:4

Pardgrafo unico. O juiz ordenard a publicagcdo de edital
contendo aviso aos credores sobre o recebimento do
plano de recuperacdo e fixando o prazo para a
manifestacdo de eventuais objecOes, observado o art.
55 desta Lei.

A determinacdo do Juizo consta de decisdo no Evento
74 e edital no Evento 85.

Art. 54. O plano de recuperagdo judicial ndo poderd
prever prazo superior a 1 (um) ano para pagamento dos
créditos derivados da legislagdo do trabalho ou
decorrentes de acidentes de trabalho vencidos até a

data do pedido de recuperagdo judicial.

O item 5.1 do PRJ, que trata dos credores trabalhistas,

é consistente com a previsdo legal.
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3. ANALISE DA PROPOSTA DE IMPLEMENTAGAO DO PLANO DE RECUPERAGCAO
JUDICIAL

Os itens 4 a 6 do PRJ tratam das premissas, forma e condi¢Ges gerais para sua
implementacdo.

3.1. PREMISSAS

Em seu item 4 o PRJ enumera quatro premissas basicas que seguem resumidas nos itens

abaixo, para as quais a Al ndo identificou incoeréncias ou conflitos com a norma legal.

e Premissa 1 —Trata da data base para inicio da implementagao do PTJ;

e Premissa 2 — Tratamento a ser observado para alteragdo nos valores dos
créditos sujeitos ao PRJ, ou inclusdo de novos créditos;

e Premissa 3 — Satisfacdo dos créditos sujeitos aos efeitos recuperacioanais;

e Premissa 4 — Submissdo aos efeitos recuperacionais de créditos concursais
iliqguidos no momento da elaboracdo do PRJ.

A primeira premissa, que trata da data base para inicio da implementacdo do PRJ, tem
relacdo com outras previsées do PRJ, tendo a seguinte redacdo:

“Premissa 01. A data base para inicio da implantagdo do Plano de Recuperagdo
Judicial em tela é o dia 20 (vinte) do més subsequente a data de publicagdo da
decisdo que homologar o Plano de Recuperagéo Judicial, no Didrio de Justica
Eletrénico. Ou, em se tratando de processos tramitando no sistema “eproc”, a
data base é o dia 20 (vinte) do més subsequente a data em que aberta a
intimagdo referente a decisdo que homologar o Plano.”

A figura abaixo demonstra graficamente a premissa:

P;blic§gao da Inicio da
ecisao que implementagdo
homologa o PRJ do PRJ
T A
Data b
Dia n/Més 0 20/Més 1

3.2.PLANO DE PAGAMENTOS E DISPOSICOES COMUNS AOS CREDORES

O item 5 do PRJ trata da proposta do plano de pagamento dos créditos concursais.
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Abaixo, os quadros que resumem as condi¢cdes propostas para cada classe de credores
listados no pedido recuperacional:

CREDITOS TRABALHISTAS
Previsdo Obs.

Sujeicdo Valor até 150 saldrios-minimos e O valor que exceder a 150 saldrios-
créditos de FGTS listado na minimos sera tratado como crédito
relagdo de credores quirografario. A limitagdo é prevista

no art. 83, |, da Lei 11.101/2005.
Nao ha crédito individual superior ao
limite estabelecido.

Desagio 50% do crédito habilitado na
classe

Corregdo Taxa Referencial (TR) A partir da data do protocolo do
monetdria pedido de RJ (25/02/2026) até o

pagamento
N&o ha previsao
Heviele|lieloz6l8 Até 12 meses A partir da implementac¢do do PRJ ou

da sentenca que habilitar crédito
atualmente iliquido

Parcelas Nao ha previsao Desde que a quitacdo ocorra em até
12 meses

Elalele (e[S Ndo hd previsdo Desde que a quitacdo ocorra em até
12 meses

CREDITOS COM GARANTIAS REAIS

Item Previsao Obs.
Sujeicdo 100% dos creditos da classe
Desagio 85% do crédito habilitado na
classe

Corregao Taxa Referencial (TR) A partir da data do protocolo do

monetaria pedido de RJ (25/02/2026) até o
pagamento

Caréncia 36 meses A partir da implementacdo do PRJ

Prazo quitacao ACRPANENES A partir da implementacdo do PRJ até
0 pagamento

Parcelas 120 A 12 no dia 20 do més subsequente

ao término da caréncia
Periodicidade Mensal
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CREDITOS QUIROGRAFARIOS
Previsdo Obs.
100% dos créditos da classe

Desagio 85% do crédito habilitado na
classe

Corregao Taxa Referencial (TR) A partir da data do protocolo do
monetaria pedido de RJ (25/02/2026) até o
pagamento

36 meses A partir da implementagdo do PRJ

HEviele|Mielel0l Até 12 meses A partir da implementa¢do do PRJ até
0 pagamento

Parcelas 180 A 12 no dia 20 do més subsequente

ao término da caréncia
Periodicidade Mensal

CREDITOS COM MICROEMPRESAS E EMPRESAS DE PQUENO PORTE
Previséo Obs.
100% dos creditos da classe

Desagio 85% do crédito habilitado na
classe

Correcdo Taxa Referencial (TR) A partir da data do protocolo do
monetaria pedido de RJ (25/02/2026) até o
pagamento

36 meses A partir da implementagdo do PRJ

Prazo quitacao AN PA[N=S A partir da implementacdo do PRJ até
0 pagamento

Parcelas 180 A 12 no dia 30 do més subsequente
ao término da caréncia
Periodicidade Mensal

Tomando como base a revisdo da relacdo de credores promovida pela AJ na fase
administrativa (Ev. 156), elaboramos o resumo demonstrativo abaixo.

Credores Revisdo AJ - Desagio Saldo a Pagamentos Saldo a
Ev. 96:2 % RS pagarapés Més1lal2 Més 13 a36 Més 37 a120 pagar apos
Trabalhistas | 361.72545 | 500%|- 180.862,73 | 180.862,73 |-180.862,73 | | [ - -
(Garantiasreais | S B 850% - | S R A I S
Quirografarios-Gerais | 4.457.511,12 85,0%|-3.788.884,45 | 668.626,67 - 668.626,67
Quirografarios-ME/EPP| 956.769,17 85,0%|- 813.253,79 | 143.515,38 - 143.515,38 -
TOTAIS 5.776.005,74 -4,783.000,97 | 993.004,77 |-180.862,73 - |- 812.142,04 -

Ha que se frisar que os valores poderdo sofrer alteragcdes em face de novas habilitacGes e/ou
impugnacdes de créditos e, na simulacdo ndo projetamos os juros previstos no PRJ. Portanto, o
demonstrativo deve ser considerado a titulo de exemplo da aplicacdo das previsdes.
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O PRJ prevé que os pagamentos das parcelas ocorrerdo através de créditos bancarios
(DOC/TED/PIX) em favor dos credores.

E, os credores devem informar os dados das contas bancarias ou chave PIX para receber os
pagamentos através de peticionamento dos autos recuperacionais. Ndao o fazendo, o atraso no

pagamento ndo serd imputado como inadimpléncia.

4. LAUDO DE VIABILIDADE ECONOMICA E FINANCEIRA

Compondo o PRJ as recuperandas apresentaram no Evento 72:3 o laudo de viabilidade
econdmica e financeira, cumprindo a exigéncia do art. 53, I, da Lei 11.101/2005.

O laudo é autoexplicativo, em razdo do que, ndo faremos comentdrios exaustivos sobre cada
aspecto abordado.

De forma geral, laudos desta natureza apresentam informacdes acerca da dinamica dos
negdcios da empresa considerando o ambiente interno, o mercado de atuagcdo e premissas
macroecondmicas.

Apesar de contar com uma base histdrica de dados (passado), as premissas propostas tém o
objetivo de balizar um provavel cendrio para o futuro do negdcio para o qual se busca recuperacao.

Neste sentido, especificamente nas a¢des recuperacionais, o laudo de viabilidade tem o
objetivo de demonstrar que a projecdo (futuro) de desempenho econémico e de caixa suporta, além dos
custos correntes, as obrigacGes financeiras relativas aos créditos sujeitos aos efeitos recuperacionais e os
extraconcursais.

Oitem 1 do laudo aponta as possiveis limitacGes de escopo que a empresa especializada que
o elaborou identificou, resumidas no excerto que segue reproduzido:

— —_——

Natureza das Projecoes e Cenarios Futuros. As projegoes econdmico-financeiras
contidas neste Laudo foram elaboradas com base no cenario macroeconémico
vigente e nas perspectivas atuais para o setor de atuagao da Recuperanda.
Contudo, por se tratar de projegdes, os cenarios apresentados podem nao se
confirmar, uma vez que estao sujeitos a fatores externos e imprevisiveis que fogem
ao controle da organizagao. Tais fatores incluem, mas nao se limitam a alteragoes
no cenario macroecondmico, politicas monetarias e fiscais, riscos de
inadimpléncia de clientes e fatores de mercado.
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O laudo traz uma projecdo de resultado econédmico de 15 anos:

Apéndice A - Demonstrativo de Resultados Anual

Anol Ano 2 Ano3 Ano & AnoS Ano6 Ano?7
(+) RECEITA OPERACIONAL BRUTA "ROB" 45.000 62.998 84.354 86.885 89.491 92.176 94941 97.789
(-) Dedugdes de Vendas 12773 (17.881) (23.943) (24.661) (25.401) (26.163) (26.948) (27.756)
(=) RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA "ROL" 32.227 45.117 60.411 62.224 64.091 66.013 67.994 70.033
() Matéria Prima (8.647) (12.105) (16.208) (16.695) (17.195) ar.mm (18.243) (18.790)
(-) Despesas Variaveis de Vendas (11.076) (14.876) (19.919) (20.516) 21.132) (21.766) (22.418) (23.091)
(=) MARGEM DE CONTRIBUICAO 12,505 18.136 24,285 25.013 25.763 26.536 27.332 28.152
() Custo de Produgdo (6.027) (7.185) (8375) (8.626) (8.885) (9.151) (9426) (9.708)
(=) RESULTADO DE FABRICA 6.478 10.951 15.910 16.387 16.879 17.385 17.907 18.444
() De A e C (5.802) (6.234) (6.624) (6.823) (7.027) (7.238) (7.455) (7.679)
(=) EBITDA/LAJIDA 675 an7 9.286 9.565 9.852 10.147 10.452 10.765
% EBITDA 2,1% 10,5% 15,4% 15,4% 154% 15,4% 15,4% 15,4%
(-) Despesas Financeiras (7.079) (5.749) (5.233) (4.830) (4.442) (4.054) (3.565) 3.157)
(=) RESULTADO APOS DESPESAS FINANCEIRAS (6.404) (1.032) 4.053 4.735 5410 6.094 6.887 7.608
(-) Depreciagdo e Amortizacdo (1.506) (1.205) (964) am (Gh)] (493) (395) (316)
(=) RESULTADO ANTES DO IMPOSTO DE RENDA (7.910) (2.237) 3.089 3.964 4.793 5.600 6.492 7.292
() LRCSW 0 0 (735) (1.348) (1.630) (1.904) (2207 (2.479)
(=) RESULTADO LiQuiDO (7.910) (2.237) 2.354 2.616 3.163 3.696 4.285 4.813
% RESULTADO LiQuiDO -24,5% -5,0% 3,9% 4.2% 4,9% 5,6% 6,3% 6,9%
Demonstrativo de Resultado Ano 9 Ano10 Ano11 Ano12 Ano13 Anol4 Ano15
(+) RECEITA OPERACIONAL BRUTA "ROB" 100.723 103.745 106.857 110.063 113.365 116.766 120.269
() Dedugcdes de Vendas (28.589) (29.446) (30.330) (31.240) (32.177) (33.142) (34.136)
(=) RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA “ROL" 72.134 74.298 76.527 78.823 81.188 83.624 86.132
(-) Matéria Prima (19.354) (19.934) (20.532) (21.148) (21.783) (22.436) (23.109)
(-) Despesas Variaveis de Vendas (23.784) (24.497) (25.232) (25.989) (26.769) (27.572) (28.399)
(=) MARGEM DE CONTRIBUICAO 28.997 29.867 30.763 31.686 32.636 33.615 34.624
(-) Custo de Produgdo (10.000) (10.300) (10.609) (10.927) (11.255) (11.592) (11.940)
(=) RESULTADO DE FABRICA 18.997 19.567 20.154 20.759 21.382 22.023 22.684
(-) Despesas Administrativas e Comerciais (7.909) (8.147) (8.391) (8.643) (8.902) (9.169) (9.444)
(=) EBITDA/LAJIDA 11.088 11.421 11.763 12.116 12.480 12.854 13.240
% EBITDA 15,4% 15,4% 15,4% 15,4% 15,4% 15,4% 15,4%
(-) Despesas Financeiras (2.855) (2.584) (2.340) (2128) (1.950) (1.808) (969)
(=) RESULTADO APOS DESPESAS FINANCEIRAS 8.233 8.836 9.424 9.989 10.530 11.046 12.270
(-) Depreciacdo e Amortizagdo (253) (202) (162) (129) (103) (83) (66)
(=) RESULTADO ANTES DO IMPOSTO DE RENDA 7.980 8.634 9.262 9.859 10.426 10.963 12.204
() LR CSLL 2.713) (2.936) (3.149) (3.352) (3.545) 3727 (4.149)
(=) RESULTADO LiQuIDO 5.267 5.699 6.113 6.507 6.881 7.236 8.055
% RESULTADO LiQUIDO 73% 7.7% 8,0% 8,3% 8,5% 8,7% 9,4%

E, para o mesmo periodo del5 anos, estimativa de geracdo de caixa
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Apéndice B - Fluxo de Caixa Anual
Fluxo de Calixa Anol Ano 2 Ano3 Ano 4 Ano 5 Ano 6 Ano7 Ano 8
(=) EBITDA 675 4717 9.286 9.565 9.852 10.147 10.452 10.765
) IR e CSLL 0 ] @35) (1.348) (1.630) (1.904) (2.207) 2.479)
(+ -) Variagio Capital de Giro (150) (882) (451) (245) (252) (259) (267) (275)
1(=) GERAGAO DE CAIXA ATIVIDADE OPERACIONAL 525 3835 8.100 7.972 7.970 7.984 7.9717 8.010
) CAPEX L] 0 0 o 0 0 o 0
(+) Aporte/Venda Ativos 0 0 0 0 0 0 0 0
2(=) Gmﬂo DE CAIXA ATIVIDADE oS 0 0 o 0 0 1] 0 1]
(+) N dade de Captagdo Empi ] 421 0 0 0 0 683 2535
(§] PMT Captagio de Empréstimos 0 0 @y 0 0 0 0 (765)
(O] PMT Nio Sujeitos ] (2.077) (2.043) 2.391) 2.323) (3.399) (3.229) (3.447)
(-} PMT Tributos Parcelados 0 (4.336) (4.656) (4.975) (5.294) (5.613) (5.933) (6.252)
3(=) GERAGAO DE CAIXA ATIVIDADE FINANCEIRA 0 (5.993) (7.170) (7.366) (7.617) 9.012) (8.479) (7.922)
soma TOTAL DE GERAGCAO DE CAIXA 525 (2.158) 929 607 353 (1.028) (502) 88
) PMT Classe 1 - Trabalhista (172) ] 0 0 0 0 0 0
) PMT Classe 3 - Quirografarios ] ] 0 75) 74 74) (74) 73)
() PMT Classe 4 - ME e EPPs 0 0 0 (16) (15) (15) (15) (15)
(=) TOTAL DESEMBOLSOS CREDITOS SUJEITOS (172) [ 0 (91) (90) (89) (89) (88)
FLUXO DE CAIXA (MOV. CAIXA) 353 (2.158) 929 516 263 (1.117) (591) (0)
(=) SALDO ACUMULADO DE CAIXA 2.158 0 929 1.445 1.708 591 0 0)
Fluxo de Caixa Ano 9 Ano10 Ano 11 Ano12 Ano13 Ano 14 Ano15
(=) EBITDA 11.088 11.421 11.763 12.116 12.480 12.854 13.240
=) IR e CSLL 273 (2.936) (3.149) (3.352) (3.545) (3727 (4.149)
(+ -) Varia¢io Capital de Giro (284) (292) (301) (310) (319) (329) (339)
1(=) GERACAD DE CAIXA ATIVIDADE OPERACIONAL 8.091 8.193 8.313 8.454 B.616 8.798 8.752
=) CAPEX 0 0 0 0 0 0 ]
(+) Aporte/Venda Ativos 0 0 0 0 0 0 0
2(=) GERAGAO DE CAIXA ATIVIDADE INVESTIMENTOS 0 (] 4] 0 (1] 0 0
(+)  Necessidade de Captacdo Empréstimos 4643 6.826 9.283 12.026 15.067 8.077 295
=) PMT Captagao de Empréstimos (2.839) (5.200) (7.645) (10.397) (13.469) (16.875) (9.047)
() PMT Nao Sujeitos (3.237) (2.843) (2.656) (2.470) (2.283) 0 0
() PMT Tributos Parcelados (6.571) (6.890) (7.210) (7.529) (7.848) 0 0
3(=) GERAGAO DE CAIXA ATIVIDADE FINANCEIRA (8.004) (8.107) (8.228) (8.370) (8.533) (8.798) (8.752)
soma TOTAL DE GERAGCAO DE CAIXA 87 86 85 84 a3 0 0
) PMT Classe 1 - Trabalhista 0 0 0 0 0 0 0
) PMT Classe 3 - Quirograférios 72) ™) (70) 70) (69) 0) 0)
() PMT Classe 4 - ME e EPPs. (15) (15) (15) (14) (14) 0 0
(=) TOTAL DESEMBOLSOS CREDITOS SUJEITOS (87) (86) (85) (84) (83) (0) (0)
FLUXO DE CAIXA (MOV. CAIXA) 0 0 0 0) 0 0) (0)
(=) SALDO ACUMULADO DE CAIXA 0 o [ (0) (0) (0) (0)

Como se observa pela leitura atenta do laudo de viabilidade, a sua efetividade e assertividade
depende de uma série de fatores de ordem interna (reducdo de custos, reorganizacdo etc.) e externa
(fatores politicos, macroeconémicos, movimentos de mercado e sucesso da RJ).
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5. CONCLUSAO

Consideramos que a responsabilidade da AJ no que tange a analise do PRJ se restringe a dois
aspectos principais, quais sejam:

a) Verificacdo de eventuais conflitos em relagdo as previsdes da Lei 11.101/2005
aplicdveis ao PRJ g;
b) Critica ao método e premissas utilizadas para elabora¢do do laudo de viabilidade

econdmica.
No primeiro caso, ndo identificamos inconsisténcias quanto a adequacdo as previsdes legais.

Quanto ao laudo de viabilidade econémica, o método de projecdo utilizado pelos
profissionais que assessoram as recuperandas é amplamente adotado pelo mercado. As premissas, as
projecdes de resultado se baseiam em expectativas com origem em dados e informacgdes internas e de
mercado.

E evidente que qualquer pessoa com entendimento mediano acerca do mercado sabe dos
desafios que se imp&em quando se tenta “projetar o futuro”, haja vista o grande nimero de varidveis que
podem afetar os possiveis cendrios. Contudo, ndo resta duvida que um planejamento, por mais simples
gue seja, é sempre melhor que nenhum planejamento, pois serve para corre¢es de rumos ao longo do
caminho. Em sintese, é assim que o laudo de viabilidade deve ser tratado, como um balizador do objetivo
proposto.

A “construcdo” do cenario demonstrado no laudo de viabilidade leva em consideracdo
premissas e previsdes do PRJ, cuja efetivacdo requer a confianca e o apoio dos credores. Neste sentido,
nao cabe a AJ opinar acerca de aspectos como desagio, prazo de pagamento e atualizacdo dos créditos,
uma vez que nao conflitam com as previsGes da norma legal. Tais aspectos serdo objeto deliberagdo por
ocasido da Assembleia Geral de Credores, soberana para decidir pelo apoio ou ndo as recuperandas.

Naquilo que cabe a AJ, ndo identificamos inconsisténcias no PRJ que impegam ou invalidem
sua submissdo a deliberacdo pela Assembleia Geral de Credores.

Joinville, SC, 23 de junho de 2026

MOORE METRI CONSULTORIA LTDA

Administrador Judicial

LUIZ WILLIBALDO JUNG
Contador — CRC/SC 015863-0-8



