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Exmo(a). Sr(a). Dr{a). Juiz(a) de Dircito
IDa 17 Vara Civel
Da Comarea de Caxias do Sul - RS

Processo n” 010/1.16.0013895-0

CNJ n” 0021789-10.2016.8.21.0010

AGUILA COMERCIO DE MALHAS LTDA., em recuperaciio judicial, ja
qualificado nos autos do Pedido de Recuperagio Judicial, autvado sob o n?
010/1.16.0013895-0, por seus procuradores signatirios, com escritorio profissional em
Caxias do Sul — RS, na Avenida Jilio de Castilhos, n® 4074, Edificio Sarori, CEP
95.010-002, foneffax: (34) 3220-0900, vem respeitosamente o presenca de Vossd
Exceléncia, requerer a juntada do incluso Plane de Recuperagio Judicial. em
atendimento ao quanto determina o art. 53, da Lei n® 11.101/2005. :

Mesles termos,

Pede deferimento.

Caxias do Sul - RS, 29 de julho de 2016.

Vanderlei Luis Wildner Alberto De Marco Dick

OABMRS n® 36.737 OAR/RS n® 57,987

Av. Jiko de Castihos, 4074 - Bairra Cinguentendrio - CEP 95010-002 - Caxias do Sul - RS - Brasi - FueeF an. =58 54



PLANO DE RECUPERACAO JUDICIAL DE

AGUILA COMERCIO DE MALHAS LTDA
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AGUILA COMERCIO DE MALHAS LTDA., pessoa juridica de direito privado,
com sede e foro juridico em Caxios do Sul - RS, na Av, Julio de Castilhos, n®
1.881, Bairo Centro, inscrita no CNPJ sob o n® 04.315.340/0011-34 & no NIRE
sob o n® 43.204.613.3%1, gpresenta o Plano de Recuperagdo Judicial, nos
termos em que passa a expor:

PREAMBULO

A empresa submete o Plano & oprovagdo da Assembleia Geral de
Credores, caso venha a ser convocada nos termos do art. 56 da Lei de
Faléncios, e & subsequente homologagde judicial, nos fermos seguintes:

560 paortes infegrantes do presenie Flano de Recuperagdo Judicial. ou
como Anexos:

| - discriminagdo pormenorizada dos meios de
recuperagdo a ser empregados, conforme o arl. 50
desta Lei, e seu resumo;

Il - demonsiragdo de sua viabilidade econdémica; e

Il - loudo econémico-financeiro e de avaliagdo dos
bens e alivos do devedor, subscrito por profissional
legalmente habilitado ou empresa especializada.

A empresa busco superar sua crise econdmico-financeira e reesiruturar seus
negdcios, com o objefivo de (a) preservar a sua atividade empresarial, {b)
manter-se como fonte de geragdo de riquezas, tributos @ empregos, e (c)
estabelecer a forma de pagamento de seus credores, sempre com vistas a
atender aos seus melhores interesses.

Para tando, deve apresentar um plano de recupera¢ao judicial que alenda
aos requisitos do origo 53 do Lei de Foléncios, de forma que |[a)
pormenorize os meios de recuperagdo a serem empregados: (b) seja vidvel:
[c] sejo acompanhado de laudo [que demonstre a viabilidade econdmica
do empresa) e de loudo de avdliogo de seus bens e ativos (que
demonsire que a recuperagdo & a melhor alternativa aos credores); e (d)
contenha proposta cloro e especifica pora pagomenio dos credores
sujeitos & Recuperagdo Judicial,
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1.1

1.2,

1.3.

1.4,

1.5.

1.6

CAPiTULO |
MEDIDAS DE RECUPERACAO

VisGo geral das medidas de recuperacdo. O Plano uliliza, dentre

oulros, os seguinles meios de recuperacdo: (i) concessdo de prozos e
condicbes especiais para pagamento das obrigogdes. (i)
reorganizagdo societaria; (i) venda total e/ou parcial de ativos,
compaostos de bens e direitos da recuperanda (UP)); (iv} coptogdo de
novos recursos; € (v) providéncias destinadas ao reforco do Caixa:
Allenacdo de bens e de gafivos. A empresa poderd alienar e/ou
alugor afives operacionais @ ndo operacionais, a fim de destfinar
recursos oo pagomento dos credores e recomposicdo do capital de
giro. Ainda, ao exclusivo critério do empresa, e de acordo com as
oporlunidades de mercado, poderdo ser clienadas ou arendadas
unidades produtivas iscladas ou afivos estratégicos, de forma ampla
ou restita, sem sucessdo dos adquirentes ou arrendatdrios. Do
produlo do alienagdo aocima descrita, parte de 70% poderd ser
destinada oo capital de giro. a novos investimenios e parle de 30%
empregoda em “leildo reverso” [“maior desconto”), isto &, para a
quitagbo de dividas j0 porcelodas e desogiadas, mediante
antecipagdo de volores e obtengdo de novos descontos, na forma
proposta pela empresa no momente da operacdo. A readlizacho de
leildo reverso alenderd ao juizo de oportunidade, conveniéncia e
disponibiidade por parte da empresa. O objeto da alienagdo estard
livre de qualguer dnus & ndo haverd sucessdo do arematante nos
obrigagdes do devedor, inclusive as de natureza fributdria. Destes
valores mensionados fica estabelecido que 70% dos mesmos serd
destinado a capilal de giro e novos investimenios e 30% serd
destinado aos crederes colaboralivos.

1.2.1. Além disto e especificamente, poderd a Recuperanda alienar
como UPI a filiol de Bagé, CNPJ 04.315.340/0017-20. Do produto da
alienagdo ocima descrita, 70% serd destinada ao capilal de giro e a
novos investimentos e 30% serd reservado ao pagamenio dos
credores colaborativos. O objete da dlienacdo estard livre de
qualguer 6nus e ndo haverd sucesso do adquirenie nas obrigagdes
do devedor, inclusive as de natureza tributéria.

Caplocdo de novos recursoes. A empresa poderd obler novos recursos
junto a credores fomentadores para fazer frente as obrigagdes
assumidas ou para recomposicdo do capital de giro.

Reorganizocdo societdria, Alé que ocoma quitagcdo do passivo, a
empresa estd aulorizada a redlizar operacdes e reorganizagdes
societarias, nas quais se considera incluida constituicdo de
subsididrias integrais.

Aumento de Capiltal. A empresa podera emitir novas agdes/quotas,
visande & coptagdo de recursos que serdo ulilizados para
pagamento de credores ou paro investimentios em capital de giro.
Providéncias destinadas go reforco do Caixa A empresa estd
implantondo uma série de medidas destinadas a reforgar o caixa da
empresa. Nesse senfido, corles de custo, racionalizagdo e melhoria
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de processos e uma politica de nao distibuicdo de dividendos aos Oi
socios oté o finaol do prozo legalmente previsto para o
ocompanhamento judicial da recuperacdo foram afitudes
adotadas.

cApituLon
REESTRUTURACAO DOS CREDITOS SUJEITOS AO PLANO

2.1. Reestuturacdo de créditos. O Plano implica novacao de lodos os

crédilos sujeitos, para coda classe de credores, cinda que os
contratos que deram origem Qos crédilos disponham de maneira
diferente. Com a novagdo, todas as obrigacdes, covenants, indices
financeiros, hipdteses de vencimento antecipado, mulias, bem como
outras obrigacdes e garantios que sejam incompalfiveis com as
condigdes deste Plano deixam de ser oplicdveis. Os créditos nao
sujeitos ao Plano serdo pagos na forma como originalmente
coniratados ou na forma como for ocordado enifre a empresa e ©
respectivo credor.

22. Opcgdes de pagamento. O Flano confere a determinados credores o
direito de escolher a alternativa de recebimento de seus créditos que
Ihes seja mais alraente e gue melhor atenda a seus interesses. A
conferéncia do possibiidode de escolher enfre os opgdes de
recebimente € uma medida que estd em conformidade com a
isonomia de fratamento enire os credores sujeitos ao Plano. A
eventual impossibilidade ou o eveniual impedimento de escolha de
determinada opcdo ndo implica tratamento diferenciade ou
discriminatério em relogdo aos demais credores da mesma classe. Os
credores qos quais sejom alibuidos diferentes opcdes de
recebimento de seus créditos deverto formalizar a escolha da suva
respectiva opgdo por meio de manifestagdo em até 15 (quinze) dias
apos a Assembleia Geral de Credores. A escolha da opgdo é final,
definitiva e vinculante e somente serd possivel com a concordancia
da recuperanda.

23. |Iniclo dos prazos para pagomento. Os prozos previsios para
pagamento, bem como eventuais periodos de coréncio previsios,
somente lerdo inicio apés fransito em juilgado da decisGo que
homologar o Plano de Recuperagdo.

24. forma do pagamento. Os créditos serdo quitados mediante TED
{Transferéncia Eletrénica de Documentos) ou DOC (Documenio de
Crdem de Crédito), sendo de responsabilidade exclusiva do credor
informagdo dos dados bancdrios @ recuperanda em até |5{quinze)
dias contados da homologogdo do Plano. A comunicacdo deverd
ser encaminhoda com copio ao Administrador Judicial. A auséncia
de pogamento em vitude da ndo opresentagdo dos dados
baoncdrios pelo credor ndo acarretard descumprimento do Plano de
Recuperagdo Judicial.

2.5. Data do pagamente. Os pogomentos deverdo ser realizados nas
datas dos seus respectivos vencimentos. Na hipolese de qualquer



2.6.

2.7.

2.8.

2.9.

3.1.

3.2

pogamento ou obrigagdo prevista no Plano estar programada para
realizagao ou safisfagéo em um dia que ndo seja considerado como
util, o referido pagomenio ou a referida obrigacdo devera ser
realizado ou satisfeita no dia ufil seguinte.
Anteclpagfo de pagamentes. A empresa poderd anlecipar o
pogamento de quaisquer credores sujeitos ao plano, desde que lais
antecipagdes de pagomenio ndo prejudiquem o pagamento
regular dos demais créditos (fixo e varidvel). As antecipacdes
poderdo ser feitas medionte descontos concedidos livre e
espontaneamente pelos credores que desejarem receber
antecipadamente, medianie odesdo ao Plano de Acelerogdo de
Pagomentos que podera ser oportunamente apresentado qos
credores pela empresa. 56 poderdo acontecer tais antecipagdes de
pagamentos se forem respeitados os pagamentos fixos e varidveis de
todos os credores.

Moljoracdo ou inclusGo de crédilos. Na hipotese de majoragao de
qualquer crédito, ou inclusGe de novo crédito, em decoréncia de
eventual decisdo judicial definiliva, o prazo de pogomenic do
respectivo valor adicional comegara a contar a partir da data de tal
descisdo respeitando os prozos propostos no presente plano.
Compensacdo. A empresa podera compensar os créditos sujeitos ao
Plano com créditos detidos frente aos respectivos credores sujeitos ao
Plano, sobretudo aqueles declarados judicialmente, inclusive valores
refidos ou debitados indevidomente de suvos contos, ficondo
eventual saldo sujeito s disposicdes do presente Plano,

QuitacGo. Os pagamentos e as distibuicdes realizadas na forma
estabelecida nesle Planc acamelardo quitagdo. Com a ocoréncia
da quitagdo, os credores sujeitos ao Plano serdo considerados como
tendo quitado, liberado e renunciado todos e quaisquer crédilos, e
ndo mais poderdo reclomd-os, contra a empresa, conifra seus
diretores, conselheiros, 56cios, agentes, funciondrios, representantes,
sucessores e cessiondrios. Também estd vinculado a esta cldusula os
valores do item 2.4, ou sejo, evenlugis descontos ndo mois
poderagdo serem cobrados, dando quitagdo folal de seus volores e
ndo mais poderdo reclamd-los. confra a empresa, confra seus
diretores, conselheiros, sdcios, agentes, funciondrios, representantes,
sucessores e cessionarios.

cApPfTuLom
CREDITOS TRABALHISTAS

Ihistas saldrio . Os credores frabalhistas

que se enquadram na classe prevista no inciso | do arligo 41 da LREF
sero pagos do seguinle forma: (ij medionle compensagdo de
eventuais créditos; (i) integralmente, até o limite de 30 (trinta) soldrios
minimos por credor, vigentes na data de apresentacao do Plano, em
alé um ano do transito em julgado da decisbo que homelogar ©
Plano de Rea:upemq:ﬁn Judicial.

suldo remunes::ente quundo hower. serg desilnado de forrm pro-
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3.3

4I1I‘

rata, o fruto da clienagdo dos seguintes bens: {a) 2 Televisores 42",
marca AOC:; [b) 1 Televisor 42", marca LG; (c} 1 Televisor 42", marca
Buster; todos estes bens localizados no sede administrativa-finaceira
da empresa. As verbas liquidadas depois do inicio dos pagamentos
previstos neste Plano, para esta classe, observardo limite de 30 (frinta)
salarios minimos. Se o frulo da alienagdo for maior que os créditos
desta closse, o saldo volta paro recuperanda, para suprr sua
necessumde de r:qplid de giro.

i bes. Aquelas novas
c:t;t‘.‘nes de nuiureza trabﬂlhlﬂc CUIOS penudos aqumﬂms esldo sujeitos
a recuperagdo judicial, respeitardo as formas de pagamentos
previstas no presente plano nas clausulas 3.1. e 3.2

CAPITULO IV
CREDITOS COM GARANTIA REAL

Credores com Garantla Real. Os credores com Garantiao Real serbo
pagos da seguinte forma: (i) sem desdgio; (i) prazo de pagaomento
de 15 [quinze) anos; (i) com coréncia de 02 (dois} onos: {iv)
alualizagdo do salde pela TR + 1,00% oc.a; [v) periodicidade da
amortiza¢do anual; [vi} afravés de parcela fixa garantida de 50% do
valor anual projetado e parcela varndvel no montante de 50%
afrelada & geragcdo de fluxo de caixa, tais pagamentos esi@o
vinculados de forma pré-rala entre os credores, Entende-se como
geragdo de fluxo de caixa o resultado liquido da empresa, deduzidos
da omortizagdo de obrigogdes extraconcursais, bem como recursos
destinados ao financiamento da necessidade de capital de giro e
CAPEX.

Quadro resumo:
Garanfla Real

Desagio 0%
Prazo 15 anos
Atuadlizacdo TR + 1,00% a.a
Caréncia 02 anos
Periodicidade de Anual
amortizacdo

CAPiTULO V



5.1.

5.2.

CREDITOS QUIROGRAFARIOS

Divisd dores quirografdrios. © plano prevé a divisdo dos
credores quirografarios em: Quirograférios Operaciongis e
Quirografdrios Financeiros. Os Quirografdrios Operacionais, por sua
vez, sao divididos em Quirografdrios Operacionais Colaborativos e
Quirografdrios Operacionais Nao Colaborativos. Os Quirografarios
Financeiros, por sua vez, sdo divididos em Quirografarios Financeiros
Fomentadores e Quirografarios Financeirpos Ndo Fomentadores. A
divisdo dos quirografarios justifica-se no necessidade que a AGUILA
COMERCIO DE MALHAS LTDA possui de (i) manter relacdes comerciais
de fornecimentc com os credores operacionais e [i] ter a sua
disposigio novos recursos de capital para © cumprimento do plano
efou reforgo/recomposicGo do capital de giro, (i) fomentar a
operacdo.

Colaborativos

fo

Nio
Colaborativos

Financeiros

Credores Quirografarios Operacionais Colaboratives. Os credores

quirografarios que tenham mantido as mesmas condigdes
comerciais/contratuai s anteriores ao pedido de recuperacdo
judicial serGo pagos da seguinte forma: [i) mediante compensacao
de eventuais créditos; (i) sem desagio; (iii) prazo de pagamento de
08 (oito) anos; (iv) com caréncia de 02 (dois) anos; (v) periodicidade
da amorlizagdo anual; [vi) com olualizagdo de TR + 1,00% a.a.; (vi)
através de parcela fixa garantida de 50% do valor anual projetado e
parcela variavel no montante de 50% airelada & geragao de fluxo
de caixa, tais pagamentos estdo vinculados de forma pré-rata enire
os credores. Entende-se como geracdo de fluxo de caixa o resultado
liguide da empresa, deduzidos da amortizagho de obrigagées
exiraconcursais, bem como recursos destinados ao financiamento da
necessidade de copital de giro & CAPEX.

Quadro resumo:
Quirografdarios Operacionais Colaborativos
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Desagio 0%
Prazo 08 anos
Atualizacdo TR +1.00% 0.0
Caréncia 02 anos
Periodicidade de Anual
amorizacho

c:tedm'es quuografdncs que nr‘.'lc tenhum muntld-:- as mesmas
condigdes comerciais/contratuais anteriores ao pedido de
recuperagdo judicial serdo pagoes da seguinte forma: (i) sem desagio;
i) prazo de pagamento de 15 (quinze) anos: (iiij com coréncia de 02
{dois) anos; (iv) com alualizag@o de TR + 1,00% a.a.; [v) periodicidade
do omertizagdo anual; [vi) alravés de parcela fixa garantida de 50%
do valor anual projetado e parcela variGvel no montante de 50%
alrelada & geragdo de fluxo de caixa, tais pagomentos estGo
vinculados de forma prérata enfre os credores. Entende-se como
gera¢do de fluxo de caixa o resultado liquido da empresa, deduzidos
da amortizagdo de obrigagdes extraconcursais, bem como recursos
destinados ao financiomento da necessidade de capital de giro e
CAPEX.

Quadro resumo:
Quirograférios Operaclonals NGo
Colaborativos
Desdgio 0%
Prazo 15 anos
AtualizacBo TR+ 1,00% 0.0
Caréncia 02 anos
Periodicidade de Anual
amaortizacdo
Credores _Quirogroférios Financelros Fomentadores. Os credores

Quirografdrios Financeiros Fomentadores que se comprometam a
disponibilizar novos créditos apds a homologagdo do Plano, de
acordo com a necessidade da Recuperanda, em condigbes de
mercado favordveis - assim entendidos as melhores condicdes de
financiamento oferecidas pela instituigdo financeira o clientes do
mesmo porte da recuperanda, serdo pagos da seguinte forma: (i)
sem desdgio; (i) prazo de pagamento de 08 (oito) anos; (i) caréncia
de 02 |dois) anos para inicio dos pagamenios apos fransito em
julgado da deciso que homologar o Plane; (iv) atuadlizagdo do saldo
pela TR + 1,00% a.q; [v) periodicidade da amortizagdo anual; (vi}
alravés de parcela fixa garanfida de 50% do valor anual projetado e
parcela variavel no montonie de 50% afreloda & geragdo de fluxo
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5.5.

5.6.

de caixq, lais pagamentos estdo vinculados de forma pré-rata entre
os credores. Enlende-se como geragdo de fluxo de coixa o resullado
liguido da empresa, deduzidos da omorlizacdo de obrigacdes
extraconcursais, bem como recursos destinados oo finonciomenio da
necessidade de capital de giro @ CAPEX.

Quadro resumo:

___Quirograférios Financeiros Fomentadores
Desdagio 0%
Prazo 08 anos
Atuvolizacto TR + 1,00% a.a
Caréncio 02 ancs
Periodicidode de Anual
amortizacéo

: jores. Os credores
Gmrngmfﬂ'ms Financeiros que nﬂu cﬁspnmblﬂzcrem novos creditos
nas condigdes relacionadas no ilem 5.4, serdo pagos da seguinte
forma: {i) sem desagio; (i) prozo de pagamento de 15 (quinze) anos;
(i) caréncia de 02 [dois) anos para inicio dos pagomentos apods
frénsito em julgado do decisGo que homologor o Plang; (iv)
atualizagcdo do saldo pela TR + 1,00% a.a; (v] pericdicidade da
omortizagdo anual; {vi) através de porcela fixa garantida de 50% do
valor anual projetaodo e parcelo varigvel no monlanle de 50%
atrelada & geragdo de fluxo de caixa, tais pagamentos estdo
vinculados de forma pré-rata entre os credores. Enfende-se como
geracdo de fluxo de caixa o resultado liquido da empresa, deduzidos
do amortizagdo de obrigagdes extraconcursais, bem como recursos
destinados ao financiamento da necessidade de capital de giro e
CAPEX.

Quadro resumo:
Quirogratérios Financelros Ndo
Fomentadores
Desagio 0%
Prazo 15 anos
Atualizacdo TR + 1,00% a.a
Caréncia 02 anos
Periodicidade de Anual
amorizacdo
Credores Quirografdrios Titulares de Crédites lliquidos, Os Credores

Quirografdrios Titulares de Créditos liquidos serdo pagos da mesma

83



6.1.

6.2.

6.3.

foorma que a classe Credores Quirograférios Finonceiros Nao
Fomentodores.

CAPTULO VI
CREDITOS DAS ME/EPP

DivisGo dos credores ME/EPP. O plano prevé a divisGo dos credores
ME/EPP em: ME/EPP e ME/EPP Colaborativos.
Credores ME/EPP Colaboralives. Os litulares de crédilos que se
enquadrom na classe prevista no inciso IV do art. 41 da LREF, que
tenham mantido as mesmas condigdes comerciais/contratuais
anteriores co pedido de recuperagdo judicial, serGo pagos da
seguinte forma: (i} sern desagio; (i) prazo de pagamenic em 08 [ocito)
anos; (i) com caréncia de 02 [dois) anos; (iv) aludlizagdo do soldo
pela TR + 1,00% a.a; [v) periodicidade da amortizagao anual; [vi)
afravés de parcela fixa garantida de 50% do valor anual projetado e
parcela variavel no montante de 50% alrelada & geragdo de fluxo
de caixq, lais pagamentos estdo vinculados de forma pré-rata entre
os credores. Enfende-se como geracdo de fluxo de caixo o resultado
liquido dao empresa, deduwzidos da amorlizaclio de obrigagdes
exiraconcursais, bem como recursos destinados ao financiamento da
necessidade de caopital de giro & CAPEX,

Quadro resumo:
ME/EPP

Desdgio 0%
Prazo 08 anos
Atuglizacdo TR + 1.00% a.a
Caréncia 02 anos
Periodicidade de Anual
amortizacdo

Credores ME/EPP. Os fitulores de créditos que se engquadram na
classe prevista no inciso IV do art. 41 da LREF, que ndo tenham
manlido as mesmas condigoes comerciais/contratugis anteriores ao
pedido de recuperagdo judicial, serdo pagos da seguinte forma: (i)
sem desagio; (i} prazo de pagamento em 15 (guinze) anos; (i) com
caréncia de 02 (dois) anos; {iv) oludlizagdo do saldo pela TR + 1,00%
0.q; [v] periodicidade da amortizagdo anual; (vi) afravés de parcela
fixa garanlida de 50% do valor anual projetado e parcela varidvel no
montante de 50% afrelada & geragdo de fluxo de caixa, tais
pagamentos estdo vinculados de forma pro-rata enire os credores,
Entende-se como geragdo de fluxe de caixa o resuliado liquido da
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7.2,

empresa, deduzidos da amorlizacdo de obrigacdes extraconcursais,
bem como recursos destinados ao financiamento da necessidade de
capital de giro e CAPEX.

Quadro resumo;
ME/EPP
Desagio 0%
Prazo 15 anos |
Atualizacdo TR + 1,00% 0.0
Caréncia 02 anos
Pericdicidaode de Anual
amortizacdo
CAPITULO VI

EFEITOS DO FLANO

Vinculacde do Plane. Estas disposicdes vinculam o recuperanda e os
credores, a elas sujeitos ou a elas aderentes, bem como 05 SeuUs
respeclivos cessionarios e sucessores, a partir do homologagao
judicial do Plano.

Extincdio de processos judiciais ou arbitrais. Exceto s& previsto de
forma diversa no Plano, os credores sujeitos nGio mois poderdo, a
partir da homologagdo judicial do Plane, (i) ajuizar ou prosseguir
qualguer acdo judicial ou processo de qualguer fipo relacionado a
qualguer crédilo sujeito confra a recuperanda, confra seus
confroladores, suos conirolodos, coligodas, dofiiodaos e oulras
sociedades pertencentes ao mesmo grupo secietario ou econémico,
seus socios, administradores, fiodores, avalistas e garantidores; [ii)
executar qualguer sentenca, decisdo judicial cu sentenga arbitral
contra a recuperanda, seus controladores, suas controladas,
coligadas, dfiliadas e outras sociedades pertencentes ao mesmo
grupo societdric ou econdémico, seus socios. administradores,
fiadores, avalistas & garanfidores, relacionada o qualguer crédito
sujeito ao Plano; (i) penhorar quaisquer bens do recuperanda, de
seus controladores, seus socios, administradores, fiadores, avalisias e
garanfidores, para satisfazer seus crédiios sujeitos ao Plano; (iv) criar,
operfeigoar ou executar qualguer garantio reol sobre bens e direitos
da recuperanda, dos seus controladores, suas confrolodas,
coligadas, dfiiodas e outras sociedodes pertencenies ao mesmo
grupo societdrio ou econdmico, seus s6cios, adminisfradores,
fiodores, avalistas e garantidores, para assegurar 0 pagamenio de
seus créditos sujeitos ao Plano; (v) reclamar qualquer direito de
compensacdo confra qualquer crédito devido & recuperanda, aos
seus controladores, ds suas confroladaos, coligodos, dfiiodos e a
outras sociedades pertencentes ao mesmo grupo societaro ou
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7.3.

7.4,

7.5.

7.6,

econdmico, a seus socios, adminisiradores, fiadores, avalistas e
garantidores, com seus créditos sujeitos ao Plano; e (vi) buscor a
sofisfocdo de seus créditos sujeitos ao Plano por quaisquer outros
meios. Todas os execugdes judiciais em curso contra a recuperanda,
seus controladores, suas coniroladas, coligadas, ofiiodas e outras
sociedades pertencentes ao mesmo grupo societdrio ou econdmico,
seus socios, administradores, fiodores, avalistas e gorantidores,
relativas aos créditos sujeitos ao Plano serdo extintas, e as penhoras e
constrigdes existentes serdo liberadas.

Continvidade de acdes envolvendo quantig lliguida. Os processos de
conhecimento ojuizados por credores sujeitos ao Plano que tiverem
por objeto a condena¢do em quontia iiquida, ou a liguidaciao de
condenagdo ja proferida, poderdo prosseguir em seus respectivos
juizos, até que hagja a fixagdo do valor do crédito sujeito ao Plano,
ocasido em que o credor sujeito ao Plano deverd providencior a
hobiltagde da referido quantie no Lsta de Credores. pora
recebimento nos termos do Plano. Em hipdtese olguma haverd
pagamento de credores sujeitos ao Plano de forma diversa da
estabelecida no Plono. Todo crédilo que fiver por fato gerador
obrigag&o ocorida onteriormente oo pedido de recuperagdo
judicial se sujeita a recuperagdo e aos fermos do Plano, cinda que a
respectiva liquidagdo ou reconhecimento judicial tenha ocomido
Qpos 0 gjuizomenie da recuperagdo judicial,

Credores aderentes. O presente plano contempla o pagamento dos
créditos sujeitos aos efeitos da recuperagdo (LREF, art. 49), ainda que
possam exislir créditos pendentes de liquidagdo. Os credores que
ndo se submelem cos efeilos da recuperagdo judicial, assim
considerados os delentores de créditos extraconcursais [LREF. arls. 47
e 84) e agueles amrolados no art, 49, §§ 3° e 4° da LREF, poderdo ao
presente plano expressamente aderir [“Credores Aderentes”),
obedecendo oos critérios de pogamento na forma & ordem
estabelecidas no aGmbito do presente plano de recuperacdo judicial
da Closse Quirografdrio, subclasse Quirografaric  Financeiro
Fomenilador. Nesta Hipolese, o prazo de pagamento dos respectivos
créditos comegardio a contar a portir da dota de tal opgdo,
respamndﬂ 0s pmzos pmpostcs no presente plano

Addamentns alieragé-es ou rnc«dlﬁcnf;ﬁes ao Plann podem ser
propostos pela AGUILA COMERCIO DE MALHAS LTDA a qualquer
tempo apds a homologagdo judicial do Plano, vinculando o AGUILA
COMERCIO DE MALHAS LTDA e todos os credores sujeitos ao Plano,
desde que tais aditamentos, alteragdes ou modificagdes sejam
oprovados pelc AGUILA COMERCIO DE MALHAS LTDA e sejom
submetidos & volagdo na Assembleia Geral de Credores, e que seja
atingido o quérum requerido pelo art, 45 e 58, caput ou § 1°, da LREF,
Julgamento posterior de_impugnacdes de crédito. Os credores
sujeitos ao Plano que tiverem seus crédilos sujeitos ao Plano alterados
por meio de decisdo judicial proferida em impugnagdo de crédito
em data posterior ao inicio dos pagamentos ndo terdo o direito de
receber o valor proporcional ao acréscimo decorrente de rateios ja
redlizados. Fica ossegurado seu direito de parlicipagdo em rateios
postericres, pelo valor fixado na decisdo judiciol entdo vigente ou

=Y



7.7.

7.8.

¥

pelo volor proporcional, se a habilitocbo de crédito liver sido
retardatdria.

Colaboratives. Os credores que pretenderem se enguadrar nessas
classes deverdo se manifestar expressa e formalmente no prazo de 15
[quinze} dios, contades da redlizagdo da Assembleia Geral de
Credores, esio opgdo como j@ mensionado fica a critério da
Recuperanda.

Compensacdo de créditos. Em caso de compensaco de créditos,
eventual saldo em favor do respective credor serd objeto de
pagamenio, nas mesmas condigdes anteriormente pactuadas.
Divisibllidade das previsées do plano. Na hipdtese de qualquer termo
ou disposicdo do Plano ser considerado invdlido, nule ou ineficaz
pelo Juizo da Recuperagdo. o restante dos termos e disposicdes do
Plano devem permanecer validos e eficazes, desde que as premissas
gue o embasaram sejom mantidas.

7.10. Eguivaléncla. Na hipétese de qualguer das operagdes previstas no

7.1,

al-] L]

8.2.

Plano ndo ser possivel ou conveniente de ser implementada, a
recuperanda adotard as medidas necessarias a fim de assegurar um
resultado econdmico equivalente sem prejuizo aos credores.
Enceramento da recuperacéo Judicial. A Recuperagdo Judicial serd
encemrada a qualguer tempo apds a homologagdo judicial do Plano,
a requerimento da AGUILA COMERCIO DE MALHAS LTDA, desde que
todas as obrigagdes do Plano que se vencerem até 02 [dois) anos
apds a homologag&o do Plano sejam cumpridas.

CAPITULO VIl
LAUDO DE VIABILIDADE E DE AVALIACAO DO ATIVO

O laudo de viabiidade econdémica do recuperanda e o laudo
econdmico-financeiro e de avaliagdo dos seus bens e afivos foram
junfados oo processc com Plano de Recuperagdo Judicial,
contempiando assim a exigéncia dos incisos Il e i do artigo 53 do
LREF.

Teste de razoabilidade do Plano (best inferest). Os laudos referidos
demonsitram inequivocamente gue o Plano ndo & sé viavel, mas
também a melhor alternativa para todos os envolvidos (best interest)
diante dao crise da recuperanda, pois as suas disposigdes resullam em
vantagem econdmica aos credores em relagdo ao que receberiam



SH|

em caso de faléncia. A recuperagdo coloca a todos em melhor
sitvagdo do gue a liguidagdo da empresa.

Caxias do Sul, RS, 28 de julho de 2016.

s JQLL-) *

AGUILA COMERCIO DE MALHAS LTDA
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1. Método

O presente rabalho ol desenvalvido

a partir das projeches econdmicas ¢

financeiras, num homeonte wemporal de 17 (dezessere) anos. Tais projecoes sio reflendas

nos seguinies relmorios: (1) Demonstratve de Resuliado do Exercicio Projeradn:

(i)
Demonstrative de Fluxo de Caixa Projetades (1) Balanco Patrimonial Projetado,

O fluxograma a sepuir demonstra as elapas de sua ebboragio, bem como as
correlaghes  existentes  entre cada um  dos  demonstrativos, que  sero  adione
pormenornzadas.
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1.1 Demonstrativa de Resultado do Exercicio

Esge demonstrativo wem como finalidade apurar o Lucro ou Prejuizo do exercicio.

I composto por receitas, despesas, panhos ¢ perdas do exercicio, apurados pelo regime de

www.mira rgestao.com



competéncia. (Regime de Competéncia = Significa apropriagio das receias quando
efetivamente “ganhas”, “mercaidas™ e “auferidas”, mas ndo necessanamente recebidas em
dinheiro. Assim, as vendas produzem recetas quando sio entrepues as mereadorias ¢ os
servigos que se referem. Significa também que as despesas relativas 3 obtengio dessas

receitas sio apropriadas juntamente com essas receitas).

De acordo com o artign 187 da Lei n” 6404, de 15 de dezembro de 1976 (Lei das
Sociedades por Agdes), que msomiu a Demonstragio do Resulido do Exercicio, as

empresas deverdo na Demonsiracio do Resuliado do Exercicio discriminar

- recedta brura dag vendas ¢ servigos, as dedugdes das vendas, os abatimentos ¢ o3

impostos;

- a receita liquida das vendas ¢ servigos, o custo das mereadorias ¢ servigos

vendidos ¢ o luero brunog

- a5 despesas com as vendas, as despesas financeirs, dedozidas das receits, as

H.It‘:il'll.'.‘iq‘l.‘i II_:I..‘IH]‘.S- L ﬂl.ll'l'l.'i Il'i.‘itlﬂ t‘i.\'ﬂ.‘.i_ © Oulras {!L'S-I'I‘I.'Fﬂ}- Hl’ll.‘l?lfj.’l’}]‘ :'I.Ili-:
- 0 lucro ou prejuizo operacional, 45 outems receitas e as outras despesas:

- o resuliado do exercicio antes do Imposto sobre a Renda ¢ a provisio para o

Impost;

- as  participagiies  de  debénwres, empregados, administradores ¢ pares
beneficiirias, mesmo na forma de instumentos Ananceiros, ¢ de instiigies ou fundos de

assisténcia on previdéncia de empregados, que nio se carctenizem como despesa;

- o luero ou prejuizo liguide do exercicio ¢ o seu montanie por agio do capiial

soxcial.

Seu princi.pnl abjetive ¢ detalbhar cada [isso que compoe o resuliado lfquidn da
empresa em um exercicio araves do confromto das receitas, custos ¢ despesas apuradas,

gerando mformagoes sigmificauvas para omada de decisio.

O DRE auxilin tanto na avaliagio desempenho geral da empresa, quanto na andlise

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

WAWW,IMIrArgestaon.com
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340

O mais importante € que o DRI ¢ elaborado de uma maneira sequencial ¢ logiea
(receias, menos as deducdes, custos e despesas), o que permite até mesmo gestores nao
financeiros interpretarem facllmente as informacoes e entenderem como estd 2endo

composto o luero liquido da empresa e claro, o que fazer para melhori-lo,

1.1.L1. Receitas

No Pronunciamento Conceitual Basico (R1) “Estrumra Coneeitual para Elaboracio
¢ Apresentacio das  Demonstragies  Comtibeis™  emitido  pelo CPC (Comite  de
Pronunciamentos Contibeis), a receita € definida no item 4.23 - como “avmentos nos
beneficios econdmicos durante o periodo contiabil, sob a forma de entrada de recursos oo
do avmento de anves ou diminuvicio de passivos, que resultam em aumentos do

parimonio liquide ¢ que csejam relacionados com a contribuicio dos detentores dos

mEirmentos pmrimuni:li.-i".

O Pronunciamento Concettual Basico CPC 30 = Receias, em seu item 7 define a

receita como sendo “o ingresso broto de beneficios ccondmicos dumnie o periodo
proveniente de atividades ordinanas da enudade que resultam no aumento do patrimdnio
liguido, exceto as contribuicdes dos proprievirios™. O mesmo CPC no item 8 menciona
que 2 receita inclul somente os ingressos brutos de beneficios econdmicos recebidos ¢ a

receber pela entidade quando originarios de suas proprias atvidades.

f.} ]’I‘ﬂ'l.'!ll-!]fllﬂ.ml'lllt.'l lil."q."L' ser :'II'!HC:“]H 1a C‘(H'Im.hilll?!!“_:!-lﬂ l{{lﬁ I'f,N:l,.'iIﬂS E‘I-rﬁ".'l;“ir,‘nll;‘::
das seguintes transagoes: (a) venda de bens; (b) prestacio de servigos: ¢ (€) utilizagio por

terceiros de ativos da entidade que produzam juros, rovalties ¢ dividendos.

l[:IEII'!'.I Eil:i dl: l,l{'\"l]].!.!ﬁl;l‘l“ [1H1 ll{.‘n'l{jl'l:-'t]"lll‘;:‘“) I..:ll.] ﬂ,.'ﬂi]h!ll,l“. A I'l.‘{:l.'hﬂ, llﬂﬁlll..t SOITICI[E O
ingressos brutos de beneficios ccondimicos recebidos ¢ a receber pela entidade guando

!JI’.i!.';JIIIiI'IIU!- IJI.' sLas |'ﬁl'(3]11"!l'l'5 I'IH‘.'EL].III.IL"S.

‘-.‘I.-"n‘lr"-.‘n’.l'l'lil'ElI'g{ISIﬂ{ LCOoIm
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A receita |1nn'uniunl{' da venda de bens deve ser reconhecida |;|l_|:|-|]|,|:; forrem

sausfeims wdas as sepuimes condigdes:

(a) a entidade tenha transferido para o r.nmpmllnr 05 nscos ¢ beneficios mais

significativos increntes i propriedade dos bens:

(b) a emidade ndo manenha eovolvimenio continuado na gestio dos bens
vendidos em graw normalmente associado 4 propricdade ¢ tampouco efetivo controle sobre

tais bens;
(€) o valor da receita possa ser mensurado com confiabilidade;

{d) for provivel que os beneficios ccondmicos associados A transagio fuirdo para a

enudade; ¢

(e} as despesas incorridas ou a serem incornidas, referentes A transagio, puossam ser

mensuradas com confiabilidade.

OQuando a conelusio de uma transacio que envolva a presacio de servicos puder
ser estimada com confabilidade, a receita associada a ansacio deve ser reeomhecida
twemando por base o estigio de execucio (stage of completion) da transacio ao iéemino do
]'!l.'r.l..l']d{] (IL‘ I'l.'l“ll'[l.‘. B (il.‘ﬁfl":h(} dl.' LA T[il“"."'i“;':“il l'llldl'_' 0T HS'ilnﬂ.d{] Com l.'"l'lll"lh‘ll“.l'-"".ll.'

quando todas as seguintes condicoes forem satisfeitas:
(a) o valor da receita puder ser mensurado com conbabilidade:

{h) fior |'|r|:\';'w|.'| que o5 beneficios cconomicos associados 4 ransacio Turdo para a

entidade;

(c) o l,',n'-t:igiu de execucio (smapge of mmplurinn} da ransacio ao ermino do }‘.lc:‘l'mlu

de reporte puder ser mensurado com confiahilidade; ¢

I_d_:l A% lh'si'bt"ﬁ.."l..'i il'll'ﬂrri.dllﬁ COMm TI?.I]!‘H.'E_'I.I.[I '.ﬁ!ii'[“ COmu as {.11.‘!:"}{!.‘.15‘- I'l:lf:l El!IIL‘JH]--IH

puderem ser mensuradas com confiabilidade

WWW.IIra reestan.com
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1.1.2. Custos ¢ Despesas Variiveis

O sistema de custos ¢ t.!r:.-:pc.-m:: vamavers fundamenta-se na atnibuicio de cusing ¢
despesas que oscilun em uma proporcio direta ao volume de vendas, sendo elemenio

fundamenial na determinacio da contribuicio marginal ou margem de contrbuicio.

Sdo considerados eustos ¢ despesas vandvels aqueles eujo. montante em unidades
monetartas vara dirctamente |'u'f1r nivel de guanidade pr{uiuyidn ¢ vendida de um

determinado produte, afisma (PADOVEZL, 2003),

ScHuflll-n Stark (2007}, o custo é determinado como vandvel se o seu total vanar
diretamente a0 volume de |1-rm.|m:ﬁn, 1500 ¢, N0 se p‘miu alocar um custo como vanavel se

ele ndo flumar de acordo com o volume de produgiio.
1.1.3. Custos ¢ Despesas Fixas

O3 sistema de cilculo das despesas fixas contempla valores que embora eaham um

valume sigmificativo, nao se alieram diretamente com a vanagio da receira bruta.

De acordo com Dubois, Kulpa ¢ Souga (2006), “Custos {ixos sio agueles cujos
valores sio os mesmos, qualyuer que seja o volume de producio da empresa, dentro de um

mtervalo relevante.”

WAL 'I'I.i rarge stan.com
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Suark (2007), define que o custo € considerado como fixo se o seu total nio vanar

diante do volume de produgio.

Para Padoveze (2003), o custo fixo é aquele que independe do volume de producio
¢ venda de um determinado produto, ou seja, seu valor se mantém diante dessaz mudangas.
Também ressalia que os custos fivos sio sujeitos is mudaneas, podendo variar para mais
ou para menos, dentro de um intervalo de variagio significativo na quantidade produzida e

vendida.

1.14. Resultado Operacional

E o resultado antes das despesas ¢ recenas fimanceiras e do imposio de renda. 1
conhecido pela siglh em inglés: EBIT < Fardge Before Diterestand Tiwves. Ouira sigla
conhecida é EBITDA, que & o luero operacional antes das despesas financeims, do

llTI]'!II'JSIU l'.1l: rt"ﬂtiﬂ £ dﬂs dl.'._'ipﬂﬁﬂ.._'i til‘ Ii].L“]']fL‘l:llﬂ.E_:.:lH ca HTIHII[]IE{:..:H'I.

L.L5. Despesas ¢ Receitas Financeiras

A Lei das Sociedades por agoes, em seus art. 187, define a apresenucio desta

rubrica como “as q,lcspc-.-'ns financetras deduzidas das recenas™,

Dentro da filosofia contabil, sena melhor classificd-las apds o resuliado operacional,
I}Hi:: 0 CUsio l,l‘," l:fll'l“ﬂ.[ {!l,.' ll,.‘ﬂ;l,.'ifilﬁ L H Y 'JPF{'H'TI'[EII.IIJ ﬂ]“‘}!; L] [I.'!"llll:l{ll} HI“,' III.'I!IHHL
chegando-se a0 luern final amnbuivel ao eapital proprio. O wxio da Lei ndo preve, mas
permite, para guem quiser, wma segregacin do lucro operacional em duas partes: antes ¢

depois dos encargos financeiros.

WWWLIIra rgesta.com



Além das despesas financeiras com financiamentos e empréstimos, a cmpresa
também incorre em outros gastos financeiros gue ndo oriundos especificamente de
financiamentos. Sio gastos necessarios para atividades normais junto aos estabelecimentos
bancirios, decorrentes de outras operaghes financeiras ou servicos prestados pelos bancos,
ou despesas financeims marginais a owms operagoes e que normalmente sio consideradios

como despesas financeiras pela contabilidade.

1.1.6. Imposto de Renda e Contribuigiio Social

A legislagio miburiria, consolidada no Regulimento do Imposto Renda, Decreto
nimera 3.000, de 26-03-99 (RIR/99), prevé que o imposto de renda a pagar pelas pessoas
juridicas eom obripatoriedade de manter eserituragio contabil ¢ ealeulado com base no

II.H:I'H I'i.'RL l.II.IE l:' duﬁn':dn COHTE :“.'H'I,]L':

“Lucro Real ¢ o luere liguido do perinde de apuragio ajustado pelas adiedes,

exclusdes ou compensacdes prescrtas ou normatizadas por esse decreto {arn 247,

RIR/99)."

A legislagio fiscal atual admite o cileulo do imposto de renda a pagar com base no

luern real ou no lucrn pn:.l'-umi.dn {esumade).

H{) Casn I.:I.I:'l Illl:l'l:? lﬂ..‘.'tl. {:: I]L'EL‘F:i:if'jl) !mm sCu E:“El.]]l’} E{'ll'l.h{‘f[."[ L1 'l.‘ﬂ.lili_!l' dlj IHEI’I} ($14}
prejuizo liguido do periodo ¢ os valores que devem ser aerescidos, excluidos ou

compensidos a esse lucro, de acordo com a legislagho fiscal,

WWW.LIMITa raeso.com
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Sobre a base de inbutagio do Luero Real incidem o IRP] (Imposto de Renda da
Pessoa Juridica) ¢ a CSLL (Contribuicio Social sobre o Lucro Liguide). A aliquota do TRP)
pode ser de 15% ou 25%, dependendo do luero apurado, ¢ a CSLL é defimda em 9% para
qualquer luero, No lucro Real os tbutos incidentes sobre oz resultados da empresa (IRP) ¢

CSLL) podem ser de 24% (IRP]: 13%0 + CSLL: 994) ou de 34% (IRP]: 23% + CSLL: 9%).

1.1.7. Resultado Liquido

O lucro liguido, ou prejuizo, resulta da diminvicio do lucro apis o Imposto de
Renda, de parncipagoes devidas a debenunsias (caso om que os debentunsias também
participam no luero), a empregados, 3 administradores ¢ a detentores de parres benefickinas
{esses tmlos, que representam direito gque ceras pessoas wm de receber paricipacio ne
lucro, mesmo  gque ndo sejam acionisms, por erem oo passado beneficiado
significativamente a empresa, também  sio pouco comuns). Fssas parucipagdes 1ém
limitacoes leguis ¢ as duas pomeiras 530 dedutivets para cdloulo do Imposio de Renda

dentro de certas condicoes,

Esse resultado liguide ¢ wransferido para a conta de lueros ou prejuizos acomulados
ca ll:giilﬂ;if} (II:IL'T“'H."H. llllL" !11."":1.. i T.I'.'l“"“slf:ﬂ;.:“) ll” “.'Silh:“]”. E:‘Iltlll:'ldn llll‘:l“"] l.l” ]“L'l'”

obtido pertence a eada especie e classe de agio.

1.2 Demonstrativo de Fluxo de Caixa

[2¢ acordo com o Pronunciamento Concettual Basico CPC 03 - Demonstracio dos
Fluxes de Caia, as informacoes sobre o floso de eaixa de oma entidade sio deeis para
proporeionar acs usudrios das demonstragdes contibets uma base para avaliar a eapacidade
de a entidade gerar caixa e equivalentes de caixa, bem como as neeessidades da entidade de

unlizacio desses fluxos de cuxa. As deeigoes ceondmicas que sio omadas pelos usndrios

WwWw.mira rgesio.com



exigem avaliagio da capacudade de a entidade perar caixa ¢ equivalentes de caixa, bem come

da época de sun ocorréncia ¢ do grae de certeea de sun geracio.

Ainda sepundo o CPC (3, o mesmo salienta que, a demonstracio dos flusos de
caixa, quando wsada em conjunto com as demais demonstracies contibeis, proporciona
mformaghes que permitemn gue o usudnos avaliem as mudancas nos ativos liqudos da
l:nti(lﬂl.h:* s esinutuara ﬁ"ﬂﬂfl’i:l:l E!I“‘:Iu.":i‘i'{.' R h| t“.]““ll'z L g']l\'éﬂciﬂ:l ¢ osud ::ll‘ﬂcldﬂlll’ I]Hfﬂ
mudar 05 montantes ¢ a époea de ocorréncia dos fluxes de caxa, a fim de adapri-los as
mudangas nas eircunstincias ¢ oportunidades. As mformagoes sobre os uxos de caixa <80
tteis para avaliar a capacidade de a entdade gerar caixa e equivalentes de caxa ¢
possibilitam aos vsuinos desenvolver modelos par avaliar ¢ comparar o valor presente dos
fluxos de caixa fuiros de diferentes entidades. A demonsiracio dos fluxos de enxa
Eﬂ.lﬂl”‘.‘:l“ CONCOTTe Pﬂr.'l L& i.ncn_'!m:n'tu llﬂ ':ﬂ“'l‘l'lﬂmh.lllll:“tl' na H.Pl".'.‘-l'.'fl[ﬂl_:‘:-l“ L{Tl th'.‘il'l'[!i“.‘l'l.i'lf}
aperactonal por diferentes enudades, visto que reduz os efeitos decorrentes do uso de

diferentes criténos contibets para as mesmas transagaes ¢ eventos.

Para Hr:ig'llm!'l, (iapumaki e Ehrhardt (20003, o2 (usos de caixa Iiniuitlns S50 1S
utilizados por analistas do que as contas contdibeis de resuliado apuradas nos relardrios
contabes, pois o Fluxe de Caixa & regdo pelo regime de eaixa, ou seja, representa as saidas
¢ entradas financeiras efetivas nas empresas, As contas contabers de pesultadeo sio n:-gtdns
pelo regime de competéncia e, portanto, consideram receitas ¢ despesas apuradas no
Periodo, que podem, porém ser realizadas efetvamente em outro periodo, Além disso, os

valores “nio desembolsavers™ 280 considerados nas conms de resuliado.

“Para estimi-los, geralmente, iniciase pela mensuragio dos lueros, Os fluxos de
caixa livres para a empresa, por exemplo, basciamese nos lucros operacionais apos

impostos.” (DAMODARAN, 2007, p. 54).

Entretanta Damodaran (2007) salienta que as empresas fornecem melicadores de
luere sob a forma de luero antes do imposio de juros e impostos (EBIT). Poranio, ao
avaliar empresas, (rés considerachies devem ser feitas para a wilizacio deswe luero, A

primeira ¢ obter uma estimauva mais srualizady possivel. A segunda ¢ corrigic o ermo de
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classificacao contabil do lucro. 12 a terceira ¢ que os lucros declarados pela empresa podem
ser bem diferentes dos lucros reats, em virmade das mitagoes nas regras contibeis ¢ das

|1ll:ll'll'i91i atividades das CITIpresas.

Os acrézcimos de rguera ocasionados a parir da realizacio de invesumentos
ambém devem ser computados no cilculo do fluxo de caixa. “Devem ser deduzidos
desses valores de catxa, ainda, 0s desembolsos previstos referentes aos novos investimentos
em capital de giro™ (ASSAF NETO, 2000, p. 673). “Aumentos em capital de giro
comprometem mais caixa e, portanto, drenam os fluxos de caixa. Em coneapartida,
redugies no capital de giro liberam  caixa ¢ aumentam os fuxes de eaxa”

(DAMODARAN, 2007, p. T1).

Sepundo Gitman (Principios de Administracio Financeira, 2010 Pag. 103), o Fluxo
de Caixa de uma empresa representa o montate de fluxo de enixa disponivel para os
mvestidores — o fomecedores de l::||'u[:l| de wreeiros I:t:rcclnn:sj e de I:ﬂ-[!ilﬂ.l pnﬁpﬂn
(sicios) — depois de a empresa ter satsfeito wdas as suas neeessidades operacionais ¢
coberto o3 investimentos em ativo fixo liquida ¢ em avvo circulante liguido. Representa o

montante liguido de luxo de catxa disponivel no periodo para credores ¢ sacios,

Considerandn os aspectos legais que envolvem esie lando ¢ obedecendo ao método
Eli.‘ ;‘I!'ﬁll“::l‘;'ﬁ“ ﬂigl.'rl.{in 1.11,."“5- ‘I?r!;f-“FS I'l.'j:ul:ltil:ll'l::i. 5‘."{& 'l.l{lli:ixﬂd” T ﬂ]“i,h'llﬂl '.ll:l
demonsirativo do Fluxoe de Caixa o esabelecido pela et 6.404/76 (La das S.A) ¢
alteragoes advindas de legisligio posienior, bem como deliberagio 641 da CVM (Comissio

de Valores Mobilidrios) de 07 de outabro de 2000 (120C. T,

Desta forma, o demonstrativo de Quxo de caixa livee apresenta-se como sepue

abarxo:

11
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Caixa Liquido das
Atvidades
Operacionais
Caixa Liquido das
Atividades de ‘ Geragho de Caixa

Investimento Livre

+

Caixa Liquido das
Atividades de
Financiamento

Com o objetivo de demonstrar a viabilidade Economica Financeira ¢ idennaficar a
capacidade de desunagio de recursos part atender pancipalmente as necessidades frente 3
AMOTLEZACo dos eredores sera unleada, para cleitos deste laudo e das E'rmu't:i'u:.x

apresentadas, a andlise pelo método do Fluso de Caixa Livre,

1.2.1 Fluxo de Caixa das Atvidades Opceracionais

O Caixa Liguido Operacional de uma empresa ¢ o fluxo de casa que ela gera a
pariir de suas opemcioes regulares — producio ¢ venda de bens e servigos. 1 impornanic
abservar que uma empresa pode apresentar prejuizo. liquide no pedodo (Jucro liquido

negativo) ¢ amda assim possuir fluxo de caixa operacional posivo.

Tambem foram consideradas a nupn:ti;il:."ln ¢ auiras dt'n‘prai.’l:'\ min desembolsaves,
pois nio envolvem saidas eferivas de recursos. Desta forma, como sio redutoras da base de
cileulo para tributacio do Imposto de Renda ¢ da Contnbuoigio Social sobre o Lucro
Liguido serio consideradas como entradas de caixa, quando se tratar da empresa wributada

pelo fucro Real.

12
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O Pronunciamento Conceiual Bisico CPC 03 < Demonstracio dos Flukos de
Caixa, em seu mem 13 abioma ue O mentate dos uxos de eaixa advindos das anvidades
operacionais ¢ um indicador chave da extensio pela qual as operacoes da entidade 1@m
gerado suficientes fluxos de caixa para amortizar empréstimos, manter a capacidade
operacional da enudade, pagar dividendos ¢ juros sobre o eapital proprio ¢ fazer novos
mvestimentos sem recorrer 1 fontes externas de (nanciamento. As informacocs sobre o
COMponenies Es»]!ucl'tit‘u; dos luxos de caixa operacionais histoncos go s, em conjunio

com outras informacoes, na projecio de fuxos furos de caixa DPErACIonaiL,

1.2.2 Fluxo de Caixa das Atividades de Investimentos

Na apuracio da demonstracio da Geracio de Caixa ¢ importanie destacar ¢
identificar a8 varacoes relativas aos atvos fixos da CImpres. ) cxa ||'¢||1idn das atvidades
de investimentos retrata as vanagoes sobre os ativos fivos, Referemese principalmente aos
ativos de longo prazo ¢ outros investumentos ndo enguadrados na atvidade operacional da

cimpresa,

Segundo o Pronunciamento Coneeimual Basico CPC 03 - Demonstragio dos Flusos
de Caixa, em seu mem 16 a divulgacio em separado dos fluxos de caixa advindos das
auvidades de invesumento, ¢ importante em funcio de tais uxos de caixa representarem a
extensio em que os dispéndios de recursos sdo fetos pela entidade com a finalidade de
gerar lucros ¢ fuxos de caixa no fuaro. Somente desembolsos que resuliam em auvo
reconhecido nas demonsingies conribeis sao passivess de classifieacio eomo atvidades de

Ivestmento.

1.2.3 Fluxo de Caixa das Atvidades de Financiamentos

Ag fontes de finaneiamento das sociedade: ¢ as eventuais necessidades futuras de

financiamentos sio apuradas atavés das atvidades de financiamentos, Amortizagtes nao

13
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sujeitas A recuperacio judicial, assim como amornizacoes de parcelamentos tibutdrios i
contraidos, se existurem, serio devidamenie idennficados no demonstrativo ¢ wados de

torma distna.

Em complemento ao exposto 2 aima o Pronunciamento Coneettual Basieo CIPC 03
= Demonstracio dos Fluxos de Caixa, em seu item 17 atenta para o fate de que o
divulgacio separada dos fuxos de caxa advindos dos avvidades de financiamento ¢
imporante por ser il na predicao de exigéneias de fluxos fuuros de caixa por parte de

formecedores de capital 4 entdade.

1.3 Balango Patrimonial

0 balango 1em pror fmalidade apresentar 2 posigio {inanceira ¢ ]‘I-:Il!'il:]'l[ll'l.i.:l] da

empresa em determinada data, n'pn:st:n!nndm portanto, wna posicio csic.

Conforme o ar. 178 da Lei 6.404/76 “no balanco, as contas serio clssificadas
S.l.'lj;l.lﬂ‘,tll 0% ;'1-.-:111::“:-:-‘ '.!H ]]ﬂ!n“lr‘}n]f} l!lH.' TL'gjhiTL'll'l.. [ Hg“l.p:ldﬂ!" li'..' l'ﬂ”lh! H] I:'l.l'.'li.i.l:lr L&

conheeimento ¢ a andlise da siwacio financeira da companhia.”

Conforme as intitulagoes da Let, o balango € composto por teés elementos bisicos:

BALANCO PATRIMONIAL
ATIVO PASSIVO
PATRIMONIO LIQUIDO

14

S0



g%

131 Ativo

C{m\pl'l.'t'ﬂilll 05 [CCUTS0s ct!l'l.l.l'ﬂ];l{!ﬂ.'i pnr uma L'l““ld:“l.l;_’ 4 tEt'lS Llu:lis LT {'srl;"rnr“

beneficios ccondmicos futuros.

1.3.1.1 Ativo Circulante

O ativo circulante engloba, além das disponibibdades, créditos, estoques ¢ despesas
antecipadas realizavels no exercicio social subsequente, ou seja, e caracteriza como
realizacio em ate um ano. O mesmo se aplica a0 passivo circulante. Todavia, em casos
anormais em que o aclo operacional da empresa ¢ supenor a 12 meses, ativo ¢ passivo
circulante podem assumir prazo igual a esse ciclo, como ocorre nas construtors de navios,

nas fazendas de eriagio ¢ engorda de gado ¢ outros casos mros,

Dieve-se tambem entender que “realizaves” ¢ uma ER[ITCSSR0 mtdamente contalyl ¢
pio financeira, Bm conabilidade, “realizar™ tem um sentdo proprio, quer dizer
“eonverter”, “mudar”, “ransformar”, ¢ ndo s6 ser recebido em dinheiro, Assim, os
créditos realizam-se por serem recebidos, mas ambém se realizam se forem baisados como
ncobraveis;  estoques  de  maérias-primas  realizam-se  mediante  utlizagio  para
transformacio em produtos acabados: ¢ estes s¢ realizam mediante venda, As despesas
antecipadas realizam-s¢ mediante ransformacio em despesas de exerciciog os imobilizados
realizam-se por depreciacio, por vendas ow por baixas devidas a desapropriagio, a

acidentes que oz inonlizam eic.

1.3.1.2 Atdivo Nio Circulante

15
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Estie grupo esid dividido da seguimte  forma: Realizavel a longo  prazo,

Investimentos, Imobilizado ¢ Intangivel.

Oz realizaveds a longo prazo sio recebidns apis o final do exercicio social Seguiniy
(periodo superior a 12 meses). Devem passar para o cireulante no balanco imediatamente
anterior ayquele em que se realizardo. Nossa legislacio determing que os créditos junto a
controladas, c:nliﬂmlaﬂ, administradores ¢ socios, DIENANGE de atividades nao nonnas
(emprésumos, adiantamentos ete.) devem figurar como realiziveis a longo prazo, mesmo

que VENCIvelE @ curlo.

De acordo com a Let 1LA3B/UT, todos os atvos provenientes de operagies de

longo prazo devem ser ajustados a valor presente.

Oz Investimentos  sio considerados  permanentes quando  nio destnados 3
negociacio, mas dingdos para produsirem beneficios & mvestidora mediante sua
partcipacio nos resuliados das investdas ou pam oblencio de bom relacionamento eom
o chentes ou fornecedores (inclusive msimuicoes financeiras), ou para csiwl;ulm;ﬁn pura ¢
stimples sem nenhum prazo definidos (como obras de are, terrenos e, que nao se
destinem a5 aovidsdes da empresa). Nao moions das veres esses mvestimentios sio
decorrentes  de  panticipacoes  societarias, mas  podem  inclur owros  bens como
'i.'[l\'ﬂ:;"i““.'fl'[“.‘i Il H‘;l‘flcs. Ol Cofas I.II.' l:[ﬂ!":!‘l_':iﬂﬁ Ii]“.“:lll:lﬁ. i.l“[‘“'l'i!‘ Hi ﬂll.lgl“.‘l,_ ubraz-‘ ih.' aric

[ [

O aivo paa ser classificado como  Imobilizado  deve apresentar algumas

caractensticas basicas:

L Pl'!$$ﬂ'i[ l.Il.ImC;'.IH |Ih'l.‘-|:l1'|'[l..' ]l!!lgﬂ. LYIREAN F]l.'!l'r!l'lihll.'l'lli.";,
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e Nioose destinar o venda;

o Ser wilizado nas operacoes da empresa,

Exemplos: Edificagoes da fibrica, veiculos, miquinas ¢ equipamentos wtilizados no
processo fabril, moveis ¢ utensilios, dircitos de exploragio de jaxidas e owros recugsos

naturas ele,

O intangivel represeni bens nio tangivels [i:lcurpﬁrf.'u:::l, COMmao marcis, patentes,

direitos autorais, etc.

De acordo com a nova lemslagao, o imtangivel passoun a se constinie em grupo

pn?i‘:m} de eontas do Atuve Nio Circulante,

1.3.2 Passivo

Compreende as exipbilidades ¢ obngacdes. O Passivo ¢ divido em Circulante ¢

Nio Circulante (exigivel a longo prazo).

Tamo o arculante guanto o nio circulante sio compostos de dividas, obrigagdes,
tiscos (provisdes para garantias, por exemplo) ¢ conungencias (estas sio de o geradores
i ocorndo, como atuacoes fscais, traballnsias, agoes judiciais ¢ outros litigos em
discussio). 06 ha diferenciacio em funcio do prazo e prevalecem os comentinos quanio
ao atvo creulante. Os passivos sujeitos 4 mdexagio por indices de pregos |, moeda
cstrangeira ¢ owras  formas  comrmadas de  pos-definicio  devem estar wotalmente

atualizados na daa do balango: os juros proporcionats tambeém devem ser repistrados.
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A medida que os empréstimos omados a longo prazo passam a ser veneivess no

exercicio social subsequente, sio wansferidos para o passivo circulante,

1.3.3 Patrimoénio Liquido

Moo balango patrimontal, o diferenga entre o valor dos atvos ¢ dos passivos

representa o Patnmonio Liguide, que ¢ o valor contabil pertencente aos acionistas ¢ socios,

O propunciamento Conceitual  Bisico - Estruura Conceitual  para Elaboracio ¢
apresentacio das Demonsiagoes Contabels (do CPC) desiaca que normalmente, numa
base de continudade operacional, somente por comeidéneia o valor pelo qual o Patrimanio
Liguido ¢ apresentado no balango patnmonial sera ygual ao valor de mercado das agdes da

ci:-mpnnh:ia. ou ual 2 soma que padena ser obuda pela venda de seus anvos ¢ |i1.|uit|:1r;flu

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

f.404/76, com a redacio modificada pela Let 1L941/0%, o Parnmdnio Liguido ¢ dividido

LI

a)  Capual Social - represenia valores recebidos dos sdcios ¢ tmbém agueles
gerados pela empresa que foram formalmente (juridicamente) incorporados

ao Capital (lueros que os sdeios renunciaram e incorporaram comn capital);

b) Resereas de (:qpiml — representam valores recelidos gue a0 iransianm e
nin transitario pelo resultado como receitas, pois dedvam de mansagies de

capital com o4 stcios;

<) Ajustes de  Avaliagio Patrimonial - representam as  contrapartidas  de
aumentos ou dumnuicde: de valor awibuido 3 elementos do ative ¢ do
passiva, em decorréncia de sua avabiacio a valor Justiy,  enguanto mio
computadas no resultado do exercicion alpumas poderdao nao ansiar pelo
waultado,  sendo  transferidas  dirctamente  para lucros  ou  prejuizos

acumulados;
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d)  Reservas de Lucros - representam lucros obtidos ¢ reconhecidos pela

empresa, retidos com fnalidade ezpecilfica;

¢ Agoes em Tesourana = representam as acoes da companhia gue sio

adquiridas pela propria sociedade (podem ser quotas. no caso de limitadas): ¢

ff  Prejuizos Acumulados — Representam resultados negativos perados  pela
empresa i espera de absorcao fumir; no easo de sociedades que nio por
acoes, podem ser Locros on Prejuizos Acumulados, pois pode ambem

abranger lucros 4 espera de definicio futara,

1.4 Necessidade de Capital de Giro

Damedaran (2004) afiema que, “a demanda por capial de giro ¢ uma demanda
dervada. Em outras palavias, a demanda por estoque tem orgem no numero de unidades
gue a empresa espera venden: ¢ mudancas esperadas em dupliearas a reeeber irio reflenr o
CresCIMEnto que 4 empresa espera em vendas a crédite.” Desse modo, as csumanivas de
capital de piro devem ser vinculadas as receitas brutas ou ao custo de bens vendidos ao

projeta.

Ainda  (DAMODARAN  2007), a5 empresas também  podem  usar  owiras
informagdes a0 estimar o capital de giro. Elas podem basear sua estimanva de capual de
giro para um projelo na expenéncia de projetos passados, nas exigéncias globas de capaal
de girn para empresa, ou na |1r'.‘1li{a doy seior A l.‘.\'j'!ll.‘r!i.l:‘l'hli."i..'l da Cmpresa com  projeios

similares no passado pode ser atll paca alpuns empreendimeniaos,
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Para as empresas com um dneo nepocio ou pepocios similares, as CXIPEncias
globais de capital de piro da empresa podem proporeionar uma medida dag necessidades de

capital de giro que podem ser usadas para projetos isolados.

Quando uma empresa entra em um novo negdcio ou opera em miluplos nepocios,
o méodo mais razoavel para esumar as necessidades de capital de giro ¢ examinar as

princas do seor.

Segundo Maron (2000) “a necessidade de capial de giro representa em montante o

ciclo Ananceiro de uma empresa,”

A pecessidade de eapatal de giro for projetada a pastie do ciclo financeiro atal da
l:l“i'l['l.:ﬁ-ﬂ, ".‘l.:l'jﬁfﬂda'l LI seus l.II.‘InH“F'mli'I.'"‘H U}[H:‘I.I:I‘I.!i‘:ia IIIIII'I'I.EN:.'I'I'l S I}Tf)'il.‘[l'!ll'l: il l'l'lﬂ“ll.h'“l;:‘il:l
da estrotura de capital amalmente unlizada para 2 coberur dos investimenios, se

MECESSArins.

A necessidade de l.':l].'.l'i.l:l.l de y,:irn se i em t-1.I:I|;:'|.rr do cicle fnanceiro da cmpresi.
Cuando o ciclo de caixa é longo, a necessidade de capital de giro € maior ¢ assim, quanio
mals curto menor serd a sua necessidade. O cileulo amves do ciclo linanceiro possibili,

com maior facilidade, prever a necessidade de capial de giro,

L5 Investimentos em CAPEX

CAPEX ¢ a siglh da expressio inglesa Capitad Vpenditore (em porguds, despesas
de capital ou mwvestimento em bens de eapital) ¢ que designa o montante de dinheiro
despendido na aguisicio (on mroducio de melhonas) de bens de capital de wma

determinada eImpresa, O CAPEX & portanto, O montanie de mvestimentos realizados em
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equipamentos ¢ instalacdes de fonma a manter a producio de um prodino ou servigo, ou
seja, para manter em funcionamento um negacio, ou ands um determinado sistema, Os
nvestimentos em bens de eapital, cquipamentos ¢ nstalagoes para manter a produgio ¢/ ou
luncionamento do nepocio foram projetados por ulgamento dos avaliadores ¢ pelas
vamacoes destes iens em seus balancos patmmoniais, A necessidade constante de
I'l..'l]ﬂ\"ﬂl_.'i.'ltl I.Iﬂ 'P’ﬂ";ll.]l.‘ l.!l.' ﬂlﬁqlllllﬂ.‘i ﬂ:' (lL"\'ill[l i:l H.'I'IH".'HL:JTH] ll.‘fl]!'lll-}gjl':‘ﬂ comstanic :in'lth‘ pl;_"ﬂﬂ.
da obsolescéncia ¢ ainda pela necessidade de investimentos que supram a projecio de

I:H..'ﬁl.'.‘llnﬂ.‘l! (¥ ﬂxipi:ml.lﬂ !H‘Iﬁ .‘tl[it‘llﬂl!t‘.
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3. Cenario Economico

O presente capitnlo wem por objeove apresentar o contexto ccondmico ¢ Je
negocios, em nivel macro ¢ setonal, para que os lettores tenha um medhor entendimento da
.‘llllﬂcﬁ“ L lla!-' Puriwcrh‘ﬂ.‘- M0 MOIMento. ¢im ql“,' ﬁ'li: |..'Iﬂ1“lﬂ“.lﬂ i} PI(_'S{'I.'"L' t;“h!i] 1] [E[I,L‘ l.il_'

certa forma, influenciaram na composicio das premissas deste documenio.

Cenirio Macroeconimico

De scondo com o Boletim Macro 1BRIE de Maio de 2006, 2 mudanca de comandn
ma administracio da cconomin ¢ da polinca nacional que s inicioun no dlimoe més rem
gerado expectanivas moderadamente oumisis entre os agentes econamicos, especialmenie
para as empresas. Fsse onmismo deriva de oés fatores principas. Pameiro, @ pereepcio de
que 0 novo governo conta com wma equipe de qualidade ¢ que goza de maior credibilidade
perante os agenies econdmicos; Segundo, o govemno conta com maior apoio congressual o
da sociedade cvil, ainda que se reconheca que esse apoio ainda precise passar pelo teste das
reformaz; Por alumo, ha sinas de gue i fowrte CONITAgn da :thsun_::'m domesuca e a COTTEgon
de precos relativos wm dado resultados, abrindo algum espago para relaxar a politica

monetiria, cspecialmente se a politea fiscal ficar menos expansionista,

Sepuindo-se, conforme o Boleum Maero IBRE, o pais ainda carcee, porém, de um
ajuste estrutural mais forte, pois a gravissima cnse polivea ¢ de confianga que assolou o
Brasil nos dlimes meses provocou a enorme deterioragio que se observa na cconomia
brasileira ¢, assim, o pais permaneee mergulhado em uma grande recessio, que nio da sinal
de tégua com uma previsio de PIB para 2016 de uma contragio de 3.8% do PIB. 1,
mesmo no ano que vem o desempenho oao deve ser brilhante, com a previsio do IBRE

de uma 1asa quase nula para o crescimento do PIB em 2017,
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lsten posio, o presente rﬂpiluin tem por objeuvo realizar a analise do contexio

macroecondmico nacional iniciando-se pela avaliacio do Produto Interno Brne (PIB).

Produto Intermo Brute (P1B)

S{'guiudu-su. de acordo com o Bolenm Macro [BRIE Maio/ 16 (I-’['.\-‘_ 2{1[{.}. o
agentes do mercado vinham até entio revisando constantemente para baiso as projegous
para o PIB de 2016, Conforme a publicacin, as recentes divalgacoes de indicadores
wlacionados 4 anvidade economica ainda nao 4o subicientes para levar a uma revisio do
cenano projetado para 2006, As sondagens de confianca wm oscilado entre cstabilidade ¢
leve melhora da perspectiva do setor industral, mas as sondagens do consumidor ¢ as
perspectivas para o mercado de trabalho ne cunto prazo continuam impondo limites A

expansio da atividade de servicos.

A mediana das expectativas dos agenies vcondmicos para o crescimento, de acordo
com os nimeros do reladno FOCUS do Banco Central, indicam que o PIB caird 38"
neste ano. Apesar de os sinais de recuperacio nao se apresentarem suficientes pars uma
revisdo da contracio deste ano, as majetarnias da anvidade indicam que o PIB de 2017 ficard
proximo da estabilidade (0,0%0). Tanto a Indusing quanto os Servicos ja devem apresentar
crescimento positivo na segunda metade de 2007, fazendo com que, na comparagio anual,
o PIB de 20017 duninua somente 0,1% em relagio a 20060 Mannda essa tendéncia, em 2018

a ceonomia crescerd 008% e, em 2019, 1,1%%

Conforme o Boletum Macro IBRE, parece haver consenso de que as wndéncias da
ecconomia beastleira em 2006 amda s3o recessivas. }I'Ej,_ﬂlnllﬂ a pul':!:icm_::'m, o histarco de
veloeidade de recuperacio da anvidade ccondmica nio confirma uma retomada mais
,-iign:il].c:uirn em 2007, a menos ue el wenha inicio em 2006, Ou ﬂ.‘i!l., ela v contea o g

indicava em 13/05/2016 a mediana da expeciativa de crescimento econdmico do Boletnm
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Focus, do Banco Central, que apontava contragio de 3,9% para o PIB em 2006 ¢ 0,3% de

expansio em 1017,

5::!,-,1“:](]“-51'. em materta recente do site O Financisia de 12/05/ 16, o banco nore-
americano Morgan Sualey melhorou as previsoes de desempenho do Produte Interno
Brumo [I’IH} do Brasil e rediziu a2 esomanvas de juros e inl'l.'“_;r'm, na :;xprﬁ;mtivn de um
cendrio menos incerto ¢ wrbulento no governo de Michel Temer. A expecrativa de
contragio da economia de 2016 for reduzida de tlunln de 4.3% para recuo de 38%. Em
2017, a previsio para o crescimento da economia foi clevada de 0,6% para 1,1%. O banco

também fez wma estimativa para 2018 de avanco de 2,5% no PIB,

Em resumo, a tabela abaixo apresenta as expectativas de varagio do PIB para o
triénio gque se imcia em 2006, sepundo analise do Bolenm Macro IBRE ¢ nuito semelliane

a do banco Morgan Stanley.

2006 2017 2018 2019

Variagio do -3.8% 0,5% 0,8% 1.1%,
PIB

Em hnhas geris, esic ¢ o cenano em relacio a evolugio do PIB ¢ na secio
seprointe, analiza-ge em maior peofundidade os indices de confianea do consumidor ¢ das

CMpresas,

Indices de Confianga
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Sl.'Huilldr‘.l-E-E a analise, o Boletim Macro IBREZ Mo/ 2006 a ::unl‘p:mgn q_-mpm:'\;qrml
teria chegado ao fundo do poco no primeiro wimestre de 2016 ¢ poderia evoluir
favoravelmente até o final deste ano, conswderando-se o cendrio de mereado para s
principais vardveis ccontmicas, Esse cenano estang sujeito aos contratempos do ambiente
politico ¢ limitado pelas condicoes ainda muito precinas das financas familiares, com

IMpacio negatvo nas perspectvas de consumo.

De faro, conforme a publicacio, o consumidor enfrenta em 2016 uma combinagio
de reducio da massa salanal, aperto crediticio ¢ nivel elevado de comprometimento com
servicos de divida. Esse altimo fator surge intensificado pelas polincas observadas nos anos
ﬂll{[‘[iill{_‘ﬁ‘ I;Iﬂ..' {.‘E.Pﬂ.ll.‘ii‘l” l.lﬂ ﬂrl:l'!ﬂ 4 ltaF ﬂ\!‘{i:ili{lﬂlll‘S IJL' 'I:I'{I."dlltH. LS I“.'Iﬂ‘.i I:I'Iﬂ.'dlldﬂ..‘ d{' ﬂﬂ[‘.“ll{'[
anticiclieo que visavam a anweapacio de consumo. Talvez por essa combinacio, o
consumidor brasileiro vem reduzindo fortemente seus gastos desde o ano passado ¢
MCsITG ﬂ.‘.i.‘iim ﬂiﬂ Con=ceuc L‘{.]llilihmf A% Comitas, lf'q'ﬂlld’[]‘ A5 CONSCCULIVAS LEI.I.L‘I[:I:!' e

indices de confianca.

No que tange 2 confianca dos empresanios dos seores de Servigos, da Indiisinn ¢
do Comércio saiv do fundo poco em janciro, com avaliacoes um pouco menos
desfavordveis em relacio 3 situacio presente dos pegicios e um avancn mais expressivo
das expectativas, que se lorarm menos pessimisias em relacio aos proximos meses, A
excecio foi o setor da Construgio, em que a conftanga continua se deteriorando ¢

aungindo novas minimas recordes.

O grifico a sepuir apresenta a evolugio dos indices de confianga das empresas ¢ das

familias no perindo de 1 ano, iniciando-se me abril de 2015
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Pelo hdo da demanda, o consumidor mantém a insatisfacio com a siwacio

coonomica em geral, mas repistra avaliagdes um pouco menos

Fonte: Boletm Macro 1BRE Maio/2016

Finalizando, de acordo com o Bolenm Macro IBRE Maio,/ 2006, 0 confianca dos
consumidores pode mé ser afetada positivamente no curtissimo prazo pela mudanga de
governo, mas o cendno para o segundo semestre continuard limitado pelas perspectivas

desalentadoras da massa salarial,

Jd a confianga empresarial tende a evoluir mais favoravelmente nesse periodo por
responder mais rapidamente a fatores como o afrousamento da politca moneviria (espera-
s¢ o inicio de uma fase de reducio de juros nominais no segundo semestre), aos
movimentos de aceleracio ciclica da economia ¢ a medidas que sinalizem melhora da

situacio fseal presente ou futura,
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Mercado de Trabalho

Com r{'].’lc.ftu an mercado de rabalbo, conforme o Boleum Macro IBRIE Main /2006
(IFGV, 2016), 0 mesmao vem superando negatvamente as expectativas nos altimos meses ¢
se deteriorando em dtmo foremente acelerado. O mereado de rrabalho permanceen em
baixa ao longo do primeiro mmestre do ano, com axa de desemprego de 10,97 da PNAD
Continua (PNAD-C). Essa taxa representa uma alta de 0.7 ponto percentual (pp) sobre a
do imestre dezembro-feverciro, Ji o emprego formal registron forte queda em marco,
com o fechamento liquide de 120 mil vagas. Traa-se do pior resuliado histdrico da séde do

CAGED para o més.

Entretanto, a forte queda dos empregos formais ¢ contrabalangada pelo aumento
do trabalho informal ¢ por conta propeia. Dados das seis maores regioes metropaolitanas

medidas pela PME confirmam um crescimento de 3,3% do emprego dessas duas categorias

somadas em dezembro, em relagio a0 mesmo periodo do ano amterior, Assim, aumentard o
fluxe de pessoas em busca de emprego, agravando ainda mais a piorm da taxa de

:ksl:mpn:gn, yue I'l[ldvl.: atimgr dois digitos ja em 2016,

Seguindo-se, conforme a publicacio. os dados do mimesire janciro-margo da
PNAD-C também apontam para queda na renda meédia real, com redugio de 1,19 na
média dos dlnmos quatro wrimestres, contrn a média dos quatro rimestres anteriores. A
previsio ¢ de gue essa tendéncia de diminuicio da renda meédia real se mantenha ao lonpo
de 20016 em mazio do cenane de aumento do tlusumprugn. que reduz o p-::-dur de barganha
de trabalhadores e sindicatos. O enfraquecimento da posicio desses agentes ccondmicos
leva a reajustes nominals menores, o que, em um guadro inflaciondno, implica perdas reais

na renda do rabalho.

Assim, o mercado de trabalho ainda parece longe de uma endéncia de melhora,

com espago para a piora dos indicadores de renda e populagio ocupada, considerando que
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o PIB contnuari recessive em 2006, Em suma, o cenirio cconomico para 206 ¢ 2017
permanece meerto, dada a grande volailidade das expectanvas de consumidores ¢

investidores.

A recuperagio da auvidade t|1:|1:1'|l|1:r;'t e grande parte da reversio do prssumismo
dos agentes ¢, a recente mudanca de governo, com sua sinalizacio de reformas, 1erd
mfluéncia decisiva sobre os rumos da economia nos proximos meses, Se por um lado, a
aprovacio das reformas pode melhorar as expecranvas dos agentes como um todo,
possibilitando a retomada do erescimento; por outro lado, a evenal incapacidade do novo
governo em aprovar as medidas proposias wende 2 exercer impacto negatvo sobre as
expectativas ¢ a aprofundar a crise, wratando-se de um dos mais longos perdodos de

recessio dos ultimos 25 anos, conclui o Bolenm Macro [BRIEE Mao /2006 (FGY, 20 Iﬁj.

Inflagio

No fingl de 2015 esperava-se uma tiu:::\w]r_'mgﬁu da '||1ﬂ:t§ﬁu acuminlada em 12
meses de LA pono percentual durante o pimetro tinmestre de 2006, Afinal, entre janeiro ¢
marco de 2015 ocorreram aumentos fortes em precos administrados que ndo se repenanam,
Porém, logo no pameiro més do corrente ano o [PCA subiu 1,27%, superando @ variagio
de jancire de 2005, de 1.29%. lsso ocorreu sem gque os precos administrados dvessem
novamente a presenca destacada de 2005 e, proxe iss0n, o resulindo .-iurpl'l:cfllll:u
negatuvamente, afirma o Boleim Macro JBRE Fev,/2016 (FGV, 2016). Nos meses
seguintes, depois de recuar 14 ponto percentual (pp) em fevereiro ¢ margo, a axa em 12
meses do 1PCA desacelerou-se em apenas (1 pp em abril, aleancando 9. 28%. Para maio, a
expeetativa ¢ de que a desaceleracio seja interrompida, conforme Boletim Macro IBRE

Maio/2016.

e acordo com o Bolenm Macro 1BRIE Maio/2006, diversos fatores ja vém

:ITI.I.'II'I.[]I’] P"“’n I.IH.I..' A iﬂﬂ:‘l.c_ill l.'l'.'l.l:l. :\:ﬂﬁ !1[."!".'Iil.'l b ]i'l.'ﬂ'!’-. O rIErns I.II.' :'lh.:l {"."[:1 l“.‘“!l."l.’!lllﬂ ﬁil!l'q.'t
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hd eineo meses. De novernbro passado a abel deste ano, a 1axa recuou de 8.3% para 7,3,
A amplinude da desaceleracao em intervalo de wempo relaivamente reduzido por certo
decorre do fraco desempenho da anvidade ccondmea, que trouse consigo o aumento do
desemprego. Além disso, o recuo dos servicos ¢ peneralizado, o que indica a sua

CONSISIENCIL

Assim, apesar de  frustradas nesie primeiro tnmestre, as  expectativas de
desaceleracio da inflacio podem mats adiante secobrar parte do terreno perdido atraves da
queda do preco do perrdleo, Outro segmento do IPCA com potencial de desaceleracio em
2016 sdo os servigos livres, onde os prognosicos acerca do comportamento desse grapo se
dividem entre os que privilegiam o componenie inercial, reforgado pelo aumento de 11%%
do salino minimo, ¢ o3 que veem na continua retragio do nivel de atvidade do seor um

clemento decisivo para a desaceleracio dos precos,

FFimalizando, apesar da expressiva desaceleracio, a esumatva ¢ de gue a taxa
permanega até o final do ano em patamar proximo ao awal ¢ projet-se para o IPCA uma
taxa de 7% nos 12 meses encerrados em dezembro. O nimero poderda aré ficar um pouco
abaixo deste valor enso a politca econdmica adotada pelo novo governo restabelecesse, a0
menos em parte, a confianga de empresas e familias, de acordo com o Boletim Macro

IBRE Alaio /2016,

Politica Monetiria ¢ Fiseal

Conforme analise do Boletim Maceo IBRE Fev /2016 (FGY, 2016), uma das mas
mportantes Ii:_;c'u's derxadas p-l:ia Instona economica recente de nosso pm'!: iz n:.-'-pq:im a0
fendmeno da inflagio reprimida. Embora muitos ja soubessem disso, a experiéncia dos
ltimos anos serviu para deixar claro um imporante principio de politica ccondmica: nunea
reprima precos, lsto porque, a 1oda inflagio reprimida coreesponde (mais adiante) uma

nflagio corretiva e, esta, POr sua Ve, JOga a5 expoeiatvas de milagio para cuma
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De acordo com a i!ul'lllt.‘.‘l.:;:-ln. onine nﬁs, pnn:'nL ales :!u Cl'tl:ir.]l.ll.' recente, ¢ i
despeito de virios precos rerem ficado anificialmente contidos, a taxa corrente de inflagio
ji se mostrava clevada, com mddia de 6,17 a0 ano de 2000 a 2004, bem acima, portanto,

da meta de 4,5%. No ano da inflacio corretiva (2015), o ritmo subiu para 10,7,

A opcao natral para baixar a inflacio seria lancar mio do instrumenio juro, ou
seja, retomar o ciclo de ali O momenio [ 1550, porem, ficon para tris. Fendmenos
coma inflagio elevada, confianca baixa e nsco mais elevado concorreram pam provocar um
quadro recessivo de giganiescas proporcoes. 15 bem provivel que ao final do biénio 2013-
16 & economin ter encolbido cerca de 8.0%, Manter baisa ¢ contolada a wasa de inflagao ¢
a prioddade nimero um de qualguer praticante do regime de metas. Mas ndo a qualguer

custo. Nio faz sentido agravar premeditadamente um quadro recessivo comao o arual.

Sepuindo-se, o guadro recessivo predominante no Brasil é serissimo, conforme
Bolenm Macro IBRE Maio/2016. No ano, o desemprego médio ficard prosimo de 1207,
A prazo curio, 4 demanda agregada dificilmente mosteara recuperacio significativa. De um
lado, as empresas pio parccem estimuladas o investr, em mzdo das baxas taxas de
rentabilidade recentemente observadas, do alo grav de capacidade ociosa ¢ da propna falia
de perspectiva de recuperacio da demanda por bens ¢ servigos em horizonte mzodavel de
tempo. De outro, preocupadas com a situaciao do mereado de trabalho ¢ pressionadas por
queda da renda real ¢ (em muitos casos) endividamento excessivo, as familias rendem a
conter seus gastos. Por seu tumo, a demanda do scror pablico provavelmente sofrerd

contragio, cm funcio dos neeessinos ajustes,

Ainda de acordo com a publicacio, evennl decisio de promover redugio agressiva
¢ isolada de taxa de juge tena 1;41::,-:1:1]1,|f'|1£:'.'|$ desastrosas. Naio custa lembrear que, eny 12
mescs, a8 taxas correntes de inflagio encontram-se acima de 20" ao ano (¢ provavelmente
permanecerio acima de 8,0% awé setembro), enquanto as expectativas Focus para este ¢ o

proximo ano estio em 707 ¢ 3.53%, respectivamente. Projecies assim mlvez sejam o
32

WWWL I rgestao.com

St



|'iritlltipﬂ| obstaculo enfrentado ['ll'].i."' Banco Central para reduzir o jurey batsico da economg,

pois ficaria dificil jusuficar queda do juro diante das mencionadas estimativas,

No campo da politica fiscal, hi que se levar em conta que as despesas primrias
AMeniam imlﬂptmimtvmcnk— do eiclo econdmico, COGUANED a5 receitas g0 foremente
sensiveis ao ciclo ¢ se deteriorram com a aal recessao. As receitas administradas pela

Receia Federal do Brasil (RFB) — ou seja, receitas de impostos ¢ contribuigoes exceto as

prﬂ'i.dcnciﬁrl'ns — sairam de um erescamento real em 12 meses de 3.7% em outubro de
2004 para uma tlm:lln real de 6,2% em abnal de 2006: uma pinm de 9.9 potos de

percentagem em menos de dois anos, conforme o Boleum Maero [BRE Maio, /2016,

Considerando-se a possibilidade de que o pgoverno consign passar alpumas
reformas, de modo a restaurar a confianga ¢ relingar a cconomia, pode-se imaginar um
cendnio em que o crescimento do PIB ¢ menos negatve em 2006 (-29%) ¢ levemenie
positive em 20017 (10%). Neste ceniaro, a inflagio ¢ o desemprego sio menores ¢ o
resultado primédrio ¢ melhor. O pramério passana a ser de -1L0% do PIB em 2006 ¢ de -
1.1%0 em 2017, Ou seja, mesmo que 3 ceonomia melhore no curto prazo, resultados fiseais

mas robustos so pnﬂurﬁu ocorrer a mais longo prazo, afirma o Boleum Macro 1BRIE

Alaio/2016.

Em resumo, o cendrio econdmico ¢ fiscal nio e alivio sobre os principais
mdicadores e mdicam e £ 0 de 2016 ainda sera de muias adversidades. Encerrada a
anilise macroceondimics, passa-se na secio seguinte par a andlise setorial da empresa em

guestio.
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Andlise Sctorial

O presente estudo tem por objetivo realizar uma andlise da Indistria Téxul como
LIy II,":Idl"b. ﬁPI’I{_".FI."H.Iﬂ“E{{l a L‘ﬂnil.'l.'.hlm L'Cl]ll:'ll'l’:l]'c'.l om lJ'.“.' {.'5!:‘1 l'ni-'cl:r!'d:\. ."Lth.‘t]'l:li!-, Sl:ritl
abordados dados do setor varejista de Vestuirio Infannl ¢ a expectativa desie no cendrio

atual,

Setor Téxail

A economia brasileira apresenta alguns sinais de que o amal periodo recessivo
poderia estar chegando a0 fim conforme levantamento divalgado pelo Instituo de
Pesquisa Econdmica Aplicada (Ipea). Os dados constam na Carta de Conjuntura, que avalia

dados econdmicos divulgados pelo Instimto Brasilviro de Geografia e Esavsuca (IBGL).

Sepundo o Ipea, 0s sinais de que a cnise esti perdendo folego podem ser percebidos
nos indices de confianga, que obiiveram leve melhora no dhimo més, devido a woca de
governos,  Mas  prneipalmente na indistria  nacional, que se beneficiou  com 2

desvalorizacio do real ante o didlar nas expormgioes.

O setor téxul viu suas exportacoes de fios avancarem no volume de 146% no

- mestre.. & de oo 50 ie fecttios. 33 Seaund A sancingd
primeiro semestre, a de wecdos, 25%, ¢ a de confeegoes, 22%. Sepundo 2 Assoengio
Brasileira da Indistra Téxnl e de Confeegio (Alar) as projecies para as exporiagoes oste
ano, devem se manter estivels no setor de vestuinio, ¢ preveem o ereseimento de Y% em

FI’{}I;!LI"}F Iextens,

Além de aumentar a compennvidade brasileira o setor extermo, a desvalorizagao
do real também estd esumulando a substiicao da imporiacio dos insumes utilizados na
produgio do setor wxnl. Grande parte das importagoes de maténa prima do setor vem da
China, esta que ¢ responsavel por mais de 5070 da producio mundial de w@xieis ¢ de 47%
da producio de pegas de vestuino, sepundo dados do TEMI = Institate de Eswdos ¢
Marketing Industrial. Desta forma, desde a segunda metade de 20013, as empresas de moda
planejaram as colecoes de 2016 com menos itens mportados ¢ mais tecidos abrcados

nacionalmente,
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No entanto, o que era para ser a solucio (diminuir 3 importagio ¢ aproveitar a alta
do dolar para ganhar espago nas exportagoes) tormou-se um problema para os varejistas ¢
para a industra téxtl, que se veem sem capital de giro suficiente para produzir ¢ se manter
n|'.l|:randu. Ademas nao CONSCELLm nVestr em nlal.'uin:iri.u para prﬂduqﬁu de wecndos,
endo em visia yue, com 4 moeda nacional desvalonzada ¢ 2 voladglidade do dolar, a

impaortacin de maquinas ¢ equipamentos 10rma-se mais carm,

Conforme matéria puhlic:u;la no Valor Feondmico (2006) o setor das L‘\tr|'|.r{_'1:l;‘l__‘1'-1-r$1
gue ji enfrentavam dificuldades financeiras devido a queda na produgio nos dlimos anos,
passam por um perindo de mator necessidade de capial de giro, devido o aumento do ciclo
operacional ¢ financeiro, tendo dificuldades de se manterem operando aé o pagamento das
encomendas do varejo, Por conseguinte, pressionam as varcjistas para reduzir os prazos de
pagamento pelas colegdes ou pam financiar as compras de matérias-primas, mas devido as

restrigies de erédito, estas enfrentam contratempos para custear o varejo no prazo habitual.

Az ::tmﬁ.'n;ﬁq:s ragam in'l.}:mitl.:s em median de 20 a 25 dias ;L];:q'}.-a cnfrepar as
encomendas das redes varejistas, mas 6 recebem o pagamento 90 dias apos o fwramentio
do pedido. O cendino pode piorar para indisena de confecgoes dependendo da evolugio do
cimbio daqui para freme, ¢ o que avalia o dircior supenniendente da Abir, Femando
Pimentel, tendo em vista que se o real ficar mais apreciado apds o processo de
impeachment, o varejo pode voliar a2 imporar, umando a chanee das confeccoes macionats

¢ TCCuperanem,

NMeste més (ulho 2006), representantes da Abit se reuniram com a equipe do
BX1ES para dhiscunr upq:':r:.-i de erédine [rara a mdastria de cnnl'.::c:;{"u:ﬂ. A enndade mmbem
discute com representantes do setor a possibilidade de o varejo adquide uma pane dos
tectdos ¢ aviamentos, como forma de financiar as peguenas confecedes. Pimentel observa,
no entanto, que um acordo desse npo so sena possivel entre varepistas ¢ confecgoes com

parceras de longo prazo.

O Iado posiivo do cenario amal, de acordo com a Abit, ¢ que as indisinas
trabalham hoje com estoques mais ajustados ¢ wndem a apresentar um desempenho de
vendas para o VALC N ,-;;'!_!"umlu semestre similar ao dos seis dlomos meses de 2005, No

acumulado de janciro 0 maio, de acordo com o IBGE, o setor de vesmidno ¢ acessorios

a5
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apresentou queda de 11,6% na produgio. A fabrcacio de éxeis, por sua ver, abteve

retracio de 13% nos cneo PrUNLIrns meses do ano.

Mo primuim semestre, ndo houve estabilizacio nas vendas do mereado interne. Ja

oi dados da Serasa [5 e mdicam que o grupo de comércio de tecidos, veswdno,
calgado ¢ acessonn registraram quedas de 14,3%, 13,3% ¢ 12,3% nos meses de abeil, maio ¢
junhio, rl:ipi::li\':lnwl'ptu. No semestre, @ t|u|,'<|a no segmento ¢ de 13,99, O Indice de
Visttas a shopping Centers (IVSC), realizado pela associacio do sctor (Abrasce) em
parceria com a X Flow futelivence, indicow uma queda de 4,63% no ntimero de visitanies

em shapping centers, completa a matdria.

Ainda em relagio ao segundo timestre do ano, a expectativa ¢ que companhias
abertas do setor (Renner, Riachuelo, Mansa e Hering) apresentem alguma melhora nos
resultados, em funcio do cima mais fno. que estmulou uma melhora na demanda por
vestudrio no periodo. Empresas como Marisa ¢ C&A informaram que obtiveram uma

evolucio nas venda no més de junhn.

Em suma, apenas o setor de exporiacies apresentou crescimento no primeiro
semestre de 2006, Desta forma, nio |'rud|_'|'|'|n!-' afirmar gue a indistria wexnl como um wdo
apresente estabilidade devido 4s incertezas no varejo, se este voltard a oprar por importados
CAsy 03 ﬂ;"ﬂ.l =0 ﬂl'll'l.‘.EIH'.". I".nll‘l.'llll'l[” COom s !'-i.IL"Ii!-' l.ll' l'l'l.vl..‘““ll"ﬂ miy WIIH‘IIH l."I.'lHII!'-H'I'I.iEH
brasileiro, ¢ das grades lojas que apresentam evolucio nas vendas, o setor ende a progredi
gradauvamente. Passa-se a scpur um estude cormelacionado sobre do setor varepsm de

vestanio infanul.

Vestwario infanil

O setor de moda para bebés, enangas ¢ adolescentes encontra uma demanda
constanie, ¢ ¢ um mercado crescente apesar da crise. Em 2015 a produgio de moupas
infants no Brasil aleancou 14 bilhao de pecas, contando com 7.1 mil unidades produtivas

de porte ndustrial, gerando 3623 mil empregos.

Conforme dados da 1EMI = Instmie de Fswdos ¢ Marketng Indusinal, o
principal canal de distribuicao deste segmento sio as prandes lojas L'!!'!L‘Ci.:llii!al’.l':lb em moda,

¢ dentre 08 estados bmsileiros o maior consumidor ¢ Sio Paulo. Ainda conforme a
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p-L'Sl.‘Euisa, o grupo que TGS EAS1A COm o |'rn:l.|uln ¢ 2 classe media fiHHiI."I e compra B2/C).
Em geral, as familias de classe média desembaolsam cerca de RS 3 mil no primeiro ano de

vida dos pequenos.

O consumo mierno deste mercado chrguu a 1.5 bilhio de pecas em N3, desie

total 6,7% for supnido por artigos imporiados, walizando US$ 2940 milhoes. Os nidmeros
nio sio grande surpresa pam o setor, que apesar de produzir o montante USS 6,3 billides

no ano passado, obreve um recoo na producio de 4.3% em volumes em relacio a 2014,

Contudo o setor ]’!ll.‘istli. wm |'u'1.|ﬂi:n—:|;|!.'n dentro de uma faixa etdria Yue CE e
fase de crescimento, trocando de guarda-roupa com certa frequéneia ¢ fazendo com que a
demanda seja constante, mesmo diante da ense. Omar Shaf Majid, proprietirio da Loja

Niguita de moda infantil, ressalta que:

M danado o consume de outros sctores e, as familas natecalmenie tansicrem
prarte di sens Bvesmentos om consumks wacdune - comds, Bemeestar o lazer — i paade

impacar om comprss para o flhos.” (ML, 20015)

A forca do apelo emocional quando o assunto ¢ vestudno ¢ acessdrios infantis
cosmuma dar seguranca as marcas do ramo, tendo em vista que a compra de roupag para os
fithos ¢ um ilem imporante de consumo dos pais. Meste amal cendno econdmico, o
mercado se toma mais concorrido, as marcas devem buscar se diferenciar ¢ arair o
copsumidor com melhores ofertas ¢ produtos, uma vez que o publico infantil possui cada
ver mais vor ativa na decisio de compra de um produn, A vista disso, muitas empresas
mantem planos de expansio ¢ nvestmenios mesmo em ane de consume  reiraido,

conforme maténa do Didrno do Coméreio e Indiisina & Servicos (IDCI.

Dentre os diferenciais que emprezas comao Tip Top, Lilica Ripilica, Tigor 1. Tigre,
Ald Bebé ¢ Mansol adomaram esti: areas segmentadas (para representar cateponas distinas
de produtos); mobiliino ¢ disposicie dos produtos (a0 aleance das eriangas): conmmreng
oferta de virios artigos de moda ne coneeito woal look (roupas, caleados, meias, acessorios

¢ moda prai); ¢ linhas para gestantes.

7
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Assim, encerm-se a anilise do setor vargjista de veswdrio infantl, demonsteando
que apesar da indisuia wéxnl como wm todo apresentar recessio e incertezas em seus
resultados, este setor [Cpresenid um  ponio fora da curva, |1|:55ul:1du uma demanda
constante. No entanto, o mercado ¢ acirrado ¢ a conquista pela preferéncia dos

consumidores ¢ fundamental para o sucesso da empresa,

Passando-se para o capitalo seguinte, tem-se a apresentacio do panorama da

recuperanda, contexmualizando sua anvidade operacional.

£}
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4, Panorama da Empresa

{:HI'I.'!U I,:‘l I'ﬂl.'llL'jill'IH.lIlJ i Pﬂligﬁ“ II1'i.l:IH|. L5 L'SF]EI]'I:II'I(!I} .'lpl‘ﬂm no Plﬂﬂl! l;|.r;

recuperagan, segue breve hisionco da empresa.

Como muitas outras empresas brasileiras, a Pwormucho comegon com  dons
pequenos empresanos, Jorpe ¢ Clemo, Apesar de pido terem muito conhecimento desie
mercado, ambos vislumbraram ali um nepdcio com um fuwro espemcular, de grande

sucesso para o mmo infantil,

Cléno chegou i Porno Alegre na década de 80, vindo de Tauna, em Minas Geras,
onde sua familia morava, A vinda ao Rio Grande do Sul s¢ dew em fungio da representacio

comercial de uma fibrica de fealdas, e foi assim que conheceu Jorge, seu fumm sdcio,

Diferentemente de Clénio, Jorge ji possuia uma histona empresaral de lojas para
cliﬂm;ﬂs. Iniciou em 15/03/ 1986 um comercio de moda infanul com sua mae, Dona IIIJ“.‘I.

Sl..'l"l{l" lll]l.‘ fill.'gﬂﬂl'ﬂ] aler 4 |:1'"1 H 1

Em 1994, com o Plano Real, houve sigmificaiva mudanga no eendano ceondmico
do pais ¢ 2 empresa comegou a ter dificuldades. Em 1997 Jorge sau da sociedade com sua
Mie para retomar ao negdcio em 2000, com uma nova composicio societria,

Ne ane 2000, depois de munte pensar e pim‘u.']xr_ Jorge ¢ Clenin, com a :|jud:| de
Claudia Selau Maia, fundaram: a primeira loja Picorrucho Moda Infantl ¢ Enxovais, na

Rua Volundros da Mna, no centro de Poro Alegre.

Importante aqui a informacio de fuee aralmente, a |lu:u|wm|1tla unliza a marea

Picorrucho em suas lojas ¢ ndo mais como mzao social,

39
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Dessa vez, o posicionamento da empresa estava bem focado no atendimento ao

“mercado }m"ml:lr". mit classe “C™

A l.'Sllﬂl{'gi:I CiA [T Ui J'I'.'I-i:l. TN, 1.'L'|1Lt:_'r mais ¢ reduzir a margem, ou ::n'i:g,
vender volume com prego baixo ¢ alo giro. Essa estratégia funcionou bem, em especial 2
rmrl:ir do ano de 203 guando a classe “C" s¢ tomou o gmnﬂc fooo da polinea eeondmica

brasileira, com um mator poder de consumo.

A empresa foi crescendo ¢ abrndo povas diliais. Em 2007 foi definido no

]‘.l!:l.l'lui:lmr:mn ustr:lll}gictl da CImpresa gque em M5, 2 meta sena ]'m:a.-:.uir S0 ]nj-.m!.r

Desta forma, com o objetivo de crescimento, amparade ne bom resultado que a
Recuperanda vinha obtendo, o ano de 2002 encerrou-se com 16 lojas no Rio Grande do
Sul, sendo 5 em Porto ."nlL'!:rt: ¢ a5 demais nas adades de Alvorada, Viamdo, Novo
Hamburge, Sio |.r.'ﬂ]"|u|.1.!fh sapucaian do Sul, Caxias do Sul, Peloms, Sama Mana, Rio

Cirande, Hngt:* e Masso Fundo.

Mesmo com mudanea no cendrio ccondmico, mas apostando que a economia
continuaria crescendo, no ano de 2003 foram inaupuradas mais 4 lojas, nas cidades de
Tramandai, Camagqui, Passo Fundo e a primeira loja em outro Estado, gual seja, na eidade

de Chapeed, em Samia Catarina,

Ocorre gque a partr desse momento a siuagio financeira da empresa passou a

ficar bastante complicada. As meoes que levaram a empresa a ficar em dificuldades foram:

1) Crédite ficil no sistema bancirio: Para continuar
implementando seu plano de erescimento a empresa usou recursos
bancirios;

2) Falta de conhecimento  financeiro:  nio  havia
conhecimento  financeiro  suficiente para  avaliar  a real
possibilidade de retomo sobre os investimentos que  estavam
sendo realizados, nem para fazer um acompanhamento rigoroso
do Muxo de caixa;

3) Crise na politica ceondmica brasileira, A estratégia de
crescimento adotada pelo pais, baseada no incentive ao consumo,

al
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A Recuperanda ¢ uma empresa bem posicionada no Rio Grande do Sul, no setor
de varejo de moda infandl e enxovais para bebés, com foco nas classes C e D, sepmento
gque ¢ mais resiliente 4 crise ¢ que peemiting gue a empresa realizasse seu plano de
reestruturacin, apesar do momento rum da economia,

Deve ser destacado que a Recuperanda explora a marca Picorrucho.

Finalizando, uma ver apresentada a empresa AGUILA COMERCIO DE
MALHAS LTDA o capiiulo seguinte apresenta a composicio do seu passivo.

42
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em especial da  classe “C", parou de perar crescimento
especialmente pelo fato do alio endividamento de longo prazo
dessas pessoas com auwtomaveis ¢ imaveis do programa “Minha
casa, minha vida”. Isso gerou uma redugiio no consumo nessa
classe que ¢ o piblico-alve da empresa;

4) Conforme a empresa foi ereseendo foi aumentando o
nivel de complexidade de sua gestio e os socios nio estavam
conseguindo administrar ¢ gerir csta nova estrutura da mancira
que vinham fazendo;

5) Diante desie cemirio, 0 surgimenio de
incompatibilidade entre 0s s6cios, refletindo na equipe gestora;

] Avmento das despesas numa proporgio maior que o
aumento da reeeita, podendo ser citado, exemplificativamente, a
elevagio dos custos com aluguéis, que praticamente dobrou de
2010 a 2015;

T A elevagio da margem para fazer frente ao aumento
das despesas, aumentando o prego final dos produtos ao clienie,
fazendo com que a empresa perdesse competitividade em relagiio
A0S CONCOTTCNIES;

8) Em julhe de 20015 veio o golpe maion os bancos
reduzicam o crédito ao Mercado em geral ¢ a Recuperanda estava
com seu capital de giro 100% alavancado no mercado financeiro;

m Esse alte gran de  alavancagem  perou  despesas
financeiras crescentes,

A partir de 2014 iniciou-se um forte plano de reducio de despesas,

No mieio de 2013, |orge e Clindia adguiriram a pactcipacao de Clénio, como

I-l HITIA li[' Iln[i_l.‘.l'li.;dﬂl' | gl.'i.l;-'ln [ HHIH}'ZHI' 4] I“'l]t'l'.‘i.‘iﬂ Fh‘ |l}[:|'lal.|:l i|.|'.‘ dl'l.'i?i(-lL':i. :iil‘:‘ﬂ‘ I.It' I!l!:ﬂ.’:!r

ﬂ.'t.'!i[ﬂllll[ﬂfi:il] l:‘.iEIlvl.‘:l'."lit.‘.ll.II'I:I]r Ci H]'II'.‘[CJI.'.!] LS ﬁl!'ﬂr]f{'ll:{ Llit t'[]'lp".‘f-ﬁ.

:\:1._'-51(_’ Si_'l'll“.il:l._ I1|'||‘|I|n|'TﬂH[l; i | ||'|.1IHI'H'HIL'H|I L|.L' t'll]l.' 'Fli furam 1‘!.'[.'1!:[{!“:!' i IH'H.‘i. M‘.‘[]li“

Lllll.‘ a ul.'lZIIE'I'L'J':II'I.d:I 'I'Jl].'i‘.nllt il1.l1il]l'lll'1l[t.' AL MAITE ¢ IS ]3 I‘.lﬂidﬂ.dl.'ﬁ ﬁll‘i'.l.l.‘."i-
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5. Composicao do Passivo

Para efeito de AMOrhzacan do Plano de |:E_|,'|;':||1|_':;|:_';'|1| .|liIII|I-l'i-ii]. 0 PAssive da
AGUILA COMERCIO DE MALHAS LTDA ¢ decomposio conforme ilusirade pelo

grafico a seguir:

Composicao do Passivo
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6. Composiciao e Proposta de Amortizacao
do Passivo Sujeito

O Passivo Sujeito 4 recuperacao judicial fica dividido nas seguinies classes:

(i) Crédinos Traballustas — Creditos onundos das relagdes de rabalho,
(i) Credines com Garanta Real - Creditos decorrentes das operagies com

parinia real,

(ii1) Creditos Quirogeafirios — Créditos decorrentes das operactes sem garantia
real.
{iv) Créditos ME/EPP = Créduos decorrentes de transagoes realizadas com

|-..'||'|-F'|-rl‘:¢l|:~' l'l1|.'|l]i|{!l5l{!.'l:'- COHTHS :.'tl.lL"l'i:I I':'II'EEHL‘HI:‘ i J';I'l'l]'.lﬂ.'i-'.l}- LlL' !It'{llll'.'r]”

Porie.

Composicdo do Passivo Sujeito a RJ

3% 0%

H Garantia Real
& Quirografirio
u Trabalhista

B ME - EPP
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Em valores nominais, o pa::ﬁi'.'u sujeitn dvide-se da .-'.q;nimi: forma:

Ouirografdrios

RS
16.010.020,21

Garantia Real Trabalhistas

RS0 RS 51144693

Por outro lado, em uma analise poar numero de eredores, o passvo sujeio divede-se

d i seEun e t-l LI gL iH B

Garantia Real; 0

a5



ot

6.1 Amortizagio de Créditos Trabalhistas

Os credores trabalhistas, quais scjam, aqueles que se enquadram na elasse prevista
noanceso | do ar. 41 da LRE, mwlares de créditos desivados da lepislacio do irabalho ou

decorrentes de acidente de trabalho, serio pagos até o limite de 30 {irini) salirios minimos

~ por credor, vigentes na daa de apresentagio do plano de recuperacio judicial, em até um
ano do trinsite em julgado da decisio que homologar o plane de recuperacio judicial.
O erécditos trabalhizias que excederem o limie previsto de 30 (o) salinos
minimos, tegdio seu saldo remanescente, quando houver, pago, de fonma pra-rata, com o
fruto da alienacio de bens conforme indicado no PR).
6.2 Amortizagio de Créditos com Garantia Real
L (s CI’I.'I.{HI'{':\ COIET !:EIL'LI'IIiiI ".".1]. lil_I.JiH:'- :‘-l.‘.[i!]]'l.. H.I'll!t'l.t"ﬁ t!ll{,‘ s l.'!l.Lll]Sl{!!'ﬂ['li na L'L'l.‘-b'l,"

Prevesia no nciso [l do art. -1 da LRE, serio agos conlonme o 1.|1I:u|n|- A Sepuir

e Sem desagio
e 15anos
e 2 anos

Atualizacio = TR+ 1% a.a.

Periodicidade de
Amaortizacdo

e Anual
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0.3 Amortizagio de Créditos Quirografirios

Os eredores quirogrfinos, quas scjam, agueles que se enquadram na classe
prevista no nciso 11 do are 41 da LRE, foram, para efeito do Plano de Ri.'tllpumq!m

Judicial (PR]) da AGUILA COMERCIO DE MALHAS LTDA foram distibuidos em:

Colaborativos

Operacionais

Nao
Colaborativos

Quirografarios

Fomentadores

Financeiros

Nao
Fomentadores

lsto poste, os Credores Quiropratinos Operacionais Nao Colaborativos serio

satisfeitos conforme o quadro resumo abaixo:
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Sem desagio

15 anos

—_— =

Caréncla e J anos

Atualizagdo « TR+ 1% a.a.

Periodicidade de
Amortizacdo

s Anual

Par sua vez, os Credores Qujrngm:’;iru s Op eracionas Colaboranvos, 1sto ¢, :ll'.|lll.‘|.t.'!~'
que S COMPromeLnm a manter as relagics comerciais ¢fou a disponibilizar novos eréditos
apos a homelopgacio do Plino, de acondo com a necessidade da Recuperanda, em

l'fllllt!]t:l"l-L':‘- l.iL' I'I:]t'".'lill.ﬂ 1‘:“'4 l'r.'.l‘.'l'l:". SerAn :‘-l’ﬂl'.‘-t‘l'ﬂﬂh’ fl.l-['lj‘l’l-l'!'ﬂl.' ik L|t1.'|.dr:: PEEITIS :'I.i}:tixe_l‘,

Desagio

Sem desagio

* 8 anos
e 2 anos

e TR+ 1% a.a.

Periodicidade de
Amortizacdo

* Anual

Ij'-l' Ol ro ]'.I Lii ), €35 { ?1 L"'.h es ‘;:'lil‘i I e ] !.i:I s ]'1 naAnceiros Nio E'i Mnent :!".l[ ICS SEra0

sausienos contorme o I.]!l;ll.l!l'“ resumio abaixo:
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* Sem desagio
¢ TR+ 1% a.a.

Por sua vez, os Credores Quirografinos Financeros Fomentadores, st &, agueles
QuE se COMPIOMEetam 3 manler as relactics comercials ¢fon 3 |.|i.-.|'n miblizar novos credinos
.L]‘u':.i a homologagio do Plano, de acordo eom a neeessidade da Recuperanda, em

condicoes de mereado favordves, serio satsfenos conforme o quadro resumo abatxo:

* Sem desagio
s TR+ 1% a.a.

Periodicidade de
Amortizacdo

* Anual

6.4 Amortizagio Créditos ME/EPP

(s credores N/, quals sejam, :!l’.|lll']l'.‘- que se l.'II.L|_l]:I:L|I:lI'I:'I na classe |'ll|.'1-'i.=l:;|. 10

mciso IV do are 41 da LRE, foram divididos eme: MESEPP e ML/ EPP Colabomuves:

49
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Os Credores ME/SEPDP serio sausfeitos conforme o 1,!L|;|¢lr|; resumo abaiso:

Periodicidade de
Amortizacio

393

Por sua ver, o5 Credores MEJEP? Coliboratvos, iswo ¢, aqueles que se

I.'III:lTII'II'HI'l‘.]L'"IJI'I. a4 mEnier as fL'liIl.'J.H.'!'; COMEercis L'_."llll.l | {!1?-‘]:]'“]1']”.‘!2:!]’ [RRE LN F l'.[{'llill!l'.i' .'-Il“ ¥ A

homolopacio do Mano, de acordo com a necessidade da Recuperanda, em condicnes de

1111,'1'{2!,!:5 |-:l'.'l]f::!'|.'1_'!:-. SCTAD :H'.’!r'i".'- [-1.'1[1121 1:“!11-“1 e o lItI:H.i[H TSI .li]‘ill‘l:l"li

Sem desagio

* 8 anos

2 anos

TR + 1% a.a.

Periodicidade de
Amaortizacdo

Anual
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6.5 Consideragbes Comuns ao Passivo Sujeito a Recuperagiio
Judicial

Considera-se data base para efeno das amortizacdes previstas no plano de
n:i:upi:r:tc:'m, a data do transito em iulgﬂdn da decisin que h:::mplrpgﬁ-ln-, Assim, o |!g'[i|:f,ir)
de caréneta imelar-se-i 3 p:l:rli.l da data base, e todas as :mmrti'.caqfws WNCIAr -5 -.1]'1(:»;: a

Careneia proposta,

Conforme deserito no Mlano, excewo a classe wabalhista (quais sejam aqueles que se
enquadram na classe previsia no inciso | do art. 41 da LREF), todas as parcelas anuais das

demais classes estho divididas em duas parres:

a) Parte Fixa: 30% de cada parcels anval ¢ garantdo pela recuperanda

como parcelas fixas,

b} Parte Variavel: 30%% restantes de eada parcela anual como parcelas
vartivels, tais pagamentos estio vinculdos de forma pro-rata, entre os credores, & gercio
de fluxo de caixa. Entende-se como gemgan de fluxo de caixa o resuliado liguido da
empresa, deduridos da amontizacio de obrigacdes extraconcursais, bem como recursos

destinados a0 financiamenio da necessidade de capital de giro ¢ CAPEX.

51
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7. Premissas Fstabelecidas

7.1 Periodo de Elaboragio

O presente Laudo for elaborado contemplando um honzome wmporal de 17
(dezessere) anos, sendo o ano correspondente aos primeiros 12 meses contados a partie da

data de homologacio do plano de recuperacio.

7.2 Projegio de Faturamento

Utilizou-se como crtério para delinicio do fanuramento projeado a média histdriea
dos exercicios de 2013 a 2015, ponderada com expectativa de erescimento do PIB ¢ da
Inflagio, alem de perspectivas macrocconomicas ¢ setorial. Este crescimento est vineulado

a recstruracio proposta por seus admimstradores no alumo exercicio.

Também analisou-se a2 sazonalidade de vendas da CImpresa ao ]nu!_l,n o tempo, o
Hr:iﬁ{'n a sepuir demonstra o mstorico desies dados (2004 ¢ 2015) e foram unlzados

COITY I}ﬂ.ﬂ.‘ I'I':I!I'.'I s |]anl:E_E-IL'i {:lfi}'- \'{'II(I:;i‘.‘ rlll'.]]'ii‘:;.

Consolidado 2014/2015

13,19%

5 10,23440,46%
9,20%
' 8,50%

7.82% B1B% o aw
6,16% 6,05% l‘ii‘é £,26% | I
Jan  F ul  Ago

ey Mar Abr  Mai  Jun 501 Qut MNeov Dez
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7.3 Custos ¢ Despesas Varidveis

Foram considerados como custos vartivels os .-il.'j.minlt.'s nens: PIS, COFINGS,
ICMS, Deducdes de Vendas ¢ CMV (Custo das Mereadonas Vendidas). Para a projegio
dos mbuos foi wolizada o estrumra whuting do dldmo exercicio. O Cusio das
."-I::rchnrias k‘l‘f!lh‘ltﬂﬁ [ =] lll.‘n]ﬂ‘i.g llt.'::]“.'ﬂ!i i'ﬂl'i.illl'L"IS 1.-I:IT."|:I'I.'.| Eﬂlﬂ:u]ﬂdf_'l:". ﬂ"’,‘]'l.‘l:‘:i I.I:I. ':'Ill.l'.'l.l

erirumura operacional.

7.4 Custos ¢ Despesas Fixas

As Liu:-pu.ﬂ:l.:’- fixas foram pmpel::ld.’ts a parur do tlumo exercicio (2013, acrescidas,
penodicamente, da inflagio projetada, baseads nos pronunciamentos do COPOM (Comire
de Polives Monetira do Banco Centeal), ponderada com as adequagtes ¢ redugdes da

estrutura de eustos Nixos projeradas.

Como despesas gerais ¢ administrativas/operacionais estio incluidas as sepuintes

rubncas:

{a) Remumeragio do Pessoal Administrativo/Comercial;

(b Servigos de Tercemros;

() Marenal de Expedienie

(d) Propaganda ¢ Publicidade;

() Alugueis;

() Despesas com Consumos |.';;gu;u, Teletone, lntemet, ee.);
{#) Despesas Comencas;

() Ownras despesas administrativas,
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1.5 Necessidade de Capital de Giro

A necessidade de capnal de giro foi projetada a parir do ciclo financeiro atal da
empresa ¢ sua expectatva de vanacio ao Jongo dos anes. Também se projelou a
manutencio da estrurura de capinal amalmente nilizada para a cobermra dos investimentos

e suas varacoes ao longo dos anos.

7.6 Investimentos em CAPEX

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

CresCnmenio E}fﬂil‘.‘[:ld.l} [ Ti..!t:[llﬂl'lﬂi‘i(;ﬁ“ (I:\ CcAlmnr [}]‘.Il.'ml:il'}nﬂl.
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8.Projecoes Orcamentarias

Apds a definigio das premissas orcamentinias, acima clencadas, chega-se a0s segui

[

demonstrativos da operacao: (i) Demonstrativo de Resultado do Exercicio Projetadeo; (i)

Demonsteative de Fluxo de Caixa Projerado; e (1) Balaneo Patrimonial Projetado,

8.1 Demaonstrativo de Resultado do Exercicio
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8.2 Demaonstrativo de Fluxo de Caixa Projetado
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8.3 Balango Patrimonial Projetado
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9. Teste de Razoabilidade do Plano

— e

Oz credores necessinam do maor numero de informacoes Imssfu-l_r. P o processo
de tomada de decisio quanto da aprovacio ou rejeigio do plano de recuperagio judicaal,
Uma informacio fundamental ¢ o que acontecena com seus direltos em easo de uma

p watvel faléncia.

ATIVOD

Anvidade Contineadi - Arvidade Descontinuada -
"Em Marcha® "Sen Operagio”

wangivel
..
|-|-.I.1|..|.I

5B
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PASSIVO

Anvidade Contmuad - Anvidade Descontnuada -
“lEm Marcha" "Sem Clperagio”

A seguir serd apresentada uma simulacio da realizacio dos aivos e sansfacio dos

credores conforme determinam os Artigos 83 ¢ 84 da La 11,101 ,/05.

A Arividaibe Tk

Deeaperias Relasiomadan o ADM Hm[m]uﬁdﬂ.ﬁmﬂuu.ﬂmm] HAOFAY L TR 5 Coberia
Resciaties Trabalhiscas (Faimnadas) M AT ALK Cobemo
Operacionals (Paa R ISR TRAMM Cabea
TrubaThists Sufchis & Roeuperich LITETIE 1Y 6158741 Cabertn
demdﬂhum ML | (FHETRT | &Hﬂ!ﬁdhmb

_——
m-_
e e e g vy T i R T 7 ¢ ] [ ey

Observa-se claramente gue a faléncia nao ¢ a melhor opgio aos credores, visto que
Festar: wima vasia {]uantitlﬂdu de eredores yue nao seriam cobertos ]'!L'Iﬂ. :tlit:um_:ﬁn de ativos,
portanto indiscutivelmente 2 melhor alternativa aos credores ¢ o recebimento de seus
Cf&dilﬁﬁ COf A ;‘mpr{:sn [H54] H]Hli.'l.'lﬂ, LEL] Fl‘ill. L8] TEEL'1)i1ﬂL'1I[i!I l,h' S0 l:ﬂ.l'i,l.itﬂ.‘ ;iirﬂ".'l.‘!."- il.'.l

geracio de caixa proporcionada pela plena atividade operacional da empresa,

[0l
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10. Da Viabilidade Economica

Com base nas mlormacoes acima desenas e no Plano de |:|'.L':1||wr:11;ﬁu _]lidici:tl

conclul-se gjLae

1. Ressalva-se que, nio conduzimes venlicacio ind{;"u.:ndt_'ml: de :iLmEﬂqur:r
atvos ou passivos da empresa objero deste lawdo, consideramos como completas, exams ¢

verdadeiras as informagdes obtidas de sua administragio;

2 As estimativas e pruii:i_;fjuﬂ realizadaz neste laudo envolvem elemeno: de

julpamento e andlises subjenivos, que podem ou nio se concretzarem;

3 As premissas utilieadas para as projecocs de resuliados ¢ fluxo de caixa,
bem como as expectativas de amortzagio propostas sio compativess com  padroes

adotados no mercado ¢ apresentam razoabilidade;

+ A possibilidade de continuagio das atividades operacionas da empresa
proporcionard  geracio de recursos compativel com  as previsées de amortizagies
proposias, pmisihil:itam;!u ASSIM FECSLUILRACAD do p:::-u:-‘-i'lrn da CImpresa, atendendo o
dispositivo no art. 47 da Lei n® 11.101/2005, ou seja, viabilizar a superagio da situagio de
crise econdmico-financeira;

2 O indice oferceido para aalizagio monetiria do endividamento sujeito i
recuperacio ¢ compativel entre 2 manutencio dos valores dos eréditos no wmpo ¢ a

capacidade de pagamento das obrigagoes das sociedades perante a Recuperagio Judicial:

. Dievido aos montantes de caxa l[{.]llil;lrl cstmados |':l:u|.u1l'|.rr:~ afirmar a real

neeessidade de reesealonamento do passivo como um odao,

7. Itusp:\-imdu.x o5 hmires de eTACAn de cuxa esumados, ¢ [‘I-l:rc-:pli'l-'l.'l a

necessidade do Imn’n{lr: de carencia pam mitcio s AMOFEAGOHTS dos ereditns [Proposios,
B0
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Fste perodo servira fundamentalmente para recomposicio do capital de giro proprio ¢

consequente reducio do custo financeiro da operagio.

1 reeuperapio jredicdal tem por objetivo viabifizar o swperagde
sitwadn de avise eoondmico-financeine o devedor, a ffm de permivie 4
amanatengio da fote fredutara, do cmprege dos freballadorer o dor
imterrsses dar aedores, fromarends, arsim, a preservagdo da empresa,
. frmdn socnal ¢ o extimle d wtirdade eondmice, ™

Desta forma, apos a tabulacio ¢ andlise das informacdes para elaboracio deste
]:'Iul.ill:l,l b("l.'l'i COHTHY l.'It}S !11.[';1']!1' [1L' I'L"l:'llpl!'l'ﬁ.!::‘l(! ll.[‘ili:?_ﬂ.d[}.", [ [Illﬂ'n'ﬂnd{] L4 ﬂ[l.'l'l{lj.n'll.‘ﬂ[l’} d{.‘
todas as expectaivas estabelecidas, venfica-se ser vidvel o Plano de Reeuperagio Judicial

apresentado.

CAXIAS DO SUL/ RS, 28 DE JULHO DE 2016,

:’%{?M

0 CARLOS MERONI MIRANDA

i CONTADOR
rd CRC/RS 37.218

\,_]I-‘“’ A < k’
DIEGD Lﬁmnm ‘ht_mi'z f’,l"*"'

CONTADOR
CRC/RS 90.107

b1
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VALOR CONTABIL AVALIADO DOS BENS DO ATIVO IMOBILIZADO
APURADO POR MEIO DOS REGISTROS E LIVROS CONTABEIS EM
30/06/2016.

José Roberto Silveira Saraiva, Contador com registro CRC RS sob nimero 60.917,
devidamente inscrito no Cadastro Macional de Pessoas Fisicas — CPF: 253.469.700-
53, tendo sido contratado pela Administragdo da empresa Aguila Comercio de Malhas
LTDA “EM RECUPERAGAQ JUDICIAL", sociedade empreséria de responsabilidade
limitada, inscrita no CNPJ 04.315.340/0011-34, com sede na Avenida Julio de
Castilhos, N"1881, em Caxias do Sul/RS, CEP 95010-001 a atuar como Contador da
empresa e mensurar os valores dos bens e ativos, apurado por meio dos livros
contabeis em 30 de junho de 2016, de acordo com as praticas contabeis adoladas no
Brasil, apresentando a baixo o resultado de seus trabalhos, consubstanciado nos
seguintes termos:

1. OBJETIVO

Em 17 de maio de 2016, a empresa, ajuizou pedido de Recuperagdo Judicial nos
termos da Lei n* 11.101/2005, que disciplinou a recuperagiio judicial, recuperagdo
extrajudicial e faléncia. O deferimento desse pedido foi dado pelo julzo da 1° Vara
Civel da Comarca de Caxias do SUL /RS em 25 de maio de 2016.

Desta forma conforme o artigo 53 da Lei 11.101/2005, entre os documentos
exigidos, esta a apresentagio do presente Laudo de Avaliagdo dos bens e Ativos da
empresa supracitada.

2. DATA BASE

A data base para mensuragio dos bens e ativos foi definida como 30 de junho de
20186, pela Administragio da empresa e pelo Assessor Juridico que a representa no
processo.

3. CRITERIOS DE MENSURAGAO DOS BENS E ATIVOS DAS EMPRESAS

Para MENSURAGAO dos bens imobilizados da empresa, utilizaram-se as praticas
contabeis adotadas no Brasil. Teve como foco principal, a identificagiio documental
com os registros contdbeis, quanto a sua data de aquisicio, valores depreciados
conforme taxas de depreciacio e os saldos contdbeis de cada subconta.

100
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Os bens das contas integrantes do Ativo Imobilizado ndo foram submetidas a
pericias e avaliagies técnicas por ndo se tratar de imdveis, ou outro bem que
requeremn este fipo de perito, sendo composto basicamente por bens ou conjunto de
bens aplicados a estrutura de funcionamento operacional e administrativa da empresa,

que tem como atividade principal o Comercio varejista de artigos de vestuério.

Abaixo o quadro resumo da estrutura do ativo imobilizado registrado na empresa:

QUADRO RESUMO IMOBILIZADO - 30/0672016
Saldo Depreciagio | Residual |
BENFEITORIAS EM IMOVEIS DE TERCEIROS 1.151624,46| 200.46778| 852.156,88
EQUIPAMENTOS DE INFORMATICA REAVALIADOS 128.758,28| 128.758,28 0,00
EQUIPAMENTOS DE INFORMATICA 367.175,13| 187.28143| 170.883.70
INSTALAGOES 93.725,77| 59.116,60 34.609.08
MAQUINAS E EQUIPAMENTOS 26621580 4662327 212.50283
MAQUINAS EQUIPAMENTOS REAVALIADOS 80.156.20| 90.158,20 0,00
MOVEIS E UTENSILIOS 766.267,35| 136.120,19|  630.147,18
MOVEIS UTENSILIOS REAVALIADOS 852.197,80| 43855651 41364129
VEICULOS 43.17504| 23.13486 20.040,38
TOTAL 3.752.295,93 [ 1.409.215.01 | 2.343.080,92

4. ALCANCE DOS TRABALHOS

A mensuragdo dos Bens do Ativo Imobilizado, em consondncia as préticas
contébeis adotadas no Brasil, estd sendo emitido com base nos registros contdbeis do
balango patrimonial levantado em 30 de junho de 2016, elaborado sob a
responsabilidade da Administragéo das empresas.

5. CONCLUSAOD

Com base na verificagio das varidveis que compbe a formagdo dos valores
contdbeis das sub contas do ativo imobilizado, que compreende os registros das
aquisicbes e alienagies dos bens, a aplicagio das taxas de depreciagdo durante o
periedo (til de cada bem, concluimos como liquido & certo os saldos atuais destas sub
contas com base no balancete anexo de 30/06/2016, o valor de R$ 2.343.080,92 (dois
milhdes trezentos e quarenta e trés mil e oitenta reais com noventa e dois centavos) é
o total do ativo imobilizado (descontado a depreciac8o) da empresa.
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Conforme Quadro apresentado as subcontas com denominagio reavaliagio sdo
oriundas de avaliagdo realizada por outros profissionais em 10 de dezembro de 2012
conforme laudo em poder da empresa.

ENFASE

Conforme mencionado, o critério de mensuragdo dos elementos do ativo
imobilizado, o qual contempla os bens previstos no inciso lll, Art. 53 da Lei
11.101/2005, foi definido pela Administrag@o das empresas e pelo assessor juridico do
processo, a TWL Advogados Associados. A mensuragdo e classificacdo dos
elementos do ative imobilizade da empresa foram realizadas, em consonancia com as
praticas contdbeis adotadas no Brasil, que tém como um dos pressupostos basicos o
da continuidade. Assim, os valores de ativos associados a essa condigdo, como
instalagbes, e Benfeitorias, onde a aplicagio de valor de retomno deste investimento
depende da geracéo de negérias atrelados a atividade econdmica ao longo do tempo.

i

de junho\de 2016,

ﬁ& oberto Saraiva L

CRC RS 60817 - CPF: 253.468.700-53

Anexos.
Anexo| - Balancete de 30/06/2016
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Empress:  AGUILA COMERCID DE MALHAS LTDA - FILIAL 10

Fana:

ChiRJ: 04,15 3400001 -62 Erigslo:  27/07/2016
Periodo: 03/0&F 1016 - 30/067 2016 Hara: 03:50:57
CONSOLIADO
i BALANCETE
Codiga Classificagio Descrigho da conta Saldo Anterior Débits Criditn Saldo Atuat
11 ATIVO 0.030L856,590 4.794.335,53 4.317T4BZAT  19.7RE.509,650
LR ATIVO CIRCULANTE 14.311.942,690 4.393.084,34 L4P6HLIT  14.200.430,140
L RN CISPONIBILIDADES 330.918, 480 LYIR.EE 46 131331349 344 840,430
4 LLL1 BENS NUMERARIOS 11408, 350 58,663, 14 643,130,359 17,229,100
5 LLLLL CAIXA GERAL 11.646,550 638.683,14 643.120,59 17,139,100
1% 1113 BANCDS C/MOVIMENTD LMD 870.473.33 70,192,990 319,311,330
iF Linig BAMCOS C/DISPOSICAD 48,330 7017232 &70.19%.90 118,000
45 11113 BAMCOS C/APLICACOES FINANCEIRAS A9E3,230 0,00 0,00 LN, N0
&0 1L DIREITOS REALIZAVELS 14, 1H1.028,430 L984.253,08 LUBD.26E,78  13.942.009,730
#1 LLLL REALIZAVETS 10,828,316 384.735,41 217.040,20 Th340,34D
61 LLLL1 BANCOS C/VINCULADAS | CAUCTONADAS 18828, 3710 384, 735,41 317.040,28 TE540,34B
B0 L1237 DUPLICATAS & RECENER 1.351.039,410 L56.908,59 148465154 3.303.183 460
#i Liiia CLIENTES MO PAXS 1.784.770,290 1L.71L915,24 LI91.385,96 4.176.399,570
120 LLLL4 ADIANTAMENTDS & TERCEIRDS 161,740, 885 L9135 1133264, 58 T7L.018,11C
145 1113 TRIBUTOS & REICUPERAR 74,344,890 108.960,53 1ILIPLET 003250
148 LLLLI THPOSTOS A RECUPERAR 14,384,590 108.580,93 2019267 53,013,150
171 LL24 ESTOGUE 774,007,010 0,00 7651029 7.717.487,720
173 LLzal EToguE 7.794.007,010 0,00 74.519,19 7.717.487,73D
W3 1123 CREDITOS B34.050,500 11.836,93 0,00 B65.887,820
191 LLLEZ CONSOREID P/AGUISICAD DE BENS 3.826,630 0,09 000 LE36EI0
308 11133 CONTAS CORRENT ES 850.734,270 11L036,02 0,00 BELDE1, 190
330 126 GUTROS ATIVOS 1.849. 068,010 179313 104.864,00 1L.746.797, 40
1 LLLEL OESPLSAS ANTECLPADAS 1840080, 010 L793,13 104,854,080 1L.T4E.797, 4D
n'r.n. ATIVO NAD CIRCULANTE 5.516.712,700 1.246,99 30.500,10 5,489,089, 490
bL T - WO CIRCULANTE L7i9.E8L,210 500,31 117034 LTBE1L19D
IM L1 MEALIZAVEL A LOWGO PRAZD L.300.659,450 8,00 .00 1300659, 450
335 Linld DIREITOS A REALTEAR 1300459 430 0,00 0,00 2.3040.659,450
05 LiLe DEPOSTTOS JUDICLALS B RECURSALS 801770 500,31 3.270,34 4. 152, 740
0 112 INVESTIMENTOS 14,006,010 0,00 0,00 34,036,010
400 1321 OUTEAS PARTICIPACDES 14.006,010 0,00 6,00 .006,02D
410 1LY ATTVO [MOBILIZADD L6956, 100 T46,68 ITEI0 88 L3080, 920
4% LL3a THOBILIZADO LI69.964,100 746,08 I7.4619,86 1343.080,910
431 L1311 TMOBILIEACOES 1751549, 350 746,68 0,00 3.751.195,530
430 11302 {-}OEPREC-ACUMUILADAS 5/TMOBILIZADD 1.381.585,15C 0,00 A6 1.405.115,01C
%0 L.14 ATIVD INTANGIVEL 135.000, 360 0,00 0,40 133000, 360
a9 1241 INTANGIVEL 335.030,360 0,00 0,00 335.030,360
491 L1411 INT 135000, 240 o.00 8,00 335.030,360
Wy 1 PASSIVO 12.155.665,50C LIT9.754.63 L419.994.49 21405308 36C
584 11 PASSIVO CIRCULANTE 18.330.091,93C LI0L447,42 LA29I49 3871753899
509 .14 DXIGIVEL A CUNTD PRATO 10 230.091,92C LOdLAT 41 LA  18.T17.01899C
LI ERR DERITOS P/DUPLS.A PAGAR £881535,67C §50.842.02 BES.511, 31 7.001.124,96C
Sl Lidad FORNECEDORES/CRECORES $.891.535,67C 50,543,063 BE5.531,31 7.00L.334,96C
SI0 1112 DEBITOS TRIGUTARIOS § TRABALHISTA 11.305. 243, 16C 4879257 BOLSSDS4  LLEIO.SILIIC
1 L1113 DEBITOS TRABALWISTAS L.196.685,98C 186.747,72 167.547,08 L177.86E,13C
535 111231 DERITOS TRIDUTARIOS 0276287638 101.024,84 $36.881,05 L35L143,84C
585 11113 OBRIGACOLS PARCELAS A RECOLMER L2209, 55C 0,00 [ E5% 1 1.890.411,26C
84 1113 INSTITUICOES FINANCETRAS 9.008.851,00C 56492235 4TLI51,78 B912.182,43C
607 11131 EMPRESTTMO CAPITAL DE GIRD B.875.450.35C 56156508 470.555 83 BSE0L486, 140
50 11.1.3.3 EMPRAEETIMOS INVESTIMENTOS 330.353.68C 1353,37 160887 329.606,18C
:?uu.u DEBITOS 1.026.440,03C 119.180,48 105.060,84 LOEL 310,360
b Al CUTRODS DEBITOS 30,630, 04C 178.504,53 151984, 56 4.010,07C
S43 50142 SOCHOS CAPARTICULAR .00 1.560,00 186,00 0,00
735 L1343 PROVISDES 993,809, 58C 47.118,95 139.514.28 LOM.200,31C
e 13 PASSTVO NAD CIRCULANTE 1.764.298,13C 247307, 11 0,00 L5180, 93C
L 221 EXGIRILIDADES & LONGO PRAZD 1L.764.190,13C 247,307, 31 6,60 LS16. 981 81C
¥i1 1311 INSTITUICOES PIHANCEIRAS 1. 308957, 84C 139.185,50 0.00 MATIL 180
B3 LLLLI EMPRESTIMOS CAPTTAL DE GIRO 1. 300957, 64C 139.185,50 B.08 BT I4C
M 1112 ENCARGOS TRIBUTARIOS 390.157.88C AiHT 0,00 185.035,97C
71 LLLL [HPOSTOS PARCILAD 05 JL1ST 68 fEFIH 000 I85.035,97C
E90 1110 CONTAS CORRENTES 162117481 8,00 0,00 16L174.81C
[T EER R CONTAS CORRENTES ikLiragic o,00 0,00 161174,81C
919 13 PFATRIMONIO LIQUIBO THIN.T16, 550 0,00 0,00 7.BI8. 716,550
11 131 CAPITAL 250,080,000 0,00 0,00 350,000,000
913 1311 CAPITAL SOCIAL INTEGRALIZADD 350.900,00C 0,09 0,08 350.000,00C
913 13014 CAPITAL SOCIAL INTEGRALIZADD 230.000,00C 0,00 0,08 350,000,000
30 1313 RESULTADD A DESTINAR B.178.716,350 0,00 0,80 BA7E.T16,550
§31 1331 LUCROE OU PREIVIZOS ACUMULADOS LiTETI 50 0,00 000  RITRFIESSD
§34 13303 (=} PREIZOS ACUMULADOS BITRTLE 5D 0,00 660  B1TATIEI0
950 3 RECEITAS 051807348 511.770,00 1.726.325,36 9.156.352.60C
961 21 RECEITAS OPERACIONALS B.O5LE07,34C 512.770,00 L.736.215, 2% £.256. 362, 80C
962 111 RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA 031807040 S10.767,77 L716.225,26 #.256. 264,530
953 1001 RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA B.051.807,04C S31.787,77 1.736.219, 26 §.256.264,53C
964 31010 RECETTA OPERACIONAL BRUTA 1L.545.777.92C a0 LT0%400,38  1).275.178,30C
148 L1014 (~)DEDUCOES RECEITA OPERAC BRUTA 3511970880 51176777 16.034,88 4008913770
1100 112 RECEITAS FINANCETRAS B.30C i3 8,00 1,930
1ol LLEA RECEITAS FIHANCEIRAS 8.30C Ln 8,00 1990
1183 JLELL RENDIMEINTO DI APLICACOES FIMANC. 8.30¢ 0,00 8,00 &30
1140 10212 CUTRAS RECEITAS FINANTCEIRAS 0,00 Lo 0,00 L1330
1204 4 CUSTOS 1/0U DISPESAS 10.176.818,150 LSBLETE,00 INFALS4  11.863.058,310
1201 4.1 CUSTO OPERACIONAL GERAL 10.097.638,360 1.980.576,75 WA 1LTELABLITD
1301 401 CUSTO OPERACTOMAL GERAL 10.097,.630, 360 1.980.57%,73 WAL ILTELIELITO
1303 410 CUSTO GERAL 4.134.302,630 057.600,50 FRELE L 4512677330
1304 4.0.0.2.1 CUSTO COM COMPRAS PRODUTOS VENDIDOS 479.036,69C 12647420 149,955,064 353,317,400
1130 4.1.1.1.3 {=) DEDUCDES DE COMPRAS PRODUTOS VENDIDOS 11.588,06C 128,01 6,00 13.460,05C

Seibirna Loencuds pais ENVEL INCORPORADORA L TDA ME
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Empresa:  AGUILA COMERCIO DE MALHAS LTDA - FILIAL 10

Foliha; 0002
Cel 04,315.390/0001-62 Emissla:  27/07/2016
Pericadey. DLAOE 2006 - 20008/ 2006 Hera: 0:50:57
CONSOLIDADD
L BALANCETE
Cédigo Classificagiio Descricho da conts Saldo Antecar Diibits Cridito Saldo Atusl
1240 4.1.1.1.3 CUSTO COM COMPRAS HERCADORLAS VENDIDAS X TTFETT) $30.9495,16 600 6307811460
1280 41104 {-) DEDUCHES DAS COMPRAS MERCADORLAS VENDIE L197.608,93C 0,00 1L LNIAISTEEC
1330 4103 DESPESA COM PEESOAL L719.184,300 $74.060,84 DESEET  1ITRAMSID
1331 4Ll DESPEEAS C/PESSOAL E DIRECAD 1435.306,410 ATLIILED 115743 124781490
19%0 41023 BENEFICIOS AD PESSOAL 173848, 500 101.408,34 11.358,39 154,858,830
1380 4.1.1.3 OUTRAS DEFPESAS OPERACIONATE 1.637.113, 240 435.130,61 LI9THE 1039945890
1381 44133 OUTRAS DESPESAS OPERACIONALS 1.524.018, 300 411.811,19 139798 L41.33L53D
1500 41131 CESPESAS TRIBUTARIAS 113.004,840 1.508,42 8,00 116,614,360
1540 4.2.1.8 CESPESAS FINANCEIRAS 1.494,087,590 134.134,80 15438 LEL8918,00D
1541 4.L1E1 DEEPESAS C/JVRDS 919,076,930 110.757, 47 0,00  LOJS.E34400
1360 41181 DESPESAS FIMANCEIRAS OTVERSAS 565.980,660 13382, 154,36 57,083,600
1500 4.2 OUTRAS DESPESAS TRATI BN 149915 0,00 81477240
1901 411 OUTRAS DESPESAS 79.177,890 699,15 8,00 FLETT, 140
1602 4111 CESPLSAS DIVERSAS 877,800 160928 0,60 B1.877,140
1830 4.23.1.3 BESPESAS WAD DEDUTIVELS AT ARD L1699.25 0,00 §1.877,140
RESUMD DO BALANCETE
ATIVD 200001655 550 4,194, 135,51 A.577.482,47 19.799.509.650
PASEIVO LSS0 XATRFBAE)  ZATRIMAD 2140505060
RECEITAS BL0S2. 807, 40 SILIONE LYMIS3G §.255. 362,500
CUSTON B0 DESFEsas I0LITEBIGIS0  L9RMETG00 HIANM LML0SID
m,r"\.-m WIBATLMO  GIROILS)  ABMIA]  JLEGLIETHD
CONTA, i LORAS OEATEMC  LTORSMED  ANSREIRTS  DLBELSET.S6C
RESULTADD DO HES 000 168624206 110045526 482,786,800
RESULTADO DO EXERCICIO LIMOGRII0  1LBBLOSEIN  SHENLED 1604.795.700
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