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CIVEL DO FORO DA COMARCA DE BAGE — RS

PROCESSO N.° 004/1.16.0003872-7

OBJETO: APRESENTACAO DE PLANO

COMERCIAL INTERNACIONAL LTDA. - EM
RECUPERACAO JUDICIAL, qualificada nos autos do processo em epigrafe, de sua

Recuperagdo Judicial, vem, respeitosamente, perante Vossa Exceléncia, por intermédio

" dos advogados signatarios, apresentar seu Plano de Recuperagdo Judicial (doc, 01).

Requer, outrossim, digne-se Vossa Exceléncia determinar
publicacdo de informagio dando conta aos interessados da apresentagdo do Plano de

Recuperagio Judicial.

Nesses termos, pede deferimento.

De Porto Alegre para Bagé, 02 de setembro de 2016.
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PLANO DE RECUPERAGAO JUDICIAL

COMERCIAL INTERNACIONAL LTDA.

COMPOSTO DE:

(I} Discriminagio pormenorizada dos meios de recuperacio;

(D) Laudo demonstragio de sua viabilidade econémica (Anexo I);

(I1I) Laudo econdémico-financeiro e de avaliagio dos bens e ativos do devedor (Anexo II).

ELABORADO POR:
jo&o carlos .
e fernando II erar
Scalzillil s, Gestio Emoresarial

Bagé/RS, 02 de setembro de 2016



COMERCIAL INTERNACIONAL LTDA., pessoa juridica de direito privado, inscrita no
CNPJ sob o n° 93.810.919/0001-21, com sede na Avenida General Osério, n® 98, Centro,
Bagé/RS, apresenta o Plano de Recuperagio Judicial, nos termos a seguir.

PREAMBULO

A conjuntura econdmico-institucional brasileira vem prejudicando as empresas do ramo de
combustiveis. A empresa apresenta nivel de atividade ligeiramente abaixo do ponto de equilibrio
de suas finangas, de modo que a cautela determina ajustes para amortizagio do passivo sujeito 2
recuperacio judicial nio apenas com base na geracio de caixa.

A empresa busca superar sua crise econdmico-financeira e reestruturar seus negbcios, com o
objetivo de preservar a sua atividade empresarial, e com o intuito de se manter como fonte de
geragio de riquezas, de tributos e de empregos e, ainda, preservar a forma de pagamento de seus
credores.

Para tanto, apresenta-se o Plano de Recuperacio Judicial que pormenoriza os meios de
recuperagio empregados, apresenta-se viivel e contém proposta clara e especifica para
pagamento dos credores.

A recuperanda submete o Plano a aprovagio da Assembleia Geral de Credores, caso venha a ser
convocada, nos termos do artigo 56 da Lei de Recuperagio e Faléncia de Empresas, e a
subsequente homologacio judicial, nos termos seguintes.

CAPITULO1
MEDIDAS DE RECUPERAGAO

1.1. Visdo geral das medidas de recuperagio. O Plano utiliza, dentre outros, os seguintes
metos de recuperacio: (1) concessdo de prazos e condicdes especiais para pagamento
das obrigages da recuperanda; (i) reorganizagio societiria; (iif) venda de ativos,
proprios ou de terceiros; (iv) captagio de novos recursos; (v) providéncias destinadas ao
teforco do Caixa.

1.2. Concessdo de prazos e condicdes especiais de pagamento. O plano prevé a
remissio parcial de dividas (“desagio”), patcelamento do saldo e substitui¢io de taxa de
juros vigente para os créditos previstos nas diferentes classes e subclasses do Plano.

1.3. Reorganizagio societdria, As operagdes de reorganizacio societiria envolvendo a
empresa sio regidas por esta cliusula. Até que ocorra a quitagdo, a recuperanda esta
autorizada a realizar operagdes de reorganizagSes societirias, inclusive fusdes,
incorporagdes cisbes, transformagdes, constituicdo de subsididta integral. Os credores

v sujeitos ao Plano nio podem se opor a nenhuma operagio societaria.

1.4.  Alienacdo de ativos. A recuperanda poderi alienar ativos a fim de destinar recursos ao
pagamento dos credores e recomposigio do capital de giro. Ainda, ao exclusivo critério
da recuperanda e de acordo com as oportunidades de mercado, podetio ser alienadas
ou arrendadas unidades produtivas isoladas ou ativos estratégicos, especialmente
projetados para atender os objetivos da recuperacao judicial, de forma ampla-ou restrita;-
sem sucessio dos adquirentes nas obrigacdes da alienante, nas modalidades previstas na
LREF (leildo, propostas fechadas ou lances orais). Do produto da alienagio antes
descrita, patte serd destinada a0 capital de giro, novos investimentos e destinagdes afins
e parte serd empregada em “leildo reverso™ (“maior desconto™). Por “leilio reverso” se
entenda quitagio de dividas ja parceladas e desagiadas, mediante antecipagio de valores
e obtengio de novos descontos, na forma proposta pela recuperanda no momento da
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operagio. A realizagio de lellio reverso atenderdA ao juizo de oportunidade,
conveniéncia e disponibilidade da recuperanda. Ser4 possivel também alienagio de bens
de terceiros, para, através do fruto dessa operagio, quitagio das dividas sujeitas a este
Plano de Recuperagio Judicial.

Captagio de novos recursos. A recuperanda pretente obter novos recursos junto a
credores fomentadores para fazer frente is obrigagdes assumidas no Plano ou
recomposicio do capital de giro.

Providéncias destinadas ao reforgo do Caixa. A recuperanda estd adotando uma
série de medidas destinadas a reforcar seu caixa, para fazer frente 4s obrigacdes
assumidas neste Plano. Nesse sentido, cortes de custo, racionalizagio e melhoria de
processos e uma politica de nio distribuicio de dividendos aos sécios até o final do
prazo legalmente previsto para o acompanhamento judicial da recuperacio j4 foram
tomadas.

CAPI:TULO II
REESTRUTURACAO DOS CREDITOS SUJEITOS AO PLANO

Reestruturacio de créditos. O Plano implica novagio de todos os créditos, que serdo
pagos pela sociedade nos prazos e nas formas estabelecidos para cada classe de
credores, ainda que os contratos que deram origem aos créditos disponham de maneira
diferente. Com a referida novagio, todas as obrigacdes, covenants, indices financeiros,
hipéteses de vencimento antecipado, multas, bem como outras obrigagSes e garantias
que sejam incompativeis com as condicdes deste Plano deixam de ser apliciveis. Os
créditos nio sujeitos ao Plano serio pagos na forma como otiginalmente contratados ou
na forma como for acordado entre a recuperanda e o respectivo credor.

Opcdes de pagamento. O Plano confere a determinados credores o direito de
escolher, dentre as opgdes oferecidas, a alternativa de recebimento de seus créditos que
lhes seja mais atraente ¢ que melhor atenda a seus interesses creditdrios. A conferéncia
da possibilidade de escolher entre as opgoes de recebimento é uma medida que estd em
conformidade com a isonomia de tratamento entre os credores. Eventual
tmpossibilidade ou impedimento de escolher determinada opg¢iio ndo implica tratamento
diferenciado ou disctiminatério em relacio aos demais credores da mesma classe. Os
credores a que o Plano atribua diferentes op¢des de recebimento de seus créditos
deverdo formalizar a escolha da sua respectiva opgio por meio de manifestagio na
Assembleia Geral de Credores. A escolha da opgio é final, definitiva e vinculante, e
somente sera possivel a retratagio posterior com a concordincia da recuperanda.

Inicio dos prazos para pagamento. Os prazos previstos para pagamento dos
créditos, bem como eventuais perfodos de caréncia, somente terfio inicio apds trinsito
em julgado da dectsio que homologar o Plane de recuperagio.

Forma do pagamento. Os créditos serio quitados mediante TED (Transferéncia
Eletronica de Documentos) ou DOC (Documento de Ordem de Crédito), sendo
responsabilidade exclusiva do credor informar os dados bancirios 4 recuperanda em até
15 dias contados da homologacio do Plano. A comunicagio deverd ser encaminhada
com cépia ao administrador judicial. A auséncia de pagamento em virtude da nio
apresentacio dos dados bancirios pelo credor ndo acarretard em descumprimento do
presente plano de recuperagio judicial.

Data do pagamento. Os pagamentos deverio ser realizados nas datas dos seus
respectivos vencimentos. Na hipdtése de qualquier pagamento ou obrigagio sujeita-ao
Plano estar prevista para ser realizada ou satisfeita em um dia que nio seja considerado
util, o referido pagamento ou obrigacio deveri ser realizado ou satisfeita, conforme o
caso, no dia util seguinte.

Antecipagdo de pagamentos. A recuperanda poderd antecipar o pagamento de
quaisquer credores, desde que tais antecipagbes de pagamento nio ptejudiquem o
pagamento regular dos demais créditos. As antecipacdes poderio ser feitas mediante
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descontos concedidos livre e espontaneamente pelos credores que desejarem receber
antecipadamente, mediante adesdo ao Plano de Aceleragio de Pagamentos que podera
ser oportunamente apresentado aos credores pela recuperanda.

Vinculaciio dos pagamentos ao fluxo de caixa livte. Trata-se de garantia de
recebimento dos créditos, por parte dos credores em cuja classe exista essa previsdo.
Seu objetivo é garantir manutengio da atividade empresarial no curso da amortizacio
dos créditos. Na eventualidade de alguma parcela nio ser liquidada, por nio ter sido
gerado fluxo de caixa livre suficiente, com o respectivo saldo serd constituida nova
parcela 2o final do pagamento das previstas.

Majoragdo ou inclusio de créditos. Na hipétese de majoragio de qualquer crédito,
ou inclusio de novo crédito, em decorréncia de eventual decisio judicial definitiva, o
respectivo valor adicional seri acrescido de forma proporcional nas parcelas
remanescentes. Caso todas as parcelas dos créditos ji tenham sido pagas, o valor
remanescente, decotrente da inclusio do crédito em sua respectiva classe e sua
submissdo as condi¢des de pagamento previstas, sera quitado conforme tenham sido os
demais créditos de tmesma natutreza,

Valor minimo da parcela. Com o objetivo de reduzir os custos na administracio dos
pagamentos, o valor tninimo de cada parcela de pagamento aos credores sujeitos ao
Plano serd de R§ 1.000,00 (um mil reais), respeitado o valor dos respectivos créditos.
Compensagdo. A recuperanda podera compensar os créditos sujeitos ao Plano com
créditos detidos frente aos respectivos credores, sobretudo aqueles declarados
judicialmente, inclusive valores retidos ou debitados indevidamente de suas contas,
ficando eventual saldo sujeito as disposiges do presente Plano, conforme categoria de
credores em que se enquadre.

Quitagio. Os pagamentos e distribui¢Ses realizadas na forma estabelecida neste Plano
acarretario quitacdo. Com a ocorréncia da quitagio, os credores serdo considerados
como tendo quitado, liberado e renunciado todos e quaisquer créditos sujeitos ao Plano,
e nio mais poderao reclama-los, contra a recuperanda, seus diretores, seus conselheiros,
seus socios, seus agentes, seus funcionarios, seus representantes, Seus SUCESSOIES € Seus
cessionAarios.

. cApiTuLOIN
CREDITOS TRABALHISTAS

Créditos trabalhistas até 10 salirios minimos. Os credores trabalhistas que se
enquadram na classe prevista no inciso I do artigo 41 da LREF serdo pagos até o limite
de 10 (dez) salarios minimos por credor, vigentes na data de apresentacdo deste Plano,
em até um ano do transito em julgado da decisdo que homologa-lo. Registre-se que, em
havendo valores de natureza estritamente salarial, os mesmos serdo pagos, até o limite
de 05 (cinco) salirios minimos por credor, em até 30 (trinta) dias do trinsito em julgado
da decisio que homologar o Plano, na forma do artigo 54, pardgrafo \inico, da LREF.

Créditos trabalhistas que excederem_ o limite previsto no item 3.1. Ao saldo
remanescente, quando houver, serd aplicado desagio de 90%. A quantia remanescente

serd paga em até um ano do transito em julgado da decisdo que homologar o Plano.

’ CAPITULO 1V
CREDITOS COM GARANTIA REAL

Nio existemn credores com garantia real que se enquadram na classe prevista no inciso
IT do art. 41 da LREF.

Para o caso da reclassificacio de crédito ou inclusio de novo credor, a forma de
pagamento serd a mesma proposta no item de n® 5.1.
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' CAPITULOV
CREDITOS QUIROGRAFARIOS

Classificacio_dos credores quirografirios. Este Plano prevé a dlassificagio dos
credores quirografarios em Quirografarios Operacionais e Quirografarios Financeiros.
A classificagio dos quirografarios se justifica pela necessidade da empresa de manter
relagdes comerciais de fornecimento com os credores operacionais e de ter i sua
disposigio novos recursos de capital para o cumptimento do Plano ou para
recomposigdo do capital de giro.

Credores Quirografirios Operacionais. Os credores quirografirios operacionais
serao pagos da seguinte forma: (i) sem desagio; (i) prazo de pagamento de 03 (trés)
anos 2pds a homologagio do Plano; (iif) sem caréncia; (iv) com atualizacio pela TR +
6% 20 ano; (v) periodicidade da amortizagio anual; (vi) o valor serd adimplido através
de parcela fixa garantida de 50% do valor anual projetado e parcela varidvel no
montante de 50%, atrelada a geracdo de fluxo de caixa livre; (vii) tais pagamentos estio
vinculados de forma pro-rata, entre os credotes.

Credores Quirografirios Financeigos. Os credores Quirografirios Financeiros serio
pagos da seguinte forma: (i) desigio de 30%; (ii) prazo de pagamento de 10 (dez) anos;
(fii) caréncia de 02 (dois) anos para inicio dos pagamentos apés trinsito em julgado da
decisdo que homologar o Plano; (iv) atualizagio pela TR + 6% ao ano; (v) periodicidade
da amortizagio anual; (vi) o valor serd adimplido através de parcela fixa garantida de
50% do valor anual projetado e parcela varidvel no montante de 50%, atrelada i geragio
de fluxo de caixa livre; (vii) tais pagamentos estdo vinculados de forma pré-rata, entre
os credores.

. CAPITULO VI
CREDITOS DAS ME/EPP

Credotes enquadrados como ME/EPP. Os titulates de créditos que se enquadram
na classe prevista no inciso IV do art. 41 da LREF serdo pagos da seguinte forma: (i)
sem desagio; (i) prazo de pagamento de 01 (um) ano apds trinsito em julgado da
decisio que homologar o Plano; (iii) sem caréncia; (iv) atualizacio do saldo pela TR +
6% ao ano; (v) periodicidade da amortizagio anual; (vi) o valor seri adimplido através
de patcela fixa garantida de 50% do valor anual projetado e parcela variavel no
montante de 50%, atrelada a geragio de fluxo de caixa; (vii) tais pagamentos estio
vinculados de forma pré-rata, entre os credores;

CAPITULO VII
EFEITOS DO PLANO

Yinculagio do Plano. As disposi¢des do Plano vinculam a recuperanda e os credores,
bem como os seus respectivos cessionirios e sucessores, a partir da homologagio
judicial do Plano.

Extingio de processos judiciais ou arhitrais. Exceto se previsto de forma diversa no
Plano, os credores nio mais poderio, a partir da homologagio judicial do Plano, (i)
ajuizar ou prosseguir qualquer a¢io judicial ou processo de qualquer tipo relacionado a
qualquer crédito sujeité ao Plano contra a trecuperanda, “seus controladores;—suas
controladas, coligadas, afiliadas e outras sociedades pertencentes ao mesmo grupo
societario ou econdmico, seus socios, administradores, fiadores, avalistas e garantidores;
(i) executar qualquer sentenga, decisio judicial ou sentenga arbitral contra a
recuperanda, seus controladores, suas controladas, coligadas, afiliadas e outras
sociedades pertencentes a0 mesmo grupo socletitio ou econdmico, seus sdcios,
administradores, fiadores, avalistas e garantidores, relacionada a qualquer crédito sujeito
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20 Plano; (iif) penhorar quaisquer bens da empresa, de seus controladotes, seus sécios,
administradores, fradores, avalistas e garantidores, para satisfazer seus créditos sujeitos
ao Plano; (iv) criar, aperfeicoar ou executar qualquer garantia real sobre bens e direitos
da recuperanda, dos seus controladores, suas controladas, coligadas, afiliadas e outras
sociedades pertencentes ac mesmo grupo societirio ou econdmico, seus sécios,
administradores, fiadores, avalistas e garantidores, para assegurar o pagamento de seus
créditos sujeitos ao Plano; (v) reclamar qualquer direito de compensagio contra
qualquer crédito devido a recuperanda, aos seus controladores, suas controladas,
coligadas, afiliadas e outras sociedades pertencentes a0 mesmo grupo societitio ou
econdmico, seus socios, administradores, fiadores, avalistas e garantidores, com seus
créditos sujeitos ao Plano; e (vi) buscar a satisfagio de seus créditos sujeitos ao Plano
por quaisquer outros meios. Todas as execugSes judicials em curso contra a
recuperanda, seus controladores, suas controladas, coligadas, afiliadas e outras
sociedades pertencentes a0 mesmo grupo societitio ou econdmico, seus soécios,
administradores, fiadores, avalistas e garantidores, relativas aos créditos sujeitos ao
Plano serio extintas, e as penhoras e constrigdes existentes serio liberadas.
Continuidade de acdes envolvendo quantia iliquida. Os processos de
conhecimento ajuizados por credores sujeitos ao plano que tiverem por objeto a
condenacio em quantia iliquida, ou a liquidacio de condenagio ji proferida, poderio
prosseguir em seus tespectivos juizos, até que haja a fixacio do valor do crédito, ocasido
em que o credor deverd providenciar a habilitacio da referida quantia na Lista de
Credores, para recebimento nos termos do Plano. Em hipétese alguma haveri
pagamento de credores de forma diversa da estabelecida no Plano. Todo crédito que
tiver por fato gerador obriga¢io ocorrida anteriormente ao pedido de recuperagio
judicial se sujeita a recuperagio e aos termos do Plano, ainda que a respectiva liquidacio
ou reconhecimento judicial tenha ocorrido apds o ajuizamente da recuperagio judicial.
Os créditos trabalhistas liquidados depois de realizados os pagamentos previstos neste
Plano setdo quitados até o limite de 10 (dez) salirios minimos.

Credores aderentes. O presente plano contempla o pagamento dos créditos sujeitos
aos efeitos da recuperagio (LREF, artigo 49), ainda que possam existir créditos
pendentes de liquidagdo. Os credores que nio se submetem aos efeitos da recuperagio
judicial, assim considerados os detentores de créditos extraconcursais (LREF, artigos 67
e 84) e aqueles arrolados no artigo 49, §§ 3° e 4° da LREF, poderio ao presente plano
expressamente aderir (“Credores Aderentes”), obedecendo z2os critérios de pagamento
na forma e ordem estabelecidas no ambito do presente plano de recuperagio judicial.
Os credores desta categoria deverdo aderit formalmente ao plano em até 20 dias antes
da Assembleia Geral de Credor.

Modificagdo do Plano na Assembleia Geral de Credores. Aditamentos, alteracdes .

ou modificacdes ao Plano podem ser propostos pela recuperanda a qualquer tempo
ap6s a homologacio judicial do Plano, vinculando a empresa e todos os credores, desde
que tais aditamentos, alteragdes ou modificagbes sejam aprovados pela recuperanda e
sejam submetidos i votagdo na Assembleia Geral de Credores, e que seja atingido o
quérum requerido pelos artigos 45 e 58, caput ou § 1°, da LREF.

Julgamento posterior de impugnagdes de crédito. Os credores que tiverem seus
créditos sujeitos ao Plano alterados por meic de decisdo judicial proferida em
impugnagio de crédito em data posterior ao inicio dos pagamentos ndo terdo o direito
de receber o valor proporcional ao acréscimo decorrente de rateios ji realizados. Fica
assegurado seu direito de participagio em rateios posteriores, pelo valor fixado na
decisdo judicial entio vigente ou pelo valor proporcional, se a habilitagio de crédito
tiver sido retardataria. - -
Divisibilidade das previsées do plang. Na hipétese de qualquer termo ou disposi¢io
do Plano ser considerado invialido, nulo ou ineficaz pelo Juizo da Recuperagio, o
restante dos termos e disposi¢des devem permanecer vilidos e eficazes, desde que as
premissas que o embasaram sejam mantidas.

Equivaléncia. Na hipétese de qualquer das opera¢des previstas no Plano nfo ser
possivel ou conveniente de ser implementada, a recuperanda adotara as medidas
necessarias a fim de assegurar um resultado econdmico equivalente.




7.9. Encetramento da Recuperagio Judicial. A Recuperagio Judicial seri encerrada a ﬂ
qualquer tempo apds a homologagio judicial do Plano, a requerimento da recuperanda,
desde que todas as obriga¢des do Plano que se vencerem até 02 (dois) anos apds a
homologagio do Plano sejam cumpridas.

CAPITULO VIII
LAUDO DE VIABILIDADE E DE AVALIAGAO DO ATIVO

8.1  Anexos. O laudo de viabilidade econdmica da recuperanda e o laudo econdmico-
financeiro e de avaliagio dos seus bens e ativos seguem em anexo, contemplando assim
a exigéncia dos incisos II e ITI do artigo 53 da LREF.

8.2, Teste de razoabilidade do Plano (best interest). Os laudos referidos demonstram
inequivocamente que o Plano néo é s6 viavel, mas também a melhor alternativa para
todos os envolvidos (best interest) diante da crise da recuperanda, pois as suas disposigbes
resultam em vantagem econdmica aos credores em relagio ao que receberiam em caso
de faléncia. A recuperagio coloca a todos em melhor situagio do que a liquidagio da
empresa.

Bagé/RS, 02 de setembro de 2016.

JOAO CARLOS MERONI MIRANDA DIEGO RO MALGARIZI
CRC/RS 37.218

JoA0 CARLOS LOPES SCALZILLI
OAB/RS16.581

OAB/RS 98. 715

DEBORA CERESER MUSSI
OAB/RS 100.366
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ANEXO I
DEMONSTRACAO DE SUA VIABILIDADE
ECONOMICA (ART. 53 —ITEM II, LEI 11.101/05)



~ LAUDODE VIABILIDADE
| ECONOMICO - FINANCEIRO
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Bagé/RS, 31 de Agosto de 2016
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1. Método

O presente trabalho foi desenvolvido a partir das projeges econdmicas e
financeiras, num horizonte temporal de 12 (doze) anos. Tais projecdes sio refletidas nos
seguintes relatétios: (f) Demonstrativo de Resultado do Exercicio Projetado; (i)

Demonstrativo de Fluxo de Caixa Projetado; (iii) Balan¢o Patrimonial Projetado.

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

correlacdes existentes entre cada um dos demonstrativos, que serdo adiante

pormenorizadas.
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' o
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1.1 Demonstrativo de Resultado do Exercicio

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

E composto por receitas, despesas, ganhos e perdas do exercicio, apurados pelo regime de
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competéncia. (Regime de Competéncia —~ Significa apropriacio das receitas quando
efetivamente “ganhas”, “merecidas” e “auferidas”, mas nio necessariamente recebidas em
dinheiro. Assim, as vendas produzem receitas quando sio entregues as mercadotias e os

servicos que se referem. Significa também que as despesas relativas 4 obtengio dessas

receitas sio apropriadas juntamente com essas receitas).

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

empresas deverdo na Demonstragdo do Resultado do Exercicio disctiminar:

- 2 receita bruta das vendas e servigos, as deducdes das vendas, os abatimentos e os

Impostos;

- a receita liquida das vendas e servigos, o custo das mercadorias e servigos

vendidos e o lucro bruto;

- as despesas com as vendas, as despesas financeiras, deduzidas das receitas, as

despesas gerais e administrativas, ¢ outras despesas operacionais;
- 0 lucro ou prejuizo operacional, as outras receitas e as outras despesas;

- o resultado do exercicio antes do Imposto sobre a Renda e a provisio para o

imposto;

- as participagées de debéntures, empregados, administradores e partes
beneficidrias, mesmo na forma de insttumentos financeiros, e de instituicdes ou fundos de

assisténcia ou previdéncia de empregados, que nio se caracterizem como despesa;

- 0 lucro ou prejuizo liquido do exercicio e o seu montante por agio do capital

social.

Seu principal objetivo ¢ detalhar cada passo que compde o resultado liquido da

empresa em um exercicio através do confronto das receitas, custos e despesas apuradas,

gerando informagdes significativas para tomada de deciszo.

O DRE auxilia tanto na avaliagio desempenho geral da empresa, quanto na analise

de eficiéncia dos gestores em obter resultado positivo em suas 4reas.
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O mais importante € que o DRE ¢é elaborado de uma maneira sequencial e logica
(teceitas, menos as dedugdes, custos e despesas), o que permite até mesmo gestores nio
financeiros interpretarem facilmente as informacdes e entenderem como esti sendo

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

1.1.1. Receitas

No Pronunciamento Conceitual Basico (R1) “Estrutura Conceitual para Elaboracio
e Apresentacio das Demonstracdes Contabeis” emitido pelo CPC (Comité de
Pronunciamentos Contibeis), a receita é definida no item 4.25 — como “aumentos nos
beneficios econdmicos durante o periodo contibil, sob a forma de entrada de recursos ou
do aumento de ativos ou diminui¢io de passivos, que resultam em aumentos do
patrimoénio liquido e que estejam relacionados com a contribuicio dos detentotes dos

instrumentos patrimoniais”.

O Pronunciamento Conceitual Basico CPC 30 — Receitas, em seu item 7 define a
teceita como sendo “o ingresso bruto de beneficios econémicos durante o periodo
proveniente de atividades ordinirias da entidade que resultam no aumento do patrimonio
liquido, exceto as contribuicdes dos proprietirios”. O mesmo CPC no item 8 menciona
que a receita inclui somente os ingressos brutos de beneficios econdmicos recebidos e a

receber pela entidade quando originarios de suas proprias atividades.

O Pronunciamento deve ser aplicado na contabilizagio das receitas provenientes
das seguintes transacdes: (a) venda de bens; (b) prestacio de servicos; e (c) utilizagio por

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

Para fins de divulgagio na demonstracio do resultado, a receita inclui somente os
ingressos brutos de beneficios econdmicos recebidos e a receber pela entidade quando

originarios de suas proprias atividades.
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A receita proveniente da venda de bens deve ser reconhecida quando forem

satisfeitas todas as seguintes condi¢des:

(a) a entidade tenha transferido para o comprador os tiscos e beneficios mais

significativos inerentes a propriedade dos bens;

(b) 2 entidade ndo mantenha envolvimento continuado na gestio dos bens
vendidos em grau notrmalmente associado i propriedade e tampouco efetivo controle sobre

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

(d) for provavel que os beneficios econdmicos associados a transagio fluirdo pata 2

entidade; e

{e) as despesas incorridas ou a serem incorridas, referentes a transagio, possam ser

mensuradas com confiabilidade.

Quando a conclusio de uma transagio que envolva a prestagao de servicos puder
ser estimada com confiabilidade, a receita associada a transacio deve ser reconhecida
tomando por base o estigio de execucio (stage of completion) da transagio ao término do
perfodo de reporte. O desfecho de uma transagio pode set estimado com confiabilidade

quando todas as seguintes condigdes forem satisfeitas:
(a) o valor da receita puder ser mensurado com confiabilidade;

(b) for provével que os beneficios econémicos associados a transagao fluirdo para a

entidade;

(c) o estagio de execugio (stage of completion) da transagio ao término do perfodo

de reporte puder ser mensurado com confiabilidade; e

(d) as despesas incorridas com a transagdo assim como as despesas para conclui-la

puderem ser mensutadas com confiabilidade
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1.1.2. Custos e Despesas Varidveis

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

fundamental na determinagio da contribuigio matginal ou margem de contribuigio.

Sdo considerados custos e despesas varidveis aqueles cujo montante em unidades
monetirias varia diretamente pelo nivel de quantidade produzida e vendida de um

determinado produto, afirma (PADOVEZE, 2003).

Segundo Stark (2007), o custo é determinado como varidvel se o seu total variar
diretamente ao volume de produgio, isto é, niio se pode alocar um custo como varidvel se

ele nio flutuar de acordo com o volume de produgao.

1.1.3. Custos e Despesas Fixas

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

volume significativo, nio se alteram diretamente com a variagdo da receita bruta.

De acordo com Dubois, Kulpa e Souza (2006), “Custos fixos sdo aqueles cujos
valores siio os mesimos, qualquct que seja o volume de produgio da empresa, dentro-de-um-~ - - -

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

diante do volume de produgio.

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

ou para menos, dentro de um intervalo de variagao significativo na quantidade produzida e

vendida.

1.1.4. Resultado Operacional

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

Imposto de renda e das despesas de depreciagio ¢ a2 amortizagio.

1.1.5. Despesas e Receitas Financeiras

A Lei das Sociedades por agdes, em seus art. 187, define a apresentacido desta

tubtica como “as despesas financeiras deduzidas das receitas”.

Dentro da filosofia contibil, seria melhor classifica-las apos o resultado operacional,

pois o custo de capital de terceiros seria apresentado apds o resultado operacional,
chegando-se a0 lucto final atribuivel ao capital préprio. O texto da Lei nio prevé, mas
permite, para quem quiser, uma segregacio do lucro operacional em duas partes: antes e

depois dos encargos financeiros.
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Além das despesas financeiras com financiamentos ¢ empréstimos, 4 empresa
também incorre em outros gastos financeiros que nio oriundos especificamente de
financiamentos. Sao gastos necessirios para atividades normais junto aos estabelecimentos
bancirios, decorrentes de outras operagdes financeiras ou servigos prestados pelos bancos,
ou despesas financeiras marginais a outras operagoes € que normalmente sdo considerados

como despesas financeiras pela contabilidade.

1.1.6. Imposto de Renda e Contribuigio Social

A legislacio tributaria, consolidada no Regulamento do Imposto Renda, Decreto
nimero 3.000, de 26-03-99 (RIR/99), prevé que o imposto de renda a pagar pelas pessoas
juridicas com obrigatoriedade de manter escrituracdo contibil é calculado com base no

lucro real, que é definido como segue:

“Lucto Real é o lucro liquido do periodo de apuragio ajustado pelas adi¢Ges,
exclusbes ou compensagdes prescritas ou normatizadas por esse decreto (art. 247,

RIR/99).”

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

lucro real ou no lucro presumido (estimado).

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

compensados a esse lucro, de acordo com a legislagio fiscal.
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Sobre a base de tributacio do Lucro Real incidem o IRP] (Imposto de Renda da
Pessoa Juridica) e a CSLL (Contribui¢do Soctal sobre o Lucro Liquido). A aliquota do IRP]
pode ser de 15% ou 25%, dependendo do lucto apurado, e a CSLL ¢é definida em 9% para
qualquer lucro. No lucro Real os tributos incidentes sobre os resultados da empresa (JRPJ e

CSLL) podem ser de 24% (IRP]: 15% + CSLL: 9%} ou de 34% (IRPJ: 25% + CSLL: 9%).

1.1.7. Resultado Liquido

O lucro liguido, ou prejuizo, resulta da diminuicio do lucro apés o Imposto de
Renda, de participagdes devidas a debenturistas (caso em que os debenturistas também
participam no lucro), a empregados, a administradores e a detentores de partes beneficidrias
(esses titulos, que representam direito que certas pessoas tém de receber participagdo no
lucto, mesmo que nio sejam aclonistas, por terem no passado beneficiado
significativamente a empresa, também sio pouco comuns). Essas participacdes tém
limitacdes legais e as duas primeiras sio dedutiveis para cilculo do Imposto de Renda

dentro de certas condigdes.

Esse resultado liquido é transferido para a conta de lucros ou prejuizos acumulados
e a legislagio determina que seja, na demonstragdo do resultado, calculado quanto do lucro

obtido pertence a cada espécie e classe de agio.

1.2 Demonstrativo de Fluxo de Caixa

De acordo com o Pronunciamento Conceitual Basico CPC 03 — Demonstracio dos

Fluxos de Caixa, as informagGes sobre o fluxo de caixa de uma entidade sio fteis para

proporcionar aos usudrios das demonstragdes contibeis uma base para avaliar a capacidade
de a entidade gerar caixa e equivalentes de caixa, bem como as necessidades da entidade de

utilizagdo desses fluxos de caixa. As decisdes econdmicas que sio tomadas pelos usudrios

10

i WWww.mirargestao.com



exigem avaliagio da capacidade de a entidade gerar caixa e equivalentes de caixa, bem como

da época de sua ocorréncia e do grau de certeza de sua geragio.

Ainda segundo o CPC 03, o mesmo salienta que, a demonstracio dos fluxos de
caixa, quando usada em conjunto com as demais demonstracdes contibeis, proporciona
informagdes que permitem que os usuirios avaliem as mudangas nos ativos liquidos da
entidade, sua estrutura financeira (inclusive sua liquidez e solvéncia) e sua capacidade para
mudar os montantes e a época de ocorréncia dos fluxos de caixa, 2 fim de adapta-los as
mudancas nas circunstancias e oportunidades. As informacdes sobre os fluxos de caixa sio
Uteis para avaliar a capacidade de a entidade gerar caixa e equivalentes de caixa e
possibilitam aos usuirios desenvolver modelos para avaliar e comparar o valor presente dos
fluxos de caixa futuros de diferentes entidades. A demonstracio dos fluxos de caixa
também concorre pata o incremento da comparabilidade na apresentagio do desempenho
operacional por diferentes entidades, visto que reduz os efeitos decorrentes do uso de

diferentes critérios contabeis para as mesmas transagdes ¢ eventos.

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

valores “nao desembolsiaveis” sio considerados nas contas de resultado.

“Para estima-los, geralmente, inicia-se pela mensuragio dos lucros. Os fluxos de
caixa livres para a empresa, por exemplo, baseiam-se nos lucros operacionais apos

impostos.” (DAMODARAN, 2007, p. 54).

Entretanto Damodaran (2007) salienta que as empresas fornecem indicadores_de

lucro sob a forma de lucro antes do imposto de juros e impostos (EBIT). Portanto, ao
avaliar empresas, ttés consideragdes devem ser feitas para a utilizacio deste lucro. A

primeira € obter uma estimativa mais atualizada possivel. A segunda é corrigir o erro de
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classificagio contibil do lucro. E a terceira é que os Jucros declarados pelz empresa podem
ser bem diferentes dos lucros reais, em virtude das limitagdes nas regras contibeis e das

préprias atividades das empresas.

Os actéscimos de tiqueza ocasionados a partir da realizacio de investimentos
também devem ser computados no calculo do fluxo de caixa. “Devem ser deduzidos
desses valores de caixa, ainda, os desembolsos previstos referentes aos novos investimentos
em capital de giro” (ASSAF NETO, 2010, p. 675). “Aumentos em capital de giro
comprometem mais caixa e, portanto, drenam os fluxos de caixa. Em contrapartida,
redugGes no capital de giro liberam caixa e aumentam os fluxos de caixa”

(DAMODARAN, 2007, p. 71).

Segundo Gitman (Principios de Administragio Financeira, 2010 Pig. 103), o Fluxo
de Caixa de uma empresa representa o montante de fluxo de caixa disponivel para os
investidores — os fornecedores de capital de terceiros (credores) e de capital préprio
(s6cios) — depois de a empresa ter satisfeito todas as suas necessidades operacionais e
coberto os investimentos em ativo {ixo liquido ¢ em ativo circulante liquido. Representa o

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

Considerando os aspectos legais que envolvem este laudo e obedecendo ao método
de aplicacio sugerido pelos orgios reguladores, sera utilizado como modelo do
demonstrativo do Fluxo de Caixa o estabelecido pela lei 6.404/76 (Lei das S.A) e
alteragdes advindas de legislagdo posterior, bem como deliberagio 641 da CVM (Comissio

de Valores Mobilidrios) de 07 de outubro de 2010 (DOC. ).

Desta forma, o demonstrativo de fluxo de caixa livre apresenta-se como segue

abaixo:
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Caixa Liquido das
Atividades
Operacionais

s

Caixa Liquido das
Atividades de - Geragdo de Caixa

Investimento Livre

+

Caixa Liquido das
Atividades de
Financiamento

Com o objetivo de demonstrar a viabilidade Econdémica Financeira e identificar a
capacidade de destinagio de recursos para atender principalmente as necessidades frente a
amortizagdo dos credores setd utilizada, para efeitos deste laudo e das projegdes

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

1.2.1 Fluxo de Caixa das Atividades Operacionais

O Caixa Liquido Operacional de uma empresa ¢ o fluxo de caixa que ela gera a
partit de suas operagdes regulares — producdo ¢ venda de bens e servigos. E importante
obsetvar que uma empresa pode apresentar prejuizo liquido no periodo (lucro liquido

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

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

pelo lucro Real.
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O Pronunciamento Conceitual Bisico CPC 03 — Demonstracio dos Fluxos de
Caixa, em seu item 13 afirma que o montante dos fluxos de caixa advindos das atividades
operacionais é um indicador chave da extensdo pela qual as operagdes da entidade tém
gerado suficientes fluxos de caixa para amortizar empréstimos, manter a capacidade
operacional da entidade, pagar dividendos e jutos sobre o capital préprio e fazer novos
investimentos sem recotrer a fontes externas de financiamento. As informagGes sobre os
componentes especificos dos fluxos de caixa operacionais historicos sdo dteis, em conjunto

com outras informacdes, na projecio de fluxos futuros de caixa operacionais.

1.2.2 Fluxo de Caixa das Atividades de Investimentos

Na apura¢io da demonstragio da Geragdo de Caixa € importante destacar e
identificar as vatiagdes relativas aos ativos fixos da empresa. O caixa liquido das atividades
de investimentos retrata as variagdes sobre os ativos fixos. Referem-se principalmente aos
ativos de longo prazo e outros investimentos nio enquadrados na atividade operacional da

empresa.

Segundo o Pronunciamento Conceitual Basico CPC 03 — Demonstragio dos Fluxos
de Caixa, em seu item 16 a divulgacio em separado dos fluxos de caixa advindos das
atividades de investimento, € importante em fungio de tats fluxos de caixa representarem a
extensio em que os dispéndios de recursos sio feitos pela entidade com a finalidade de
gerar lucros e fluxos de caixa no futuro. Somente desembolsos que resnltam em ativo
reconhecido nas demonstragdes contabeis sdo passiveis de classificagdo como atividades de

investimento.

1.2.3 Fluxo de Caixa das Atividades de Financiamentos

As fontes de financiamento das sociedades e as eventuais necessidades futuras de

financiamentos sio apuradas através das atividades de financiamentos. Amortiza¢cdes nio
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sujeitas 4 recuperagiio judicial, assim como amortizagbes de parcelamentos tributirios ja \)JS{
contraidos, se existirem, serdo devidamente identificados no demonstrativo e tratados de

forma distinta.

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

fornecedores de capital a entidade.

1.3 Balango Patrimonial

O balango tem por finlidade apresentar a posigio financeira e patrimonial da

empresa em determinada data, representando, portanto, uma posigio estitica.

Conforme o art. 178 da Lei 6.404/76 “no balanco, as contas serio classificadas
segundo os elementos do pattiménio que registrem, e agrupadas de modo a facilitar o

conhecimento e a andlise da situacdo financeira da companhia.”

Conforme as intitulacdes da Lei, o balanco é composto por trés elementos basicos:

BALANGCO PATRIMONIAL
ATIVO PASSIVO L
PATRIMONIO LIQUIDO

15
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1.3.1 Ativo

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

beneficios econdmicos futuros.

1.3.1.1 Ativo Circulante

O ativo circulante engloba, além das disponibilidades, créditos, estoques e despesas
antecipadas realiziveis no exetcicio social subsequente, ou seja, se caracteriza como
realizacio em até um ano. O mesmo se aplica a0 passivo circulante. Todavia, em casos
anormais em que o ciclo operacional da empresa é superior a 12 meses, ativo e passivo
circulante podem assumir prazo igual a esse ciclo, como ocorre nas construtoras de navios,

nas fazendas de criacio e engorda de gado e outros casos raros.

Deve-se também entender que “realizaveis” ¢ uma expressio nitidamente contabil e
nio financeira. Em contabilidade, “realizar” tem um sentido préprio, quer dizer
“converter”, “mudar”, “transformar”, e nio s6 ser recebido em dinhetro. Assim, os
créditos realizam-se por serem recebidos, mas também se realizam se forem baixados como
incobriveis; estoques de matérias-primas realizam-se mediante utlizagio para
transformacgio em produtos acabados; e estes se realizam mediante venda. As despesas
antecipadas realizam-se mediante transformagio em despesas de exerciclo; os imobilizados
realizam-se por depreciagdo, por vendas ou por baixas devidas a desapropriagio, a

acidentes que os inutilizam etc.

1.3.1.2 Atdvo Nio Circulante
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Este grupo estd dividido da seguinte forma: Realizivel a longo prazo,

Investimentos, Imobilizado e Intangivel.

Os realizdveis a longo prazo sio recebidos apés o final do exercicio social seguinte
(petiodo superidr a 12 meses). Devem passar para o circulante no balanco imediatamente
antetior aquele em que se realizario. Nossa legislacio determina que os créditos junto a
controladas, coligadas, administradores e socios, originarios de atividades ndo normais
(empréstimos, adiantamentos etc,) devem figurar como realizdveis a longo prazo, mesmo

que venciveis a cutto.

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

longo prazo devem ser ajustados a valor presente.

Os Investimentos sio considerados permanentes quando ndo destinados a
negociacio, mas ditigidos para produzirem beneficios i investidora mediante sua
patticipagdo nos resultados das investidas ou para obtengio de bom relacionamento com
os clientes ou fornecedores (inclusive instituicdes financeiras), ou para especulagio pura e
simples sem nenhum prazo definidos (como obras de arte, terrenos etc. que nio se
destinem 2s atividades da empresa). Na maioria das vezes esses investimentos sio
decorrentes de participagbes societirias, mas podem incluir outros bens como
investimentos em ages, ou cotas de empresas limitadas, iméveis para aluguel, obras de arte

etc.

O ativo para ser classificado como Imobilizado deve apresentar algumas

caracteristicas bisicas:

®  Possuir duragio bastante longa, quase permanente;
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e Nio se destinar a venda;

» Ser utilizado nas operagdes da empresa.

Exemplos: Edificagées da fabrica, veiculos, maquinas e equipamentos utilizados no
processo fabril, mévels e utensilios, direitos de exploracdo de jazidas e outtos recursos

naturais etc.

O intangivel representa bens nao tangiveis (incorpéreos), como marcas, patentes,

direitos autorais, etc.

De acordo com a nova legislacido, o intangivel passou a se constituir em grupo

préprio de contas do Ativo Nio Circulante.

1.3.2 Passivo

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

Nio Circulante (exigivel a longo prazo).

Tanto o circulante quanto o nio circulante sio compostos de dividas, obrigages,
riscos {provisdes para garantias, por exemplo) e contingéncias (estas s@o de fato geradores
ji ocorrido, como atuaghes fiscais, trabalhistas, a¢bes judiciais e outros litigios em
discussdo). S6 hé diferenciagio em fungio do prazo e prevalecem os comentirios quanto
ao ativo circulante. Os passivos sujeitos a Indexagio por indices de precos , moeda
estrangeira e outras formas contratadas de pos-definicio devem estar  totalmente— ~—-

atualizados na data do balango; os juros proporcionais também devem ser registrados.
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A medida que os empréstimos tomados a longo prazo passam a ser venciveis no

exercicio social subsequente, sio transferidos para o passivo circulante.

1.3.3 Patrimonio Liquido

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

representa o Patrimoénio Liquido, que é o valor contibil pertencente aos acionistas e sécios.

O pronunciamento Conceitual Bisico — Estrutura Conceitual para Elaboragio e

apresentacio das DemonstracSes Contabeis (do CPC) destaca que normalmente, numa

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

Liquido é apresentado no balango patrimonial sera igual ao valor de mercado das acoes da

companhia, ou igual 4 soma que poderia ser obtida pela venda de seus ativos ¢ liquidagio

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

6.404/76, com a redagio modificada pela Lei 11.941/09, o Pattdiménio Liquido é dividido

€m:

b)

Capital Social — representa valores recebidos dos sécios e também aqueles
gerados pela empresa que foram formalmente (juridicamente) incorporados

20 Capital (Jucros que os sécios renunciaram e incorporaram como capital);

Reservas de Captital — representam valores recebidos que nio transitatam e
nio transitardo pelo resultado como receitas, pois derivam de transacoes de

capital com os sécios;

Ajustes de Avaliagdo Patrimonial — representam as contrapartidas de
aumentos ou diminuicSes de valor atribuido a elementos do ative e do
passivo, em decorténcia de sua avaliacio a valor justo, enquanto ndo
computadas no resultado do exercicio; algumas poderdo ndo transitar pelo
resultado, sendo transferidas diretamente para lucros ou prejuizos

acumulados;
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d) Reservas de Lucros — representam lucros obtidos e reconhecidos pela

empresa, retidos com finalidade especifica;

e) Ag¢les em Tesouraria — reptesentam as acdes da companhia que sio

adquiridas pela prépria sociedade (podem ser quotas, no caso de limitadas); e

f)  Prejuizos Acumulados — Representam resultados negativos gerados pela
empresa 4 espera de absor¢do futura; no caso de sociedades que nio por
agoes, podem ser Lucros ou Prejuizos Acumulados, pois pode também

abranger lucros 4 espera de definicio futura.

1.4 Necessidade de Capital de Giro

Damodaran (2004) afirma que, “a demanda por capital de giro é uma demanda
derivada. Em outras palavras, 2'demanda por estoque tem origem no nimero de unidades
que a emptesa espera vendet; e mudangas esperadas em duplicatas a receber irdo refletit o
crescimento que a empresa espera em vendas a crédito.” Desse modo, as estimativas de
capital de giro devem ser vinculadas as receitas brutas ou ao custo de bens vendidos ao

projeto.

Ainda (DAMODARAN 2007), as empresas também podem usat outras
informagdes ao estimar o capital de giro. Elas podem basear sua estimativa de capital de
giro pata um projeto na experiéncia de projetos passados, nas exigéncias globais de capital
de gito para empresa, ou na pritica do setor. A experiéncia da empresa com_projetos

similares no passado pode ser 1til para alguns empreendimentos.
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Para as empresas com um Unico negdcio ou negocios similares, as exigéncias
globais de capital de giro da empresa podem proporcionar uma medida das necessidades de

capital de giro que podem ser usadas para projetos isolados.

Quando uma empresa entra em um novo ftegdcio ou opera em multiplos negocios,
o método mais razoiavel para estimar as necessidades de capital de giro € examinar as

praticas do setor.

Segundo Marion (2009) “a necessidade de capital de giro representa em montante o

ciclo financeiro de uma empresa.”

A necessidade de capital de giro foi projetada a partir do ciclo financeiro atual da
empresa, verificada em seus' demonstrativos contibeis. Também se projetou a manutengio
da estrutura de capital atualmente utilizada para a cobertura dos investimentos, se

necessatios.

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

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

1.5 Investimentos em CAPEX

CAPEX ¢ 4 sigla da expressdo inglesa Capital Expenditure (em portugués, -despesas
de capital ou investimento em bens de capital) e que designa o montante de dinheiro
despendido na aquisigio (ou introdugio de melhorias) de bens de capital de uma

determinada empresa. O CAPEX §, portanto, o montante de investitentos realizados em
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equipamentos e instalagdes de forma a manter a producio de um produto ou servigo, ou
seja, para manter em funcionamento um negécio, ou ainda um determinado sistema. Os
investimentos em bens de capital, equipamentos e instalagdes para manter a produgio e/ou
funcionamento do negécio foram projetados por julgamento dos avaliadores e pelas
variacSes destes itens em seus balangos patrimoniais. A necessidade constante de
renovacio do parque de miquinas é devido 2 renovagio tecnolbgica constante sobe pena
da obsolescéncia e ainda pela necessidade de investimentos que supram a projecio de

crescimento aspirada pela sociedade.
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3. Cenario Econdmico

O presente capitulo tem por objetivo apresentar o contexto econdmico e de
negdbcios, em nivel macro e setorial, pata que os leitores tenha um melhor entendimento da
situacdo e das perspectivas no momento em que foi elaborado o presente laudo e que de

certa forma, influenciaram na composicio das premissas deste documento.

Cenario Macroecondmico

De acotdo com o Boletim Macro IBRE Agosto/16, o desempenho da economia no
segundo trimestre deste ano surpreendeu positivamente, principalmente no que se refere
aos resultados da industria. Este otimismo na retomada da atividade econémica baseia-se
em especial, na atuagio da industria de transformacio, cuja recuperagio levou a indistria
geral medida pela PIM-PF a apresentar, neste segundo trimestre, o ptrimeitro crescimento
positivo (1,2%) desde junho de 2013, o que pode significar que existe espago para um

rapido reestabelecimento.

Segundo as anilises do Instituto Brasileiro de Economia (IBRE), pertencente a
Fundacio Getilio Vargas (FGV) percebe-se que a troca de governos impactou
positivamente o cenirio econémico Brasileiro, gerando expectativas otimistas entre os
agentes econOmicos. Apds os resultados de julho, a virada dos indices de confianga
iniciada no primeiro semestre deste ano parece assegurada. Ressalta-se que para a Indistria
o ponto de virada nos indices de confianga neste més foi mais avangado que nos outros
segmentos. Ademais, a melhora ainda é concentrada nas expectativas, embora a distincia
em relagio aos indicadores que medem o grau de satisfacdo com a situagio atual tenha se

estabilizado no mes de agosto.

O nivel de incerteza econdmica vem sendo mantido elevado pelo ambiente politico,

gerando davidas quanto a politica econdmica que regera o pafs até as eleicdes de 2018, Nas

desaceleragbes ocorridas desde 2001, a retomada da confian¢a sé se consolidou apés

redugio expressiva da incerteza econdémica. O indicador de Incerteza crado pelo
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FGV/IBRE, com série iniciada em 2000, continuou registrando, em julho, niveis préximos

20 recorde historico de 2008.

Destaca-se que o nivel de desemprego aumentou neste filtimo més, actescendo as
incertezas no mercado de trabalho. Neste os resultados positivos demoram a aparecer com
mais clareza em fases de retomada; em geral, s6 se confirmam com defasagem. A taxa de
desemprego medida pela PNAD Continua registrou leve alta, de 0,1 pp, para 11,3% da
forga de trabalho. Apesar da alta minima, ressalta-se a persisténcia de piora no petiodo, em
especial nos meses de maio-junho, em que historicamente ocorte melhora sazonal.
Outrossim, os resultados da PNAD Continua de junho revelaram que, além de ter ocorrido
uma piora no nivel de ocupagio, a renda real caiu de forma acelerada. Os setores com forte
participagdo na forga de trabalho como os de setvigos, inddstria e comércio, obtiveram
quedas no més de junho com variacdes de -6,3%, -5,3% e -3,8% respectivamente, se
comparados ao mesmo periodo do ano anterior. Contudo, nota-se leve recuperagio dos
rendimentos da construcio civil, de 2,3%, a primeira alta em meses, completa o Boletim

Macro IBRE Agosto/2016.

No saldo liquido de emprego do Cadastro Geral de Empregados e Desempregados
(Caged) de junho, 91 mil vagas foram destruidas pela crise economica. Percebe-se por estes
dados, que o mercado de trabalho ainda estd passando por um processo de ajuste, o

relatério do IBRE prevé que o desemprego podera atingir 12,3% em dezembro deste ano.

Inflagio

No que refere-se a inflagio as andlises do Instituto Brasileiro de Economia (IBRE)
destacam que em 2016 esta, serd mais resistente do que se previa. A queda da atividade
econOmica esta ajudando a frear o avanco nos pregos, mas ndo na velocidade esperada.
Houve alta de 8,74% no IPCA acumulado dos dltimos 12 meses encerrados em julho,
devido principalmente aos aumentos nos precos de produtos alimentares. Tendo em vista
que a taxa referida é apenas 0,65 ponto percentual inferior a registrada em margo, o
Boletim do IBRE prevé que a inflagio feche o-ano em 7,3% e enaltece-se que a renovada
resisténcia apresentada pelo IPCA, especialmente no caso dos servicos, lancam dividas

sobre o ritmo de desaceleracio da inflagio em 2017.
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Conforme o relatério Focus de Agosto, as previsOes da inflagio elevaram-se neste
ultimo més tanto para 2016 quanto em 2017. Para o ano que vem, que é o foco do Banco
Central, o mercado segue projetando um cendrio de inflacio menot, mas desta vez a
estimativa subiu de 5,12% para 5,14%. H4 quatro semanas, estava em 5,20%. Ji para este
ano, a proje¢io para a inflagdo oficial, medida pelo IPCA, subiu de 7,31% para 7,34%. No

més passado este encontrava-se no patamar de 7,21%.

Ademais, as previsdes para o Produto Interno Bruto (PIB) indicam retragio de
3,16% para este ano, fruto da forte recessdo. Para 2017, o cenario ¢ um pouco melhor, com

perspectiva de PIB positivo, com crescimento de.1,23%.

Politicas Monetaria e Fiscal

A condugio da politica monetiria no Brasil passa atualmente por importante
transformacio, é o que aponta o Boletim Macro IBRE Agosto/2016. O novo presidente
do Banco Central, Ilan Goldfajn, definiu a estratégia que se baseia no principio de que
inflation targeting é o mesmo que inflation-forecast targeting. Ou seja, significa pilotar o
juro bisico de manetra que a projec¢io de inflagio esteja na meta, no horizonte relevante
para a politica monetiria. Nesse caso, o intervalo de tolerincia serve apenas para acomodar
eventuais choques de preco surgidos quando nada mais se possa fazer para atingir o

objetivo no horizonte estipulado.

Na hipétese do Bacen ter efetivamente por objetivo atingir 4,5% em 2017, tal
amarragio pode significar uma demora superior 4 esperada para a queda do juro. A razio
tem a ver com a dificuldade de se “cravar” 4.5% no cendrio de mercado em 2017. Na
medida em que a politica monetiria adquira cada vez mais credibilidade, os juros previstos

caem e isso pode dificultar a obtengdo da desejada projecio.

Ja em relagio a politica fiscal, a crise enfrentada pelos Estados, que passam por

dificuldades, pois nio possuem caixa suficiente para honrar despesas basicas, levou o

governo federal a propor um Plano de Auxilio aos Estados e ao. Distrito Federal,_além de_ _

medidas de estimulo 20 reequilibrio fiscal.

Ainda assim, a proposta de socorro do governo federal visa atingir diretamente os

estoques, para que indiretamente se resolvam os problemas de curto prazo. Certamente,
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durante um periodo os Estados terdo alivio para gerir suas contas e honrar compromissos
de curto prazo. Entretanto, essas medidas ndo constituem ajuste fiscal, mas tio somente
um socotro emergencial. Se nada mais for feito, apds o perfodo de dois anos — em que
ocorre a reducio das parcelas a pagar — o pais estard novamente discutindo como resolver
as dificuldades fiscais estaduais de curto prazo. Para tentar evitar esse problema, foi exigido
que os BEstados se comprometessem com um teto para gastos primarios, como

contrapartida a obtenc¢io do refinanciamento, conforme dados do IBRE (2016).

Em resumo, é sabido que os problemas enfrentados pelos Estados nio vém de
agora. Desde o inicio desta década, muitos Estados ampliaram seus gastos com pessoal,
concedendo reajustes acima da inflacdo, além de aumentar consideravelmente seu
endividamento via novos empréstimos nacionais e internacionais, a dnica solugéo a cerca
disto, é a reducio dos gastos publicos, onde as variagdes das despesas primarias nio
superem a inflacio do ano anterior. Em relagdo 2 capacidade de recuperagio da economia,
ainda espera-se retracOes no terceiro ¢ quarto trimestres de 2016 em relagio aos mesmos
trimestres do ano passado, mas com intensidade progressivamente menor, completa o

Boletim Macro IBRE Agosto/2016.

Anailise Setorial

Iniciando-se a anilise setorial, e a0 encontro 20 ji mencionado na peti¢2o inicial,

segue breve resumo do setor:
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Produgio de Petroleo e Gas Natural

Conforme dados do Boletim da Producio de Petréleo e Gis Natural Junho/16,
produzido pela Agéncia Nacional do Petrdleo, Gis Natural e Biocombustivets (ANP) a
produgdo total de petrdleo e gis natural no Brasil no més de junho bateu recorde,

totalizando em 3,210 milhGes de barris de dleo equivalente por dia (boe/d).

Visualizando separadamente, a producio de petrdleo, foi de aproximadamente
2,558 milhdes de barris por dia (bbl/d), um aumento de 2,9% na comparagio com o més
anterior, e de 6,8% em relagio 20 mesmo més em 2015. Enquanto a produg¢io de gis
natural totalizou 103,5 milhées de mettos cibicos por dia (m?/d), o que representa um
aumento de 3,7% frente a maio de 2016 e de 8,4% na comparagio com junho de 2015,

conforme demonstra o Grifico 1 — Historico de produgio de petrdleo e gis natural.

Grafico 1 — Histérico de produgio de petroleo e gas natural

Em mil barris de éleo equivalente por dia
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Fonte: ANP/SDF/Sigep (Jun/2016)

No Brasil, qua_se todo o refino de petrdleo para produzir combustivel é feito -peia_
Petrobras (94%). Cento e oitenta empresas distribuem o produto pelo Pais, essas tamhém
podem impottar se obtivetem autoriza¢io. A distribuigio da produgio de Petrbleo no més

de junho ficou assim estrututada por operadoras:
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Grifico 2 — Distribuigio da Produgio de Petréleo por Operador

W Petrobras

W Statoil Brasil Q&G
m Shell Brasil

m Chevron Frade

m Qutras Operadoras

Fonte: ANP/SDP/Sigep (Jun/2016)

Ressalta-se que no més de junho a produgio total de petréleo da Petrobris foi de
2.404.190 (bbl/d), j4 a Statoil Brasil O&G, a segunda com maior fatia no mercado, a
produgio foi de 77.280 (bbl/d). A Shell Brasil produziu 41.163 (bbl/d), ficando em terceiro
lugar no ranking de produgio. Ademais, o resultado deste més para produgio de Gas

Natural totalizou 103.518 (Mm?/d), dividindo-se nas seguintes maiores operadoras:

Grifico 3 — Distribuigio da Produgao de Gids Natural por Operador

M Petrobras

m Parnaiba Gas Natural
m Shell Brasil

m Chevron Frade

m Outras Operadoras

Fonte: ANP/SDP/Sigep (Jun/2016) ———

A produgio de Pettdleo e Gis Natural ocorreu em 8.869 pogos, sendo 773
maritimos e 8.096 terrestres. A cotacio do Barrl do petrdleo estd em tormo de US$ 46,17

no més de junho, o prego faz-se importante devido aos derivados produzidos a partir do
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refino. O combustivel mais utilizado no Brasil é o Sleo diesel, 40% de cada refino vio para
a produgio deste derivado. J4 a Gasolina estima-se que do refino, em torno de 15% a 20%
v4 para a produgiio deste combustivel, conforme dados da ANP (2016). Finalizando 2
analise da produgdo no més de Junho, passa-se a seguir o estudo das distribuidoras e postos

de combustiveis.

Comércio Varejista de Combustiveis

Mais de 40 mil postos de combustiveis espalhados pelo territério nacional vendem
para os consumidores finais. Sendo um a cada trés postos, de bandeira branca, ou seja,
desvinculado de qualquer distribuidora ou revendedora, segundo dados apresentados pelo
Ministério de Minas e Enetgia em reunido no més de agosto de 2016 na Comissio de
Desenvolvimento Econémico, Indstria ¢ Coméreio. O encontro foi estabelecido para
justificar o preco do combustivel no Pais, este que estd mais alto do que o praticado

internacionalmente.

A gasolina aumentou mais de 15%, entre maio de 2015 e abril deste ano, apesar da
inflagio (IPCA) ter ficado em 9% no periodo e o preco do barril do petrdleo ter baixado
mais da metade do prego. O aumento justifica-se pelo fato da composicio do prego da
gasolina ndo estar atrelada ao do valor do barril de petroleo comercializado
internacionalmente. Desde 2002, néo existe nenhum tipo de controle ou interferéncia do
govetno no preco dos combustiveis no Brasil. O valor cobrado nas bombas é determinado
pelo mercado, informa a ANP. Esta decisio do mercado brasileiro é uma protegio ao
consumidor, assim, evita-se transmitir a volatilidade ao consumidor — o prego néo sobe e

desce o tempo todo.

Apesar da queda no preco dos bartis de Petréleo, a Petrobras mantém os pregos
mais altos nas refinarias no Brasil, buscando compensar perdas ao longo de 2014 no
Governo Dilma — quando manteve os pregos abaixo dos internacionats, para evitar repasse
a inflacio. No final de 2014, os precos no Brasil passaram a ficar maiores que os
internacionais.. Em novembro daquele ano, a diferenca entre o custo aqui dentro e o 14 fora
era de 9,8%, de acordo com a Tendéncias Consultoria. Em maio de 2015, a gasolina no

mercado interno voltou a ficar mais barata que no exterior, mas esse cenario s6 se manteve
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por trés meses. Até dezembro de 2015, o custo brasileito j4 era 21,3% superior aos do

exterior, de acordo com dados da Revista Exame (2016).

A alta do dolar também pesa e dificulta a queda do prego da gasolina no Brasil. Isso
acontece porque, desde 2011, o pais voltou a consumir mais do que produz, aumentando
assim, a quantidade de gasolina que importa do exterior, que é paga em dolares, completa a

matéria.

O relatdrio de combustiveis da ANP, de junho de 2016, mostra que, apesar das
vendas internas de gasolina e diesel estarem caindo, a importagio destes produtos vem
crescendo. As vendas de gasolina cairam 7% e as de diesel 8,5% no primeiro semestre de
2016, em comparacao com o segundo semestre de 2015, mas as importagSes aumentaram

182% e 23%, respectivamente.

Em junho, o consumo de combustiveis no Brasil foi de 4,25 bilhdes de litros, Este
volume comercializado apresenta queda de 3,06% em relagio 20 mesmo més do ano
passado e retracdo de 2,27% em relagio a maio deste ano. Em termos regionais, em junho,
no Centro-Sul, as vendas de etanol hidratado alcangaram 1,17 bilhdo de litros e as da
gasolina C atingiram 3,37 bilhdes de litros, apresentando quedas de 4,91% em relagdo ao
meés anterior e de 2,24% comparando-se igual perfodo de 2015. Conforme dados da
Agéncia Nacional do Petréleo, Gis Natural e Biocombustiveis (ANP) e compilados pela
Unizo da Indastria de Cana-de-Agicar (UNICA).

Ressalta-se que na regidio Norte-Nordeste, nota-se em junho a expansio da
demanda pelo biocombustivel de cana em 1,71% (88,7 milhdes de litros comercializados) e
um consumo por gasolina C estivel em relacio a maio, com uma demanda de 952 milhdes

de litros.

Em meio a crise econdmica e 4 queda no consumo de combustiveis, o grupo
Ultrapar decidiu ampliar sua posicio no setor de distribuigdo no pafs, sua subsididria
Ipiranga comprou a rede Ale por R§ 2,17 bilhdes. A Ale possui uma rede de

aproximadamente 2 mil postos e 260 lojas de conveniéncia. O negdcio estd sujeito 2

aprovagio do. Cade (Conselho Administrativo de Defesa Econdmica) e de acionistas_da____

Ultrapar, conforme matéria publicada no Jornal O Globo.

Com o negbcio, a Ipiranga consolidou sua posi¢io como a segunda maior
distribuidora do pais, attds da BR Distribuidora, passando a ter agora 25,8% do mercado de
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venda de gasolina, contra os 20,4% anteriores, segundo dados consolidados do tdltimo
relatétio da Agéncia Nacional do Petrdleo (ANP). A BR, da Petrobras, tem 29% de
participagio. Com um faturamento da ordem de R$ 300 bilhdes anuais, cada 1% de
mercado de combustiveis representa um ganho de cerca de R$ 3 bilhSes de participagio de

mercado.

O objetivo da operagio foi principalmente fortalecer a presenga da Ipiranga no
Nordeste. Esta regiao que ¢ considerada estratégica, por set um mercado que, além do
potencial de crescimento, perde menos vendas em periodos de crise, e cresce mais
fortemente em momentos de expansio econdmica. A Ale tem participagio de 7,3% nas
vendas de combustiveis na regido que, somados aos 13,8% da Ipiranga, permitiri a rede do

grupo Ultra elevar para 21,1% sua fatia no Nordeste.

Se o Conselho Administrativo de Defesa Econémica (Cade) ratificar a compra da
Ale pela Ipiranga, além dela, o segmento sera dominado pela BR e Raizen, esta tltima,
resultado da integragio entre Cosan ¢ Shell em 2011. Estas trés companhias passario a

domitnar 80% da distribuicio de derivados de petrdleo e etanol hidratado no pafs.

Segundo os dados da ANP, na regiio Sul do Pais, a Ipiranga detém 24,8% dos
postos com contratos vinculados, A segunda colocada é a BR, com 16,8%. Com a
expansio da Ipiranga, esta ficatd com um alto grau de concentragio do mercado,
especialistas analisam a possibilidade de exercicio do poder econémico por este. Passa-se a
seguir o estudo com valores praticados no Comércio Varejista de Combustiveis no més de

Agosto.

Precos Praticados Brasil e Regido

A ANP divulga a sintese dos pregos praticados no Brasil e RegiGes mensalmente,
conforme dados da pesquisa realizada no meés de agosto de 2016 a Margem média praticada
no Brasil para os produtos: Gasolina, Diesel e Etanol, foram respectivamente, R$ 0,467, R$
0,34.e R$ 0,351 de acordo com a Tabela 1 - Sintese dos Precos Praticados — Brasil. _

Tabela 1 - Sintese dos Pregos Praticados — Brasil
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DADOS/BRASIL

POSTOS Prego ao Consumindor Preco Distribuidora
PESQUI | PRECO | DESVIO | PRECO | PRECO | PRECO | DESVIO | PRECO | PRECO
PRODUTO |UNIDADE | SADOS | MEDIO [PADRAO |MiNIMO | MAXIMO | MEDIO | PADRAO |[MINIMO | MAXIMO
GLP R$/13kg| 11002 | 52,78 | 7,04 33 82 (3692 652 |21,84] 60
GNV RS/m3 | 611 | 2,203 | 0,248 | 1,699 | 2,999 | 1,521 ] 0,258 | 1,231 | 2,352
Gasolina RS/ 11352 | 3,654 | 0,236 | 3,079 4,89 3,187 | 0,183 2,59 3,731
Diesel RY/I 7176 | 3,011 | 0,172 | 2,539 | 3,98 | 2,671 | 0,138 | 2,296 | 3,339
Diesel S10| RS/l 8053 | 3,152 | 0,473 | 2,73 4,25 [ 2787 | 0134 | 2,43 | 3,714
Etanol RS/l |10415| 2,482 | 0,422 | 1,89 | 3,995 | 2,131 | 0,338 { 1,641 | 3,57

Fonte: Relatério Mensal Combustiveis ANP {Agosto, 2016).

Percebe-se que 0 menor prego praticado nos postos pesquisados no Brasil, para a

Gasolina foi de R$ 3,079, enquanto que o prego miximo foi de R$4,89. Para o Etanol esta

discrepincia fol maior, totalizando uma diferen¢a de precos de R§ 2,105, com um prego

minimo de R$ 1,89 e maxima de R§ 3,995 nos postos pesquis

ados.

Contextualizando ao cenario gatucho, a média do pre¢o praticado nos postos da

Regiio Metropolitana de Porto Alegre, para a Gasolina ¢ de R$ 3,883 com’desvio’padrio
de 0,04. O valor minimo observado no periodo de 07/08/2016 a 13/08/2016 pela ANP

foi de R§ 3,799. Ja o valor maximo praticado na capital gaticha neste periodo foi de R$

3,999. Abaixo segue a Tabela 2 - Sintese dos Pregos Praticados para Gasolina em Porto

Alegre, com dados da pesquisa.

i WWW.miratrgestao.com

33



Tabela 2 - Sintese dos Pregos Praticados para Gasolina em POA

REIAGAO]|DEIPOSTOSPESQUISADOS

PRECO | PRECO
RAZAO SOCIAL ENDERECO BANDEIRA | VENDA |COVMPRA
GARG POSTO DE SERVICOS EIRELI |RUA JOSE DO PATROCINIO, 707| PETROBRAS 3,799 | 3,281
FIRENSE POSTO DE SERVICOS RUA SANTANA, 3450 [PIRANGA 3,839 -
GARAGEM LAITANO LTDA RUA SANTANA, 608 LATINA 3,839 | 3,321
POSTO DE COMBUSTIVEIS DA
ROTULA LTDA AVENIDA CAVALHADA, 2490 MEGAPETRO 3,84 -
CONJUNTO COMERCIAL OREL
LTDA AVENIDA CAIRU, 1477 BRANCA 3,849 -
COMERCIAL DE COMBUSTIVEIS
CAVALHADA LTDA AVENIDA CAVALHADA, 3833 PETROBRAS 3,849 -
AUTO POSTO IR LTDA. RUA SEPE TIARAJU, 970 PETROBRAS 3,849 | 3,278
COMERCIALDE COMBUSTIVEIS  |AVENIDA FRANCISCO SILVEIRA
PHOENIX LTDA - EPP BITENCOURT, 1955 IPIRANGA 3,87 -
GARAGE SIGARAN LTDA. RUA BARBEDOQ, 5040 PETROBRAS 3,87 -
COMERCIAL DE COMBUSTIVEIS  [AVENIDA PROTASIO ALVES,
PAINEIRA LTDA. 5095 RAIZEN 3,879 -
GARAGEM SIQUEIRA CAMPOS
LTDA RUA SIQUEIRA CAMPOS, 866 IPIRANGA 3,879 -
POSTO DAS PALMEIRAS LTDA 7917 PETROBRAS 3,879 -
COMERCIALDE COMBUSTIVEIS  [AVENIDA BENTO GONCALVES,
LAMI LTDA 9023 RAIZEN 3,879 3,39
POSTO DE COMBUSTIVEIS ALICAR|AVENIDA BENTO GONCALVES, '
LTDA 4985 IPIRANGA 3,879 | 3,432
Fonte: Relatério Mensal Combustiveis ANP (Agosto, 2016).
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(*) Continuagéo Tabela 2 - Sintese dos Pregos Praticados para Gasolina em POA

REVACAO|DE POSTOSIPESQUISADOS <

PREGO | PRECO
RAZAO SOCIAL ENDERECO BANDEIRA | VENDA |COMPRA
ETNA COMERCIO A VAREJO DE
COMBUSTIVEIS LTDA AVENIDA DOS ESTADQS, 75 IPIRANGA 3,879 -
POSTO PIANEZZOLA LTDA 1188 RAIZEN 3,879 | 3,36
POSTO DE COMBUSTIVEIS ALICAR|AVENIDA BENTO GONCALVES,
LTDA 4937 IPIRANGA 3,879 -
RS TCOMERCIAL DE AVENIDA VICENTE
COMBUSTIVEIS LTDA MONTEGGIA, 1441 IPIRANGA 3,897 | 3,447
LUCIO RENE BENTZ & CIA. LTDA. |ESTRADA DO VAREJAQ, 2440 PETROBRAS | 3,899 -
COMERCIO DE COMBUSTIVEIS ~ |ESTRADA JOAO DE OLIVEIRA
PROPP LTDA. - ME. REMIAD, 5839 PETROBRAS | 3,899 -
ABASTECEDORA DE
COMBUSTIVEIS PETRODER LTDA. |AVENIDA MANOEL ELIAS, 555 IPIRANGA 3,899 | 3,432
ABASTECEDORA DE AVENIDA BORGES DE
COMBUSTIVEIS SMR LTDA MEDEIROS, 2205 IPIRANGA 3,899 -
POSTO DE COMBUSTIVEIS
MILLANI LTDA. AV BENTO GONCALVES, 8235 PETROBRAS | 3,899 -
TANIA MARIA H. BENTS 108220 IPIRANGA 3,399 -
FCJ- COMERCIO DE ESTRADA JOAO DE OLIVEIRA
COMBUSTIVEIS LTDA REMIAO, 4000 PETROBRAS | 3,899 -
"louro NEGRO - cOMERCIO E AVENIDA CRISTOVAO
SERVICOS LTDA COLOMBO, 1867 IPIRANGA 3,899 | 3,462
POSTO DE SERVICOS 2Z LTDA.  |FISHER, 1272 IPIRANGA 3,99 -
POSTO DE SERVICOS ANCHIETA
LTDA AVENIDA NILO PECANHA, 1342 |  IPIRANGA 3,999 -

Fonte: Relatério Mensal Combustiveis ANP {Agosto, 2016).

Passando-se para o capitulo seguinte, tem-se a apresentagio do

recuperanda, contextualizando sua atividade operacional.
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4. Panorama da Empresa

A Comerctal Internacional Ltda. atua no ramo de comercializacio de combustiveis

desde 1991,

Situada em Bagé, desempenha importante papel na comercializagio de
combustiveis, principalmente na regiio Sul do Estado, onde possui a maior concentragio

de suas operagoes.

Ha mais de 20 (anos) anos no mercado, comercializando produto de alto padrio e
prestando setvigos de alta qualidade, a soctedade emprega, aproximadamente, 53(cinquenta
e trés) funcionanos diretos, todos treinados e capacitados para proporcionar o melhor

produto e o melhor servigo aos seus clientes.

Conquanto tenha enfrentado relevante crise financeira nos 1ltimos anos, em muito

atrelada a dificil situagio econémica do Brasil, a empresa manteve suas vendas.

Finalizando, uma vez apresentada a empresa, o capitulo seguinte apresenta a

composicao do seu passivo.

5. Composi¢ao do Passivo

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

Internacional Ltda é decomposto conforme ilustrado pelo grifico a seguir:
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Composicao do Passivo

Passivo Ndo
Sujeito;
2.287.907,62

ii www.mirargestao.com
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6. Composicio e Proposta de Amortizacio
do Passivo Sujeito

O Passivo Sujeito a recupera¢io judicial esta com base na primeira relacio de

credores anexada na peticio inicial e fica dividido nas seguintes classes:

® Créditos Trabalhistas — Créditos otiundos das relagoes de trabalho.

(id) Créditos com Garantia Real - Créditos decorrentes das operagbes com
garantia real.

@)  Créditos Quirografirios — Créditos decorrentes das operagOes sem garantia
real.

(iv) Créditos ME/EPP — Créditos decorrentes de transacbes realizadas com
empresas enquadradas como Micro Empresas ou Empresas de Pequeno

Porte.

Composicao do Passivo Sujeito a RJ

0,26% —_2,61% 0,00%

M ME - EPP
M Trabalhista
Garantia Real

W Quirografario
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Em valores nominais, o passivo sujeito divide-se da seguinte forma:

Trabalhistas
RS 211.960,54

Passivo I Garantia Real ‘

RS 20)761,77 Sujeito ; RS 0,00

Quirografarios

RS
7.882.298,09

Por outro lado, em uma analise por niimero de credotes, o passivo sujeito divide-se

da seguinte forma:

ME - EPP; 7

Garantia Real; O
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6.1 Amortizagio de Créditos Trabalhistas

Os credores trabalhistas, quais sejam, aqueles que se enquadram na classe prevista
no inciso I do art. 41 da LRF, titulares de créditos derivados da legislagido do trabalho ou
decorrentes de acidente de trabalho, serdo pagos até o limite de 10 (dez) salirios minimos
por credot, vigentes na data de apresentacio do plano de recuperagio judicial, em até um

ano do trinsito em julgado da decisio que homologar o plano de recuperagio judicial.

Os créditos trabalhistas que excederem o limite previsto de 10 (dez) salirios

minimos, tetdo seu saldo remanescente, quando houver, pago, conforme indicado no PR].

6.2 Amortiza¢io de Créditos com Garantia Real

Os credotes comn garantia real, quais sejam, aqueles que se enquadram na classe
prevista no inciso II do art. 41 da LRF, e eventualmente aqueles credores que possam ser
enquadrados nesta classe por eventual decisido judicial posterior, serdo pagos conforme o

quadro a seguir:

* 30% )

;\o 10 anos 5

- . 2 anos :
Atualizagdo -TR+-6_%a.1.a.-__ B

e Anual

-
0
-
> 40
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6.3 Amortizagio de Créditos Quirografarios

D\/Xb

3

Os credores quitografirios, quais sejam, aqueles que se enquadram na classe

prevista no inciso III do art. 41 da LRF, foram, para efeito do Plano de Recuperagio
Judicial (PR]) da Coml Internacional Ltda foram distribuidos em:

Quirografarios

Operacionais

Isto posto, os Credores Quirografirios Operacionais serdo satisfeitos conforme o

quadto resumo abaixo:

e Sem ‘deségio

\y

r

%

» Até 3 anos

e Sem caréncia

e TR+ 6% a.a.

Periodicidade de

Amortizacado

o NA
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De outro lado, os Credores Quirografarios Financeitos serdo satisfeitos conforme o

quadro resumo abaixo:

Desagio

- 30%

. 10 anos

e ? anos

A le e TR+ 6% a.a.
P ) n: u.u—.l ° Anual
6.4 Amortizagio Créditos ME/EPP

Os credores ME/EPP, quais sejam, aqueles que se enquadram na classe prevista no

inciso IV do art. 41 da LRF, setio satisfeitos conforme o quadro resumo a seguir:

Desagio

| [- Sem desagio

o Ate 1 ano

P A e
[ Sem Caréncia

TRV CWOR S\ WU D \ SR

}- TR+6%aa

° NA

o
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6.5 Consideragdes Comuns ao Passivo Sujeito a Recuperagio
Judicial

Considera-se data base para efeito das amortizacbes previstas no plano de
tecuperagio, a data do transito em julgado da decisio que homologi-lo. Assim, o periodo
de caréncia iniciar-se-4 a partir da data base, e todas as amortiza¢des iniciar-se-io apds 2

caréncia proposta.

Conforme descrito no Plano, exceto a classe trabalhista (quats sejam aqueles que se
enquadram na classe prevista no inciso I do art. 41 da LRF), todas as parcelas anuais das

demais classes estdo divididas em duas partes:

a) Parte Fixa: 50% de cada parcela anual € garantido pela recuperanda

como parcelas fixas,

b) Parte Variavel 50% restantes de cada parcela anual como parcelas
varidveis, tais pagamentos estio vinculados de forma pré-rata, entre os credores, 4 geragio
de fluxo de caixa. Entende-se como geragio de fluxo de cajxa o resultado liquido da
empresa, deduzidos da amortizacio de obrigacdes extraconcursais, bem como recursos

destinados ao financiamento da necessidade de capital de giro e CAPEX.
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7. Premissas Estabelecidas

7.1 Periodo de Elaboragio

O presente Laudo foi elaborado contemplando um horizonte temporal de 12
(doze) anos, sendo o ano 1, correspondente aos primeiros 12 meses contados a partir da

data de homologag¢io do plano de recuperacio.

7.2 Projegio de Faturamento

Utlizou-se como critétio para definigio do faturamento projetado a média histérica
dos exercicios de 2013 a 2015, ponderada com expectativa de crescimento do PIB e da
Inflacio, além de perspectivas macroeconomicas e setorial. Este crescimento esta vinculado

a reestrutura¢io proposta por seus administradores no tltimo exercicio.

Receita Projetada

40.000.000,00
30.000.000,00

20.000.000,00

| .
l'nan
10.000.000,00 ‘. ! l :

P IR DS s . s L -

Anc Ano Ano Anc Ano Ano Ano Ano Ano Anc Ano Ano
i 2 3 4 5 & 7 8 9 10 11 12

1.3 Custos e Despesas Variaveis

Foram considerados como custos variaveis os seguintes itens: PIS, COFINS,
ICMS, Deducdes de Vendas ¢ CMV (Custo das Mercadorias Vendidas). Para a projegio

dos tributos foi utilizada a estrutura tributaria do Wltimo exercicio. O Custo das
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Mercadorias Vendidas e demais despesas varaveis foram calculados através da atual

estrutura operacional. Segue esquema ilustrativo da composicio dos Custos/Despesas

varidveis:
Taxas de
Cartae
. *Principais Elementos
7.4 Custos e Despesas Fixas

As despesas fixas foram projetadas a partir do dltimo exercicio (2015), acrescidas,
periodicamente, da inflacio projetada, baseada nos pronunciamentos do COPOM (Comité
de Politica Monetaria do Banco Central), ponderada com as adequagdes e reducdes da

estrutura de custos fixos projetadas.
Como despesas gerais e administrativas estzo incluidas as seguintes rubricas:

(a) Remuneragio do Pessoal;

(b) Servigos de Tetceiros;

() Matetial de Expediente;

(d) Propaganda e Publicidade;

(e} Aluguéis;

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

(g) Outras despesas administrativas.

45

WWW.mirargestao.com



500
7.5 Necessidade de Capital de Giro \)fQ

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

manutengao da estrutura de capital atualmente utilizada para a cobertura dos investimentos.

Para melhor visualizagio, analisa-se graficamente adiante a variagio da necessidade

de capital de giro destas projegoes, bem como seu desvio padrio:

700.000,00

600.000,00

500.000,00

400.000,00

300.000,00

200.000,00

100.000,00 .
=

Ano Ano Ano Ano Ano Ano Ano Anc Ano Ano Ano Ano
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

7.6 Investimentos em CAPEX

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

ctescimento projetado e recomposi¢io de maquinarios e equipamentos.
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8.Projecoes Orcamentarias

Apds a definicio das premissas orgamentitias, acima elencadas, chega-se aos

seguintes demonstrativos da operagio:

Projetado; (1) Demonstrativo de Fluxo de Caixa Projetado; e (iif) Balango Patrimonial

Projetado.

8.1

Demonstrativo de Resultado do Exercicio

() Demonstrativo de Resultado do Exercicio

Anol Ano2 Ano 3 Ano 4 Ano b Ano 6
Receita Operacional Bruta 23.723.912,53 24.910.108,16 26.155.613,56 27.463.394,24 28.836.563,95 30.278.392,15
Dedugbes da Receita Bruta 76.353.18 20.172.94 £1.181,58 88.390.66 92.810,20 97.450.71
Receita Operacional Liquida 23.647.557,35 24.829,935,22 26.071.431,93 27.575.003,53 28.743.753,76 30.180.941,45
Custos das Mercadorias Vendidas 17.939.701,84 18.836.686,93 19.778.521,28 2076744734 21.805.819,71 21.896.110,70
Luero bruto 5.707.855,51 5.993.248,29 6.292.910,70 6.607.556,24 6.937.934,05 7.284.830,75
Despesas Pessoal 2.503.591 262871 2.760.210 2898220 3.043.131 3.195.288
Despesas Gerais ¢ Administrativas 1.904.341 1.999.558 2.099.536 2204.513 2314738 2430475
Resultado anies das Receitas e Despesas Finangeiras 1299.923,15 1.364.919,31 1.433,165.27 1.504.823,54 L580.064,71 1.659.067,95
Despesas Financeitas 379.645,53 379.645,53 379.645,53 34168098 303,716,43 265.751,87
Receiras Financeiras - - 232,436,04 232.436,04 232.436,04 232.436,04
Resultado antes do IR e CSLL 920.277.62 985.273,78 1285.955,78 1.395.578,60 1.508.784,33 162575212
IR e CSLL 222607 1769516 289.257.48 31531771 342.290.67 370.129.00
Resultado Liguido do Exercicio 718.051,55 767.578,62 996.698,31 1.080.230,89 1.166.493,66 1.255.623,11
Ano? Ano8 Ano 9 Ano 10 Ano 1l Ano 12

Receita Operacionsl Brua 31.792.311,76 33.381.927,35 34.117.204,44 36.105.892,62 37.550.128,32 39.052.133.46
Dedugdes da Receita Bauta 102325 24 107.439.40 111.736.98 116.206,46 120.854.72 125.688 91
Receita Operacional Liquida 31.689.988,52 33.274.487,95 34.605.467,46 35.989.686,16 37.429.273,61 38.926.444,55
Custos das Mercadormas Yendidas 24.040.916,23 25.242.062,04 26252.680,52 27.302782.75 28.394.899.26 29.530.695,23
Lucto bruto 7.649.072,29 8.031.525,90 4.352.786,94 3.686.898,42 9.034.374,35 9.395.749,33
Despesas Pessaal 3.355.052 2.522805 3.698.9435 3.883.892 +078.087 4.281.991
Despesas Gerais ¢ Administrativas 2.551.999 2.679.599 2.813.579 2954258 3.101.971 3.257.069
Resultado antes das Receitas ¢ Desp Fi i 1.742.021,35 1.829.122 41 1840.26328 1.348.748,57 1.854.317,01 1.856.689,12
Despesas Financeitis 227,787,32 169,822,727 151858,21 113.893,66 75.929,11 37.964,55
Receiras Finangriras 232.436,04 232.436,04 232.436,04 232.436,04 232.436,04 232.436,04
Resultado anwes do JR e CSLL 1.746.670,07 1.871.235,69 1920.841,10 L967.290,95 2.010.823,95 2.051.160,61
IR e CSLL 398.907,48 428,673,090 -H0360.18 45141525 461.776,10 41137622
Resultado Liquido do Exercicio 1.347,762,59 1.443.062,59 1480.480,92 1.515,875,70 1549.047,85 1.579.784,38
47
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8.2 Demonstrativo de Fluxo de Caixa Projetado

Demonstrative de Fluxo de Caixa

Resultado Liquido do Exercido

{+) Depreciagio

(+/-) Variagio da Necessidade de Capital de Giro
(-} Receita financeira (Deséigic)

Fluxo de Caixa das Atividades Operacionais

() Investimento em Capex
(+) Alienagio Ativos

Fluxo de Caixa das Atividades de Investimenw

(=) Credores Trabalhista

{-) Credores Garantia Real

() Credores Quirografirios Financeiros
() Credores Quirografirios Operacionais
() Credares ME/EPP

{-) Credores Nio Sujeitos

(-} Endividamento Triburdria

Fluxo dc Caixa de Financiamento

Fluxo de Caixa das Adwvidades

Demonstrative de Fluxo de Caixa

Resulade Liquido do Exercicio

(+) Depreciagio

{+/-) Varizgio da Nesessidade de Capital de Gire
) Receita financeina (Desdgic)

Fluzo de Caixa dis Atividades Operacionais

{3 Investimento em Capex
{+) Alicnagio Ativos

Fluxo de Caixa dag Atividades de Investimento

(9 Credores Trabalhisty

() Credores Gamntia Real

(9 Credores Quitogra Birios Financeiros
() Credores Quirogsafirios Operationais
() Credores ME/EPP

(<) Credores N3o Sujeitos

(-) Endividamento Tributirio

Fluxo de Caixa de Financiamenro

Fluxo de Caixa das Atvidades

Anol

718.051.55

(27.043.87)

GOL007 £8

{100.000,00)

{100.000,00)
@11.96054)

[+4.81003)
(20.76177)

(228.790,76)
(506.323,10)

84.08458

Ano?7

1.347.762,59
(1521 20:4 1
(23243604
963.206,14

(150.000,00)

(150.000,00)
(542350,76)
(228.790.76)
FIL141,52)

42.064,62

Ano2
76757862

(6437457

703.204,05

(100.000,00)

(100.000,00)

(#.81003

(228790,76)
(273.600,7%)

329.003,26

Arno 8
1,443.062,59

(-55.195-.03)
(232.436,09

954.833,53

(150.000,00)

(150.000,00)
(542.350,76)
(238.790,76)
(71.141,5%)

33.692,04

Ano 3
996.698,31
(67.593-.30)

(232,436,049
696.668,97

{100.000,00)

{100.000,00)

(542.350,76)
(+4.810,03)

(228.790,76)
(815.954,55)

(219.282.58)

Ano 9
1.480.480,92

(253.949,40)
(232.436,04)

994.095,48

(150.000,00)

(150.000,00)
(542350,76)
(228.790,76)
(77114153

T2953,96

Anod
1.080.230,89
00,972‘.90)
(232.436,04)
776.821,89

(100.600.:00)

{100,000,00)

(542.350,76)

(228.790.76)
77114152

(94.319,63)

Ano 10
1515.87570
(3711 75:96)
(232.436,04)
912.263,71

(200.000,00)

(200.000,00)
(342350,76)
(228.790,76)
@71.14151)

(58.87781)
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Ano 5
1.166.493.66
(14.531251)
(232.436,04)
859.536,01

(100.000,003

(100.000,00)
(542.350:75)

(228.790,76)
F7L141,52)

{11.603,51}

Ano 11

1.549.047,85
(saa,zuo:an)
(232.436,04)
736.351,01

(200.000,00}

{200.000,00)

(542.350,76)

(542350.76)

(5.999,75)

Ano6
1255.623,11
(141.848-.00)
(232.436,04)
881.339,07

{100.000,00)

{100.000,00)
(542.350,76)

(298.790,76)

(771.141,52)

10.197,85

Ano 12
1.579.784,38
(513.319:77)
(232.436,09)
833.528,57

{200.000.00)

(200.000,00)

(542.350,76)

(542.350,76)

91.177,81
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8.3 Balango Patrimonial Projetado
ATIVO Anol Ano2 Ano3l
Ativo Circulante 1.665.408,95 2071.844,90 1.933.236,65
Caixa e equivalenres 128.75504 458358,29 239.075,71
Contas a ceceber 988.426.36 1.037.921,17 1.689.817,23
Estogues 548.157.56 575.565,43 604.343,T1
Outros ativos circulantes - . .
Ativo Nio Circulante 2491554 2,591,554 2.691554
Realizive) 2 Longo Prazo - - -
Investimentos 259.504 259504 259.504
Imahilizado 1.497.921,56 1.597.921.56 1.697.921,56
Intangivel 73129 734.129 T34.129
TOTAL DO ATIVO 4.156.963,06 466339901 4.624.790,76
PASSIVO
Passive Circulante 249.162.53 261.620,65 27470168
Instituigfes financeiras
Fornecedores 219.162,53 261.620,65 214.701,68
Passivo Ndo Circulante 9.896.605 2.623.004 B.574.617
Endividamento Trbutine 2.059.116,86 1.830.326,10 1.601.535,33
Credores Trabalhistas (0,00 ©.0% 0,00
Credores Garantia Real - - -
Credores Quirografirios Financeiros 7.747.868,00 T7.747.868,00 6973.081,20
Credores Quirogratirios Operacionais 89.620,06 +.810,03 0,00
Credores ME/EPP - - -
Credores Nio Sujeitos . - -
Pauiménio Liquido Ajusado {5.988.804.38) (5.221.225,77) (4.22£.527,46)
Capital social 215.402 215.402 215402
Resuftados Acumulados e Ajustes {6.204.206,38) (3-436.622,77) (4.439.929.46)
TOTAL DO PASSIVO 4.156.963,06 4.663.399,01 4.624.790,76

Anod4
1,923.625,06
1#H.756,08
1.1.44.308,09
634.560,89

2.791.554

259.504
1.797.92156
754129

4715.179,17

28843637

288.436,77
1571039

13727457
0,00
6.198.294,40
0,00

(3.144.296,57)

215402
(3.359.698,57)

+715.179,17
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Ano§
2,000.9%2,92
133.150,56
1.201.523,50
666.286,94

2.890.554

259.504
1.897.921,50
73,129

+.892.517,10

302.858,61

302.858.61
6.567.461

1.143.953,81
0.00)

5.423.507,60
0,00

{1.977.80291)

215.402
(2.193.204,91)

4892.517,10

Ano G

2.158,151,48
143.348,11

1.261.599,67
763.203,69

2991554

259504
199792156
734129

5.159.705,59

318.001,54

318.001,54
5.563.884

915,163,05
(0.00)

4.648.720,80
0.00

(722.179.30)

215.402
(937.581,80}

5.159.705.59
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ATIVO
Ativo Circulante
Caixa e equivalentes
Contas a receber
Esroques
Outros anvos dreutantes
Ativo Ndo Circnlante
Realizivel a Longo Prazo
Invesimentos
Imobilizado
Ineangivel

TOTAL DO ATIVO

PASSIVO
Passivo Circulante

Instituigdes financeiras
Tormecedores

Passivo Nio Circulante

Endividzmento Triburitio

Credores Trabalhistas

Credores Garantia Real

Credores Quirografirios Financeiros
Credores Quirografirios Operacionais
Credores ME/EPP

Credores Nio Sujeitos

Patriménio Liguido Ajustade

Capital social
Resultados Acurmulados ¢ Ajustes

TOTAL DO PASSIVO

Aoo7

2.378.236,58
18541273

1.324.679,66
868.144,20

3.141554

259.504
2.147.921,56
734120

5.519.790,69

333.901,61

333.901,61
4.560.306

68637220
(0.00)

387393400
0.00

625.582,79

15402
410.180,79

5.519.790,69

Ano 8

2.684,416,70
219.104,75

1.483.641,22
981.670,75

3.201.554

259504
2297.921,56
734129

5.975.970.81

350.596,70

350595,70
3.556.729

157.561,52
.00

3.099.147,20
0,00

2.008.645,39

215.402
1.853.243,39

5.975.970,81

Ano 9
3.025.343,92
292058,69
1.639.413,54
1.093.861,69

3441554

259,504
2.17.921,56
734.129

6.-466.898,03

364.620,56

364.620,56
2555.151

22879076
©.00)
132436040
0,00

3.549.126,31

215.402
33337240

6.466.898,03

Anc 10
3.352.226,80
233.180,88
L505.588,76
213.457,23

3641.55¢

239504
2647.921,56
734129

6.993.781,00

379.205,39

379.265,39
1.549.574

0,09
©.00)

1.549.573,60
000

5.065.002,01

215.302
4.849.600.01

6.993.781,00

WWww.mirargestao.com

Ano 11
3.941,656,15
227.181,12

2.204.730,06
1,419.744.96

3841554

259.504
284792156
Thuz0

7.783.21026

394.373,60

394.373,60
774787

0.00)
(0,00)
774.786,80
4,00

6.614.049,86

215402
6.398.647,86

7.783.210.26

Ano 12
4562.428,68
318.353,93
2.603.475,56
1.540.594,18

4.041.554

259,504
3047.921,56
734129

£.605.982,79

+10.148,54

+410.148,54

0

(000
(0.00)
0,00
0,00

8.193.834,24

215402
7978.432,24

8.603.932,79
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9. Teste de Razoabilidade do Plano

Os credores necessitam do maior nimero de informagdes possiveis para o processo
de tomada de decisdo quanto da aprovagio ou rejei¢io do plano de recuperacio judicial.

Uma informacio fundamental é o que aconteceria com seus direitos em caso de uma

possivel faléncia.

ATIVO

l Atividade Descontinuada -
"Sem Operacio"

f Atividade Continuada -
L "Em Marcha"

.)

]
' Disponivel +
Recebiveis + Estiques
A} Qutros Atvos +

Afivo Nio Circutante

i e

N Disponivel ¥
Recebiveis ¥ E:stoql;lc:s
+ Outros-ALvos T

A e ivel !
¥ Avo Inta.ngl Ativo Nizo C.J_tculﬂntﬂ

‘ . P d n
| “"Continuacd (venda forgada)

\3
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PASSIVO

-,

Afividade Continuada - Atividade Descontinuada -
"Erm Marcha" "Sem Operagio”

"Pﬁ'f\"é‘l‘ﬂlnmnmr
(ADAL
Judiciaj, Auxjliares
« Cus tas) '

—~= e
qumsf‘ (o] Su;en:o -+ Passivo §
vo Nio Sujeiro Passivo x\quj(gm
o Stijeita

A seguir serd apresentada uma simulagio da realizacio dos ativos e satisfacio dos

credores conforme determinam os Attigos 83 e 84 da Lei 11.101/05.

Simubigdo Pagumentos Credores - Li u:dacao dos Ativos’

Suldo do Ativo Estimado
' Ativo Atividade Descontimiada "Sem Opemgzo o o7 113958593 ' © T 77

[Despesas Relacionadas a ADM Massa (ADMjudw:al,Amdhares cﬁa“"‘ﬂl_ 21198574| (IR NT) W Cuberw !
[Rescisges Traballisms (Estimadas) .- - 3L T2.90146, [ Caberto ... 1
[Outros Credores Nia Shjeifos . ol A | TT2.90146. [ Coberw i
[Operacionais (F6aR)) ., SR i | 210356,008 [ = TE0LE45A6 [ Coberto, .1
{ Trabaihista Sujeifoa B ragan, - M e M TENoe054T ) T209584.922 [T Caberio
{'Tributos decorrentes yiitimas opemgdes - DI | 76.355,18} 21323974} [ T~ Coberto ]
LGmnunReal DA A 'f : Al p b A4, [ Cabero. 7
[TrbGEEes ot oz £ "% 1_,_&7 e T o (NA.5T1,58) [Ooberto Pmnlma?é‘
_
| Quirografiioo ]| 7spxaw] - | NioCoberto |

Observa-se claramente que a faléncia ndo € a melhor opgio aos credores, visto que
restaria uma vasta quantidade de credores que ndo seriam cobertos pela alienagio de ativos,
portanto indiscutivelmente a melhor alternativa aos credores é o recebimento de seus
créditos com a emptresa em marcha, ou seja, o recebimenito de seus ¢réditos atrivés da

geracdo de caixa propotrcionada pela plena atividade operacional da empresa.
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10. Da Viabilidade Econdémica

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

conclui-se que:

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

verdadeiras as informagdes obtidas de sua administragio;

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

julgamento e anilises subjetivos, que podem ou nio se concretizarem;

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

adotados no mercado e apresentam razoabilidade;

4. A possibilidade de continuaczo das atividades operacionais da empresa
proporcionari geragdo de recursos compativel com as previses de amortizagles
propostas, possibilitando assim reestruturagio do passivo da empresa, atendendo o
dispositivo no art. 47 da Lei n® 11.101/2005, ou seja, viabilizar a superagio da situagio de

ctise econdmico-financeira;

5. O indice oferecido para atualizagio monetiria do endividamento sujeito a
recuperagdo ¢ compativel entre a manutencio dos valores dos créditos no tempo e a

capacidade de pagamento das obrigagdes das sociedades perante a Recuperacao Judicial;

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

necessidade de reescalonamento do passivo como um todo.

7. Respeitados os limites de geragio de caixa estimados, é perceptivel a

necessidade do petiodo de caréncia para inicio das amortizacdes dos créditos propostos.
54
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Este perfodo servird fundamentalmente para recomposicio do capital de giro préprio e

consequente redugio do custo financeiro da operagio.

“A recuperagio judicial tem por objetive viabilizar a superagdo da
sitnagdo de crise econdmicofinanceira do devedor, a fim de permitir a
manutengdo da fonle produtora, do emprego dos trabalbadores e dos
interesses dos credores, promovendo, assim, a preservacdo da empresa,
sua fungdo social ¢ o estimnlo 4 atividade econémica.”

Desta forma, ap6s a tabulagio e anilise das informac¢Bes para elaboracio deste
laudo, bem como dos meios de recuperacio utilizados, e observando o atendimento de
todas as expectativas estabelecidas, verifica-se ser vidvel o Plano de Recuperacio Judicial

apresentado.

BAGE/RS, 31 DE AGOSTO DE 2016.

Gt

oS MERONI MIRANDA
CONTADOR
CRC/RS 37.218

o0 ‘z‘m&ﬁa &fm&u&w 5

CONTADOR
CRC/RS 90.107
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ANEXO I \)/-Q

LAUDO ECONOMICO-FINANCEIRO E DE
AVALIACAO DOS BENS E ATIVOS DO DEVEDOR
(ART. 53 -ITEM III, LLE1 11.101/05)



Relagiio de bens da Comercial Internacional Ltda,

03 MOTOS HONDA....ccc ittt et nes R$ 15.000,00
- MOTO HONDA CG 125 CARGO ES, ANO FAB.2011,

MODELOQ 2011, PLACA ISE4394.
- MOTO HONDA CG 125 CARGO, ANO FAB.2001,

MODELO 2001, PLACA 1JY5633
- MOTO HONDA CG 150 TITAN KS, ANO FAB.2005,

MODELO 2005, PLACA IMOC145 -

01 CAMIONETE SEAT ... oot rcssnnntssssnsionss R$9.000,00
- CAMIONETA TMP/SEAT INCA, ANO FAB 1999

/MODELO 1999, PLACA 1JA4023.

03 MAQUINAS FABRICACAO DE GELO..cueoreeerrerreennens R$13.500,00
01 CAMARA FRIA.c..ocoomieeeeeeeeeeeeeeeerereeesrereesrserenrreeenes RS 25.000,00
MOVEIS, EQUIPAMENTOS E INSTALACOES....ooooooooe. RS 66.982,41

(MESAS, CADEIRAS, ARMARIOS, BALCOES, ESTANTES)

INFORMATICA oo esrernsseesces s mssessceneen e RS 70.000.00

INSTALAGOES PADARIA _.._..ocovvvvnnciecceiismeceneccnm oo RS 240.000,00

UM AUTOMOVEL VW JETTA vt eeiee e etreeeeeerevareesnserene. R$ 25.000,00 /}
- AUTOMOVEL I/'VW JETTA, ANO FAB.2007, MODELO /
2007, PLACA INX3252. 7 /



UM PREDIO RUA CEL.PEDROSO EM BAGE RS............. R$480.000,00

UM CAMINHAQ MERCEDES........ccccoovrrimnreneesirieceeenne. . RS 180.000,00
- CAMINHAO/TANQUE, MERCEDEZ BENZ/L 1620,

ANO FAB. 2009, MODELO 2009, PLACA 1QK3510.

02 MAQUINAS DE LAVAR VEICULOS DW 240 CECCATO.....R$ 300.000,00

r

RS 1.424.482,41

MERCADORIAS PARA REVENDA.........cccovvrieriireeeeee. RS 653.090,17

N

]

Come;;cial Internacional Ltda.

’




