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EXCELENTISSIMA SENHORA DOUTORA JUIZA DE DIREITO DA 2° VARA
REGIONAL DE COMPETENCIA EMPRESARIAL E DE CONFLITOS RELACIONADOS
A ARBITRAGEM DA 1* RAJ/7* RAJ/9* RAJ - SP

Processo n° 1000203-38.2023.8.26.0260

Recuperacio Judicial

AJ RUIZ CONSULTORIA EMPRESARIAL  S.A,,
Administradora Judicial nomeada nos autos da RECUPERACAO JUDICIAL em epigrafe requerida
por ANIN INDUSTRIA E COMERCIO DE PAPEL LTDA. (“Anin”); AJ & TDA HOLDING E
PATICIPACOES LTDA. (“AJ & TDA”); TDA COMERCIO E DISTRIBUICAO DE PAPEL
LTDA. (“TDA”); e OUTRAS (“Grupo ANIN”), por meio de seus procuradores infra-assinados vem,
respeitosamente, a presenca de Vossa Exceléncia, com fulcro no art. 22, II, “h” da Lein® 11.101/2005
(“LRE”) manifestar-se em relagdo ao Modificativo ao Plano de Recuperag¢dao Judicial de fls.

2.230/2.324 e Aditivo de fls. 6.528/6.532, nos termos a seguir aduzidos.
I. MODIFICATIVO DE FLS. 6.528/6.532 E ADITIVO DE FLS. 6.588/6.589 APROVADO EM AGC

As fls. 6.528/6.532, as Recuperandas apresentaram o Modificativo ao
Plano de Recuperagao Judicial (“Modificativo™) que, em relagdo as condicdes originais previstas no
Plano de Recuperagdo Judicial acostado as fls. 2.230/2.324 (“PRJ”), substituiu as condi¢des de
pagamento de credores previstas para “Amortizacdo Acelerada” (cldusula 10), “Credores

Financeiros™ (clausula 10.1) e “Credores Fornecedores™ (clausula 10.2).
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Ainda, as fls. 6.588/6.589, no dia da assembleia geral de credores
realizada no dia 29/10/2024, as Recuperandas apresentaram novo aditivo ao PRJ (“Aditivo™), em que
incluiram a clausula a respeito do “Credor Detentor de Crédito de Pequena Monta: aos Credores

Quirografarios e Micro e Pequenas Empresas de até R$ 7.000,00”.

Oportuno registrar que, apesar de ndo terem havido modificagdes no
PRI, Modificativo e Aditivo durante os debates ocorridos na assembleia geral de credores, foram

prestados os seguintes esclarecimentos relevantes, todos consignados na ata de fls. 6.611/6.641.

(i) apenas os credores fornecedores de celulose e os credores
financeiros poderdo aderir as previsdes de credores colaboradores

(clausulas 10 e subclausulas);

(i1) os prazos de adesdo as condigdes do plano serdo iniciados a partir
da homologacdo do plano de recuperagdo judicial, que, conforme termo
definido do PRJ a “Homologa¢do Judicial do Plano” é a “Decisdo
judicial proferida pelo Juizo da Recupera¢do que concede a
Recuperagdo Judicial, nos termos do artigo 58, caput, e/ou 1°da LFRE.
Para efeitos deste Plano, considera-se a Homologagao Judicial do Plano
ocorre na data da publicagdo no Diario de Justica Eletronico do Estado

de Sdo Paulo da decisdo concessiva da Recuperagdo Judicial’;

(iii)) as Recuperandas pontuaram que “As cldausulas que estdo sendo
substituidas sdo as clausulas 10, 10.1 e 10.2 do PRJ Original. Passando
a valer a redagcdo contida no Modificativo apresentado as fls.

6.528/6.532; e

(iv) todas as demais clausulas do PRJ que ndo foram objeto do

Modificativo e Aditivo seguem plenamente eficazes.

A seguir, esta Administradora Judicial ilustra suas consideragdes

sobre as condi¢des trazidas pelo Modificativo e Aditivo.
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fls. 6887

PRJ

Modificativo

De acordo com a clausula 10.2 do PRJ os Credores Fornecedores,
poderao ser aqueles “cujo produto ou fornecedor possua relevincia
para as Recuperandas e que a interrupg¢do ou necessidade de
substituicdo implicar em prejuizos as atividades das empresas, de
acordo com os critérios estabelecidos a seguir. A) Prazo de
pagamento superior a 15 (quinze) dias; e/ou B) Desconto de minimo

de 5% para pagamentos a vista.”.

Quanto a forma de pagamento, o PRJ dispunha que “O Credor
Fornecedor Colaborador ndo ficard sujeito a qualquer desconto no
valor de face de seu crédito e receber o valor em até 90 (noventa)
meses (contra 90% de desconto no valor de face do crédito e
pagamento em 180 meses previsto no Plano para os credores
quirografarias ou fornecedores ndo colaboradores em geral

Clausula 7.3’ e ‘7.4’

O Modificativo substitui integralmente a previsao da cldusula 10.2 por meio de sua clausula 10.1,
estabelecendo condigdes mais exclusivas para aderéncia a condi¢cdo de colaborador: somente serdo
credores colaboradores os fornecedores de Celulose.

Ainda, o Modificativo dispde expressamente que s6 se enquadrardo nessa categoria os credores que
mantiverem o fornecimento as Recuperandas ao longo do processo de soerguimento de forma continua,
a fim de que se enquadrar nos ditames do art. 67, paragrafo tinico da LRE.

Quanto as formas de pagamento e cessdo de crédito, sdo elas:

Forma de pagamento: “Aos credores que se enquadrarem nesta categoria, sob o Crédito Concursal

ndo havera desdgio e o pagamento serd realizado em 156 (cento e cinquenta e seis) parcelas mensais,
fixas e consecutivas, corrigidas pelo IPCA mensal, acrescido de juros anuais de 2% (dois inteiros por
cento), iniciando-se o primeiro pagamento apos 24 (vinte e quatro) meses de caréncia a contar da
data da homologagdo do Plano de Recuperagdo Judicial.”

Cessdo de crédito: “Na hipotese de ocorréncia de cessdo do Crédito Concursal por parte do Credor
Colaborador Fornecedor e/ou sub-rogagdo decorrente de clausula compromissoria do contrato
havido entre o Credor Colaborador Fornecedor e seguradora e/ou sub-rogatario, no todo ou em parte,
o Credor sucessor fara jus ao recebimento do crédito sub-rogado com incidéncia de desdgio no
percentual de 60% e o pagamento serd realizado em 156 (cento e cinquenta e seis parcelas) mensais,
fixas e consecutivas, corrigidas pelo IPCA e acrescidas de juros anuais de 2% (dois inteiros porcento),

iniciando-se o pagamento apos 24 (vinte e quatro) meses.”.
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fls. 6888

PRJ

Modificativo

O PRJ previa em sua clausula 10.1 os Credores Financeiros s3o aqueles
“que se habilitarem a participar desta forma de acelera¢do da
amortizagdo destinardo novos recursos ou operagdes para as

Recuperandas, visando o fomento das suas atividades.” .

Nao havia forma de pagamento pré-estipulada aos Credores Financeiros

no PRI.

O Modificativo substitui integralmente a clausula 10.1, destacando em sua cldusula 10.2,
estabelecendo que podera ser “Credor Colaborador qualquer Institui¢do Financeira ou Fundo de
Investimentos que viabilizar novas linhas de crédito em condi¢oes a serem acordadas entre as partes.
A nova linha de crédito devera respeitar a propor¢do minima de 20% (vinte por cento) sobre o valor

da totalidade do crédito concursal detido pelo Credor Colaborador Financeiro.”.

Quanto a forma de pagamento, o Modificativo dispoe: “O Credor que se enquadrar nesta categoria
receberd o Crédito Concursal sem qualquer caréncia e com desdgio de 84%, em 36 (trinta e seis)
parcelas mensais, de modo que os pagamentos se iniciardo tdo logo o Plano de Recuperagdo Judicial
seja homologado. O indice de correcdo aplicado aos Créditos dos Credores que se enquadrarem

nesta categoria sera de 2% a.m.”.
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CREDORES FINANCEIROS EXTRACONCURSAIS— CLAUSULA 10.3

fls. 6889

Modificativo

O Modificativo inseriu nova previsdo de pagamento, destinada a credores financeiros extraconcursais - “Credores Colaboradores Financeiros Detentores de Crédito

Extraconcusal” (clausula 10.3).

O credor que tiver interesse em aderir a esta clausula devera preencher os seguintes requisitos:

@) possuir crédito extraconcursal equivalente a pelo menos duas vezes o valor do crédito concursal listado na Classe III — Quirografarios;
(ii) conceder novas linhas de crédito as Recuperandas, o que dependera de prévia aprovagdo de comité de crédito do Credor Colaborador;
(iii) aceitar receber o crédito extraconcursal sem atualizac¢do, devendo ter como data base o valor do crédito na data do pedido da Recuperagio Judicial do Grupo Anin.

Forma de pagamento: o Credor Financeiro que atender aos requisitos acima, recebera a totalidade do seu crédito (concursal + extraconcursal), da seguinte forma:

@) Crédito Concursal: 15 (quinze) anos, com caréncia de 24 (vinte e quatro meses), cujos pagamentos serdo feitos em tranches mensais, sem a incidéncia de desagio, com
atualizacdo pelo IPCA + 2% a.a;
(ii) Crédito Extraconcursal: em 09 (nove) anos, com caréncia de 24 (vinte e quatro meses), cujos pagamentos serdo feitos em tranches mensais, sem a incidéncia de

desagio, com atualizagdo pelo IPCA + 2% a.a.
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CREDORES COM GARANTIA FIDUCIARIA NAO REGISTRADA/NAO PERFORMADA E QUE TAMBEM POSSUAM CREDITOS EXTRACONCURSAIS COM

GARANTIA REGISTRADA/PERFORMADA — CLAUSULA 11

fls. 6890

Modificativo

O Modificativo trouxe a previsdo ndo existente anteriormente no Plano, para créditos com garantia fiducidria ndo registrada e que também possuam créditos com garantia
registrada/performada.

Neste caso: “na hipotese de ocorrer a inclusdo no Quadro Geral de Credores de créditos garantidos por alienagdo fiduciaria de bens de titularidade das Recuperandas que
ndo estejam registradas e ou performadas na data de ajuizamento do processo de Recuperagdo Judicial e, também, o sejam titulares de Crédito Extraconcursal, as condi¢oes
de pagamento para os detentores dos referidos créditos serdo as mesmas daquelas constantes em eventual transa¢do que ja tenha ocorrido entre as partes até a data da
homologacdo do Plano de Recuperagdo Judicial. Caso ndo haja transagdo subscrita pelas partes até referido marco temporal, o Crédito Concursal incluido no Quadro Geral

de Credores por decisdo transitada em julgado observard as mesmas condicoes de pagamento aplicaveis aos Credores Quirografarios.”

CREDOR DETENTOR DE CREDITO DE PEQUENA MONTA: AOS CREDORES QUIROGRAFARIOS E MICRO E PEQUENAS EMPRESAS DE ATE R$7.000,00

(ADITIVO).

Aditivo

Por fim, no Aditivo, as Recuperandas incluiu a previsao especifica, ndo existente anteriormente no Plano, para “Credores Detentores de Crédito de Pequena Monta: aos Credores
Quirografarios e Micro e Pequenas Empresas de Até R$ 7.000,00.”, a qual dispde que “Os Credores Quirografarios e ME/EPP que possuirem Crédito Concursal, devidamente
relacionado na Lista de Credores vigente, de R$ 0,01 (um centavo) até R$ 7.000,00 (sete mil reais) receberdo seu crédito sem aplicagdo de desdagio, em unica tranche, dentro

do prazo de 60 (sessenta) dias apos a homologagdo do plano de recuperagdo judicial, sem incidéncia de atualizagdo monetdria e de juros.”.
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Verifica-se que as alteracdes do Modificativo e Aditivo trazem

previsdes especificas para credores parceiros (clausulas 10.1 e 10.2), credores que desejam aderir

com seu crédito extraconcursal ao Plano (clausulas 10.3 e 11), e previsdo especifica para credores

de pequena monta (conforme Aditivo), estabelecendo critérios para tanto.

O paragrafo Unico do artigo 67 da LRE, trazido pela Lei
14.112/2020, recepcionou o entendimento anteriormente consolidado no Enunciado n® 57 da |
Jornada de Direito Comercial do Conselho da Justica Federal!, ao dispor que: “O plano de
recuperagdo judicial podera prever tratamento diferenciado aos créditos sujeitos a recupera¢do
judicial pertencentes a fornecedores de bens ou servicos que continuarem a proveé-los
normalmente apos o pedido de recuperagdo judicial, desde que tais bens ou servigos sejam
necessarios para a manutengdo das atividades e que o tratamento diferenciado seja adequado e

’

razoavel no que concerne a relacao comercial futura.’

Nesse sentido, vale destacar que o este C. Tribunal de Justica
consigna o entendimento de que o tratamento diferenciado a fornecedores de bens ou servigos
que continuarem a prové-lo normalmente ap6és o pedido de recuperagdo judicial ndo ofende o
principio da par conditio creditorum, desde que abranja credores com interesses homogéneos,
ficando vedada a estipulagdo de descontos que impliquem verdadeira anulagdo de direitos de

eventuais credores isolados ou minoritarios:

AGRAVO DE INSTRUMENTO. RECUPERACAO JUDICIAL.
HOMOLOGACAO DO PLANO. CONTROLE DE
LEGALIDADE. Na recuperagao judicial a analise da viabilidade
econdmica da empresa e a possibilidade de sua efetiva recuperacao
judicial ¢ atribuicao dos credores. Art. 35,1, a, da Lei 11.101/05. 1.
CLAUSULAS 4.2 E 4.3 - SUSPENSAO E NOVACAO DAS
DIVIDAS. Os efeitos da suspensdo e da novagio das dividas néo
atingem os direitos do credor em relacdo aos coobrigados/sdcios
garantidores, salvo se expressamente aceito pelo credor. 2.
CLAUSULAS 4.5 E 4.6 - PAGAMENTO DOS CREDORES. A
forma de pagamento aos credores quirografarios (desagio,

'O plano de recuperagao judicial deve prever tratamento igualitario para os membros da mesma
classe de credores que possuem interesses homogéneos, sejam estes delineados em funcdo da
natureza do crédito, da importancia do crédito ou de outro critério de similitude justificado pelo
proponente do plano homologado pelo magistrado".
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caréncia, juros e parcelamento) estd no ambito dos direitos
disponiveis, razao pela qual deve prevalecer a autonomia da
vontade e a liberdade de contratacdo das partes. Correcdo
monetaria. A Taxa Referencial ndo constitui fator que reflete a
variagdo do poder aquisitivo da moeda e, portanto, ndo pode ser
aplicada no presente célculo, devendo ser substituida pela Tabela
Pratica deste E. Tribunal de Justica. 3. CLAUSULA 4.8 -
CREDORES ESTRATEGICOS. a criacdo de subclasses com
tratamento diferenciado entre credores ¢ permitida haja vista
a importancia de determinados credores para o soerguimento
da empresa em crise. Art. 67 da Lei 11.101/2005. Recurso
parcialmente provido. > (grifou-se)

O Superior Tribunal de Justica, que ja havia exposto seu
entendimento a respeito do tema quando do julgamento do REsp 1634844-SP3, recepcionou

integralmente a mudanca legislativa trazida pelo referido paragrafo tnico do art. 67 da LRE:

RECURSO ESPECIAL N° 2015396 - SP (2022/0225739-1)
DECISAO Trata-se de recurso especial interposto contra acérdio
do TJSP assim ementado (e-STJ fls. 109/110): RECUPERACAO
JUDICIAL PLANO DE RECUPERACAO JUDICIAL
APROVADO EM ASSEMBLEIA GERAL DE CREDORES

2 (TJSP; Agravo de Instrumento 2083545-94.2024.8.26.0000; Relator (a): J.B. Paula Lima; Orgdo Julgador: 1°
Camara Reservada de Direito Empresarial; Foro de Jundiai - 6°. Vara Civel; Data do Julgamento: 23/10/2024; Data
de Registro: 23/10/2024)

3 RECURSO ESPECIAL. EMPRESARIAL. RECUPERACAO JUDICIAL. PARIDADE. CREDORES.
CRIACAO. SUBCLASSES. PLANO DE RECUPERACAO. POSSIBILIDADE. PARAMETROS. 1. Recurso
especial interposto contra acorddo publicado na vigéncia do Cédigo de Processo Civil de 1973 (Enunciados
Administrativos n°s 2 e 3/STJ). 2. Cinge-se a controvérsia a definir se € possivel a criag@o de subclasses de credores
dentro de uma mesma classe no plano de recuperacao judicial. 3. Em regra, a deliberacdo da assembleia de credores
¢ soberana, reconhecendo-se aos credores, diante da apresentacdo de laudo econdmico-financeiro e de
demonstrativos e pareceres acerca da viabilidade da empresa, o poder de decidir pela conveniéncia de se submeter
ao plano de recuperacdo judicial ou pela realizagdo do ativo com a decretagdo da quebra, o que decorre da rejeicdo
da proposta. A interferéncia do magistrado fica restrita ao controle de legalidade do ato juridico. Precedentes. 4. A
Lei de Recuperagdo de Empresas e Faléncias consagra o principio da paridade entre credores. Apesar de se tratar de
um principio norteador da faléncia, seus reflexos se irradiam na recuperagdo judicial, permitindo o controle de
legalidade do plano de recuperacao sob essa perspectiva. 5. A criag@o de subclasses entre os credores da recuperagao
judicial € possivel desde que seja estabelecido um critério objetivo, justificado no plano de recuperacdo judicial,
abrangendo credores com interesses homogéneos, ficando vedada a estipulagdo de descontos que impliquem
verdadeira anulagdo de direitos de eventuais credores isolados ou minoritarios. 6. Na hipdtese, ficou estabelecida
uma distin¢do entre os credores quirografarios, reconhecendo-se beneficios aos fornecedores de insumos essenciais
ao funcionamento da empresa, prerrogativa baseada em critério objetivo e justificada no plano aprovado pela
assembleia geral de credores. 7. A aplicagdo do cram down exige que o plano de recuperagéo judicial ndo implique
concessdo de tratamento diferenciado entre os credores de uma mesma classe que tenham rejeitado a proposta,
hipotese da qual ndo se cogita no presente caso. 8. Recurso especial ndo provido. (STJ - REsp: 1634844 SP
2016/0095955-8, Relator: Ministro RICARDO VILLAS BOAS CUEVA, Data de Julgamento: 12/03/2019, T3 -
TERCEIRA TURMA, Data de Publicagdo: DJe 15/03/2019)
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DECISAO HOMOLOGATORIA DO PLANO VIABILIDADE
ECONOMICA DO PLANO Nio compete ao juizo da recuperagio
se imiscuir na analise econdmico-financeira do plano de
recuperagao aprovado pelos credores. RECURSO DESPROVIDO.
RECUPERACAO JUDICIAL - PLANO DE RECUPERACAO
JUDICIAL - DECISAO HOMOLOGATORIA DO PLANO -
PREVISAO DE SUBCLASSES - Tratamento igualitario a
credores que estdo na mesma situagao juridica Subdivisdo que nao
viola o principio do par conditio creditorum Enunciado n® 57 da
Primeira Jornada de Direito Comercial CJF/STJ - RECURSO
DESPROVIDO. RECUPERACAO JUDICIAL - PLANO DE
RECUPERACAO JUDICIAL - DECISAO HOMOLOGATORIA
DO PLANO CONDICOES DE PAGAMENTO - Credora
recorrente que sustenta que hé abusividade das clausulas do plano,
considerando o desagio e os encargos irrisorios Inconformismo
quanto ao desagio de 70% sobre o crédito concursal quirografario
€ quanto a corre¢cdo monetaria e juros aplicados - Clausulas de
carater estritamente negocial - Inexisténcia de abusividade,
considerando o critério da viabilidade econdmica, aprovado pela
maioria dos credores em assembleia geral - Plano que previu os
meios a serem empregados para a reestruturacdo da empresa,
conforme exige o art. 53, I, da Lei n°® 11.101/2005 Nao ha, ainda,
que se falar em iliquidez da forma de pagamento nem em analise
dos requisitos do "cram down" Plano aprovado em conformidade
com o quorum previsto no art.45da Lei n°11.101/2005.
RECURSO DESPROVIDO.

Trecho do acérddao: “Na hipotese vertente, ndo se vislumbra
qualquer ilegalidade da previsao de pagamento diferenciado para
os "credores parceiros", que permanecerem fornecendo, prestando
servicos ou abrindo crédito a precos ou condigdes reais de mercado
das demais utilidades necessdrias as atividades atuais dos
produtores, nos termos do disposto no art. 67, paradgrafo inico, da
Lei n°11.101/2005 ("O plano de recuperacdo judicial podera
prever tratamento diferenciado aos créditos sujeitos a recuperagao
judicial pertencentes a fornecedores de bens ou servigos que
continuarem a prové-los normalmente apo6s o pedido de
recuperagdo judicial, desde que tais bens ou servicos sejam
necessarios para a manutencao das atividades e que o tratamento
diferenciado seja adequado e razodvel no que concerne a relacio
comercial futura"). Ademais, as alegacdes da agravante sdo
genéricas, nao tendo sido demonstrado qualquer prejuizo a ela ou
aos demais credores, em virtude da subdivisdo em classes dos
credores constante do Plano. E a orientagdo que esta no Enunciado
n. 57 da 1% Jornada de Direito Comercial CJF/STJ: "O plano de
recuperacdo judicial deve prever tratamento igualitdrio para os
membros da mesma classe de credores que possuam interesses
homogéneos, sejam estes delineados em fun¢do da natureza do
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crédito, da importancia do crédito ou de outro critério de similitude
justificado pelo proponente do plano e homologado pelo

magistrado"*.

No mesmo sentido:

PROCESSUAL CIVIL E EMPRESARIAL. AGRAVO INTERNO
NO AGRAVO EM RECURSO ESPECIAL. RECUPERACAO
JUDICIAL. PLANO DE RECUPERACAO.
RECONSIDERACAO. VIOLACAO DO ART. 1.022 DO NCPC.
INOCORRENCIA. CRAM DOWN. SUBCLASSES. CRITERIOS
OBJETIVOS. REEXAME DE FATOS E PROVAS.
INVIABILIDADE. SUMULA N° 7 DO STJ. CLAUSULA DE
SUPRESSAO DE GARANTIAS. INEFICACIA EM RELACAO
AO CREDOR QUE SE OPOE. HARMONIA ENTRE O
ACORDAO RECORRIDO E A JURISPRUDENCIA DO STJ.
SUMULA N° 7 DO STJ. AGRAVO INTERNO PROVIDO.
AGRAVO CONHECIDO. RECURSO ESPECIAL CONHECIDO
EM PARTE E, NESSA EXTENSAO, PARCIALMENTE
PROVIDO.

Trecho do voto: "A criagdo de subclasses entre os credores da
recuperagdo judicial € possivel desde que seja estabelecido um
critério objetivo, justificado no plano de recuperagdo judicial,
abrangendo credores com interesses homogéneos, ficando vedada
a estipulagdo de descontos que impliquem verdadeira anulagao de
direitos de eventuais credores isolados ou minoritarios ( REsp
1.634.844/SP)" (e- STJ, fls. 390/391).”°

Em ambos acordaos do C. Tribunal Superior, consignou-se que a
previsdo de credores parceiros dentro do plano de recuperagao judicial ¢ pratica ¢ permitida,
desde que haja a definicdo de um critério objetivo, devidamente justificado no plano de

recuperacao judicial, que inclua credores com interesses homogéneos.

Desse modo, as disposi¢cdes dispostas nas clausulas 10.1; 10.2;
10.3, 11 e Aditivo, salvo melhor juizo, estdo de acordo com a previsao da LRE e o entendimento

jurisprudencial e com a discricionariedade negocial inerente ao processo de recuperacao judicial.

4 STJ - REsp: 2015396 SP (2022/0225739-1), Relator: Ministro ANTONIO CARLOS FERREIRA, Data de
Publicagdo: 24/11/2022

5STJ - REsp: 2030487 - MT (2022/0312956-1), Relator: Ministro MOURA RIBEIRO, Data de Publicagdo:
24/02/2023
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II. DA EQUALIZACAO DO PASSIVO FISCAL DAS RECUPERANDAS.

O passivo tributario do Grupo Recuperando somou R$ 50,9 milhdes

em agosto de 2024, cerca de 95% das obrigacdes fiscais devidas concentram-se perante a Anin

Industria.
Passivo Tributario (R$) Ouroppel Rio Branco
Tributos Federais 38.346.527 277.999 411.420 967.417 111.905 40.115.267
COFINS 4.239.135 8.341 13.221 - 1.932 4.262.630
PIS 919.033 1.807 2.865 - 419 924.124
IRPJ 160.238 27.715 240.989 264.674 31.704 725.320
CSLL 157.318 11.876 90.311 109.425 17.173 386.103
IPI 8.876.736 - - - - 8.876.736
Contribuicdes a pagar 11.593 23.638 10.055 4.340 - 49.626
Tributos retidos na fonte 341.325 20.463 3.951 2.823 964 369.526
Parcelamento INSS - 48.709 - - - 48.709
Parcelamentos RFB - 41.223 - - - 41.223
INSS 1.723.123 26.874 16.332 - - 1.766.329
FGTS 627.662 67.353 5.678 - - 700.692
Divida ativa 21.290.363 - 28.018 586.156 59.712 21.964.249
Tributos Estaduais 10.240.261 217.498 339.789 - - 10.797.547
ICMS 8.890.556 163.553 335.484 - - 9.389.593
ICSM ST 478.749 12.779 4.305 - - 495.833
Parcelamento ICMS 590.380 - - - - 590.380
Juros a Apropiar 276.306 41.166 - - - 317.472
Divida ativa 4.269 4.269
Total 48.586.787 495.497 751.209 967.417 111.905 50.912.815

No RMA de fls. 6.646/6648 foi noticiado que as recuperandas
informaram que se encontra em tramitagdo na Procuradoria Geral da Fazenda Nacional (PGFN)
pedido referente a (i) reducdo dos encargos financeiros originais decorrentes dos débitos parcelados;
(ii) utilizagdo de créditos fiscais extemporaneos; (iv) utilizacdo de prejuizos fiscais ¢ base negativa

da CSLL; (v) reducdo baseada nos saldos dos créditos dos impostos apurados mensalmente.

Além do abatimento da divida através dos créditos, anteriormente as
Recuperandas mencionaram que haveria dilatagdo nos prazos dos pagamentos originalmente

permitidos na época.

Considerando o lapso temporal desde que prestadas as informagdes
acima, a Administradora Judicial diligenciou diretamente com as Recuperandas para colher as
informagdes atualizadas a respeito dos débitos tributarios as quais apontaram as medidas que vém

sendo adotadas, conforme comunicacao a seguir ilustrada:
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a. Passivo fiscal federal

Conforme RMA de fls. 6.646/6.648, verifica-se que, do passivo
tributario total, a maior divida encontra-se perante a Unido Federal, e, conforme quadro atualizado

retro, este montante é de R$ 21.964.249,00.

De acordo com as informag¢des e documentos fornecidos pelas
Recuperandas, o pedido de transacdo tributaria (Requerimento 20240328709) encontra-se em
tratativas junto a Procuradoria Geral da Fazenda Nacional (PGFN), com base nos termos da Portaria

da PGFN 6757/2022, artigo 53 (Doc. 2):

Ministério da Economia 3711 Fanae

Procuradoria=Geral da Fazenda Nacional 14:01
Histdrico do Requerimento na PGFN

Numero do Requerimeanto: 20240328709 (Protocole: 02506222024)
Unidade da PGFN de andlise: TERCEIRA REGIAD
Data de Regstro: 26/09/20249
Servigo: Transacio indlvidual = atendiments presencial
CPF/CNP] do Requensnte: 32.265.002/0001=00
Nome do Requerente: ANIN INDUSTRIA E COMERCIO DE PAPEL LTDA

Fundamentos do pedido: “

Criagio do requenmento em razdo de o anterior, 20230164350, restar prejudicado.

Data: 1371172024 14:00:45
Ocorréncia: Despacho de complementacio de documentagio wisualizado
'ufis.uqllz.aﬂur por: Requerente
Data: 13/11/2024 08:28:15
Situagdo: Aguardande Informagio/documentacio do contribuinte
Prazo: 15 diafs)
Teor do despacho; Vistos,

Nos termos da Portaria PGFN 6,757/2022, art. 53, § 17, bem como considerando, ainda, a
aprovacao pela assembleia de credores do desagio de 90% proposto ags credores
quirografarics no plano de recuperagdo judicial, apresenta como contraproposta; descontos
e utilizacio de créditos de PF/BCN = exceto para débitos do FGTS = nos limites maximos
possivels, com pagamento do residual em dinhelro, em 48 (quarenta) parcelas de R$
67.801,10, aproximadamente.

A presents contraproposta & valida por 15 (quinze) dias a partir da notificacio da
requerente, sem prejulzo de alteracio, conslderando novas informages analisadas pela
Procuradoria da Fazenda Nacional

Segue em anexo a planifha com a contraproposta em questio, Oportunamente, confirme o
Requersnte e todas as inscriches a serem negocladas constam da lista em anexo, que
contém estimativa de valor aproximado das parcelas,

Reftera=se que a proposta consiste em mera estimativa, nao vinculante e dependente de
varificagdo & confirmagdo pelas demais autoridades competentes, nos termos da Portaria
PGFN 6.757/2022, art. 60 & ss.

Abrir documento 1

Data: 1371172024 08:12:05 I
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b. Passivo fiscal estadual

Conforme RMA de fls. 6.646/6.648, verifica-se que, do passivo

tributdrio total, somente a Anin possui divida ativa estadual.

As Recuperandas informaram que estdo preparando a documentagao
para adesdo ao parcelamento nos termos do Edital PGE 03/2024, bem como destacaram que

pretendem obter a regularizagdo ainda este ano.
c. Passivo fiscal municipal

Conforme apurado no RMA, ndo hé passivo tributdrio municipal
inscrito em divida ativa. As Recuperandas informaram que encaminhardo as CNDs Municipais junto
com a regularizacao Estadual.

Sendo o que havia cumprir at¢ o momento, esta Administradora
Judicial se coloca a disposi¢ao deste d. Juizo e da z. Serventia para quaisquer esclarecimentos que se
facam necessarios.

Sdo Paulo, 25 de novembro de 2024

JOICE RUIZ BERNIER ALINE TURCO
OAB/SP 126.769 OAB/SP 289.611

RENATO LEOPOLDO E SILVA
OAB/SP 292.650
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1. PLANO DE RECUPERACAO JUDICIAL - STATUS APOS APROVACAO EM AGC

1.1. Introducio: Consolidacao substancial e Plano Unitario

Foi reconhecida a consolidagao substancial do Grupo Anin por meio da r. decisdo de fls. 3.262/3.263, que foi confirmada pelo e. TJSP

(recurso n. 2237737-19.2023.8.26.0000) e transitou em julgado em 05/08/2024 (conforme certidao de fl. 6.278).

1.2. Plano original (fls. 2230/2324); Modificativo de fls. 6.528/6.532 (21/10/2024) e Aditivo de fls. 6.588/6.589 (29/10/2024)

As consideragdes quanto ao atendimento aos requisitos para a apresentagdo do Plano original constam do Relatorio de fls. 2.776/2.821.

Posteriormente, foram apresentados o Modificativo de fls. 6.528/6.532, em 21/10/2024 e Aditivo de fls. 6.588/6.589 e, 29/10/2024.

2. DESCRICAO DAS PRINCIPAIS CONDICOES E PREVISOES DO PLANO
2.1.Disposicoes gerais

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

equalizacdo de encargos financeiros relativos a débitos de qualquer natureza - art. 50, XII, LRE).
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O Plano deixa explicito em seu item 7 que “os credores concordam com a imediata suspensdo da publicidade dos protestos e qualquer tipo
de apontamento negativo junto aos orgaos de prote¢do ao crédito relativos a Créditos Concursais, por ocasido da homologagdo do plano”,
bem como que “na hipotese de novos créditos serem incluidos no Quadro-Geral de Credores, conforme previsto acima, os credores
receberdo seus pagamentos nas condi¢oes e formas estabelecidas neste Plano, de acordo com a classificagdo que lhes for atribuida,

observando a caréncia, desagio e prazo, sem direito aos rateios eventualmente ja realizados”.

Com relagdo a suspensdo da publicidade dos protestos e apontamentos negativos, ¢ importante ponderar que referida suspensdo apenas

ocorrera em caso de homologacdo do Plano e consequente novagao dos créditos protestados, sendo certo que referida suspensao nao abrange

0s coobrigados por garantias fidejussoérias, reais ou cambiais, tendo em vista que a novagdo ocorre sob condicao resolutiva, em caso de nao

cumprimento do plano’.

! Nesse sentido destaca-se: “RECURSO ESPECIAL. DIREITO DE EMPRESA. PLANO DE RECUPERACAO JUDICIAL HOMOLOGADO. SUSPENSAO DOS
PROTESTOS TIRADOS EM FACE DA RECUPERANDA. CABIMENTO. CONSEQUENCIA DIRETA DA NOVACAO SOB CONDICAO RESOLUTIVA.
CANCELAMENTO DOS PROTESTOS EM FACE DOS COOBRIGADOS. DESCABIMENTO. RAZOES DE DECIDIR DO TEMA 885/STJ. PARCELAMENTO
DOS CREDITOS EM 14 ANOS. CORRECAO MONETARIA PELA TR MAIS JUROS DE 1% AO ANO. CONTEUDO ECONOMICO DO PLANO DE
RECUPERACAO. REVISAO JUDICIAL. DESCABIMENTO. INAPLICABILIDADE DA SUMULA 8/STJ A RECUPERACAO JUDICIAL.

1. Controvérsia acerca da validade de um plano de recuperagio judicial, na parte em que prevista a suspensao dos protestos ¢ a atualizagdo dos créditos por meio de TR
+ 1% ao ano, com prazo de pagamento de 14 anos. 2. Nos termos da tese firmada no julgamento do Tema 885/STJ: "A recuperagdo judicial do devedor principal ndo
impede o prosseguimento das execugdes nem induz suspensio ou extingdo de agdes ajuizadas contra terceiros devedores solidarios ou coobrigados em geral, por garantia
cambial, real ou fidejussoria, pois ndo se lhes aplicam a suspensdo prevista nos arts. 6°, caput, e 52, inciso 111, ou a novagao a que se refere o art. 59, caput, por for¢a do
que dispode o art. 49, § 1°, todos da Lei n. 11.101/2005". 3. Descabimento da suspensdo dos protestos tirados em face dos coobrigados pelos créditos da empresa
recuperanda. Aplicacdo das razdes de decidir do precedente qualificado que deu origem ao supramencionado Tema 885/STJ. 4. "Nao compete ao juiz deixar de conceder
a recuperacdo judicial ou de homologar a extrajudicial com fundamento na analise econdmico-financeira do plano de recuperacdo aprovado pelos credores" (Enunciado
n° 46 da I Jornada de Direito Comercial do CJF). Julgados desta Corte Superior nesse sentido. 5. Descabimento da revisao judicial da taxa de juros e do indice de correcao
monetaria aprovados pelos credores, em respeito a soberania da assembleia geral. 6. Inaplicabilidade ao caso do entendimento desta Corte Superior acerca do
descabimento da utiliza¢do da TR como indice de corregdo monetaria de beneficios de previdéncia privada, tendo em vista a diferenca entre a natureza juridica de o
contrato de previdéncia privada e a de um plano de recuperagdo judicial. 7. Inaplicabilidade do entendimento consolidado na Simula 8/STJ ("aplica-se a corregdo
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No que se refere aos novos créditos incluidos no quadro geral de credores, cuja previsao destaca a auséncia de direito aos pagamentos

eventualmente ja realizados, ressaltamos que os eventuais novos créditos (ou créditos existentes que sejam majorados) devem ser pagos nas

mesmas condi¢cdes e formas de pagamentos estabelecidas neste Plano, de acordo com a classificagdo que lhes foi atribuida,

independentemente de pagamentos que ja tenham sido feitos, sob pena de implicar tratamento diferenciado entre os credores de uma mesma

classe.

2.2.Descricao das condicoes de pagamento por classe

As condigdes de pagamento dos créditos sujeitos a Recuperacao Judicial estdo previstas no item 7 do Plano, item 10 e 11 do Modificativo e

previsao do Aditivo, podendo ser resumidas ao quanto disposto no quadro abaixo:

Cliusula Classe Desagio Correcio e Juros Caréncia Amortizacio
Sem desagio para os valores até
150 salarios minimos
71 do Plano I Qualqugr Valqr que exceder 30% do CDI + juros de 1% a.a | . Sem ) Até 12 meses contados da Dec1s~ao de _Hgmologagao do Plano de
esse limite serd tratado como informagao. Recuperagao Judicial.
Crédito Quirografario e pago na
forma prevista na Clausula 7.3.
Em 15 anos: (i) tranches mensais até o encerramento da recuperagao
7273 do judicial; (ii) ap6s o encerramento do processo de Recuperagao Judicial,
' PlaI;o Melll 90% 30% do CDI + juros de 1% a.a | 22 meses |os pagamentos passardo a ser realizados em tranches trimestrais, sendo
o primeiro pagamento no 3° (terceiro) més apo6s o Ultimo mensal
realizado enquanto o processo de Recuperacao Judicial estiver ativo.

monetaria aos créditos habilitados em concordata preventiva...") a recuperagao judicial, em face da natureza juridica absolutamente distinta da concordata (favor legal)
em relagdo ao plano de recuperagdo judicial (negdcio juridico plurilateral). Doutrina sobre o tema. 8. RECURSO ESPECIAL PARCIALMENTE PROVIDO. (REsp
1630932/SP, Rel. Ministro PAULO DE TARSO SANSEVERINO, TERCEIRA TURMA, julgado em 18/06/2019, DJe 01/07/2019) (grifo nosso)
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Clausula

Classe Desagio Correcao e Juros Caréncia Amortizacio
10.1 do IIT — Colaborador Sem desagio IPCA mensal, acrescido de juros 24 meses Em 156 parcelas mensais, fixas e
Modificativo | Fornecedor de Celulose anuais de 2%. consecutivas.
“0 indice de corre¢do aplicado
10.2 do IIT — Colaborador aos Créditos dos Credores que Sem .
. . . . 84% . N Em 36 parcelas mensais
Modificativo Financeiro se enquadrarem nesta categoria | caréncia.
sera de 2% a.m.”
III — Credores
10.3 do Colaboradores Financ.eiros . .
. . Detentores de Crédito Sem desagio. IPCA + 2% a.a. 24 meses Em 15 anos em tranches mensais.
Modificativo
Extraconcursal — Parcela
Concursal
IIT — Credores
103 do Colaboradores Finangeiros . '
. . Detentores de Crédito Sem desagio. IPCA + 2% a.a. 24 meses Em 09 anos, em tranches mensais.
Modificativo
Extraconcursal — Parcela
Extraconcursal
III- Credores com garantia As condig¢des de pagamento para os detentores dos referidos créditos
fiduciaria ndo serdo as mesmas daquelas constantes em eventual transac@o que ja tenha
11 do registrada/ndo performada ocorrido e~rltre as partes até~ a Qata da I{omologaf;ﬁo do Plano de
Modificativo | € 9ue também possuam - - - Recuperagao Judicial. Caso nao haja transacéo subscrita pelas partes até
créditos extraconcursais referido marco temporal, o Crédito Concursal incluido no Quadro Geral
com garantia de Credores por decisdo transitada em julgado observara as mesmas
registrada/performada condicdes de pagamento aplicaveis aos Credores Quirografarios.
III e IV — Credor Detentor
de Crédito de Pequena
Previsdo do Monta: aos credores , . Sem incidéncia de atualizagdo . A
o . . . Sem desagio L. 60 dias A vista.
Aditivo quirograférios e micro e monetaria e juros.
pequenas empresas de até
R$ 7.000,00
7.4 do Plano v 90% 30% do CDI + juros de 1% a.a | 22 meses Em 15 anos.
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E importante considerar que a Homologagao Judicial do Plano de Recuperagio Judicial é um termo definido no Plano, sendo este a “Decisdo
Jjudicial proferida pelo Juizo da Recuperac¢do que concede a Recuperagdo Judicial, nos termos do artigo 58, caput, e/ou §1°da LFRE. Para
efeitos deste Plano, considera-se que a Homologagdo Judicial do Plano ocorre na data da publicagdo, no Didario de Justica Eletronico do

Estado de Sdo Paulo, da decisdo concessiva da Recuperagdo Judicial”.

2.3.Classe I — Credores Trabalhistas — Item 7.1 do Plano

Para esta classe de credores, o Plano prevé “a proposta aos Credores Trabalhistas (Classe 1), detentores de Créditos Sujeitos decorrentes
da legislacdo do trabalho ou de acidente de trabalho, independentemente de estarem assim classificados na Lista de Credores vigentes,
inclusive os honorarios advocaticios, sucumbenciais ou contratuais, até o limite maximo de 150 saldarios minimos (cento e cinquenta), serdao
pagos na forma do art. 54 da LFRE, ou seja, em até 12 (doze) meses apos a data da publica¢do da decisdo de homologag¢do do Plano de
Recuperagdo Judicial, podendo, inclusive, ser estendido em até 2 (dois) anos, na forma do § 2° do mesmo dispositivo legal, sendo que
qualquer valor que exceder esse limite serd tratado como Crédito Quirografario.

Os Credores Trabalhistas que tiverem a inclusdo e/ou majoragdo de créditos trabalhistas posteriormente a data da realiza¢do da AGC,
devem ser habilitados nos autos como retardatarios, nos termos do art. 10, da LFRE e referidos créditos serdo pagos a contar do transito

em julgado da decisdo que majorar e/ou incluir o crédito trabalhista na recuperagdo judicial ”.

Destaca-se inicialmente que a previsao contida no Plano nao faz mengao clara e expressa ao prazo de até 30 (trinta) dias para pagamento, até
o limite de 5 (cinco) salarios-minimos por trabalhador, dos créditos de natureza estritamente salarial vencidos nos 3 (trés) meses anteriores

ao pedido de recuperagdo judicial, nao atendendo, portanto, ao quanto disposto no artigo 54, §1° da LRE.
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Outrossim, nota-se que esta prevista a possibilidade de estender o prazo de pagamento dos credores trabalhistas em até 2 (dois) anos, sem ter
sido apresentado pelas Recuperandas o cumprimento cumulativo dos requisitos legais previstos no art. 54, § 2° da LRE, tais como: (i)
apresentacdo de garantias julgadas suficientes pelo juiz; (i) aprovacdo pelos credores titulares de créditos derivados da legislacdo trabalhista
ou decorrentes de acidentes de trabalho, na forma do § 2° do art. 45 desta Lei; e (iii) garantia da integralidade do pagamento dos créditos

trabalhistas.

Diante disso, a previsao de pagamento proposta nao atende, salvo melhor juizo, aos requisitos do art. 54, § 2°, da LRE, ja que ndo apresenta
qualquer garantia e seu pagamento ndo abarca a integralidade dos créditos trabalhistas — uma vez que, aqueles que tenham valores superiores

a 150 (cento e cinquenta salarios minimos), terdo a aplicagdo de desagio em seu saldo.

No tocante a previsdo de pagamento dos credores trabalhistas que possuirem saldo de crédito superior a 150 (cento e cinquenta) salarios

minimos, trata-se de previsao de subclasse, impondo que o saldo do crédito trabalhista serd tratado como Crédito Quirografario.

Nao ha obice para a previsao de subclasses em planos de recuperacao judicial, desde que seja estabelecido um critério objetivo, justificado
no plano de recuperacgdo, abrangendo interesses homogéneos, vedada a estipulacdo de descontos que anulem direitos de eventuais credores
isolados ou minoritarios. Contudo, ¢ sabido que as normas referentes ao pagamento dos créditos trabalhistas sdo consideradas cogentes e,

portanto, impossiveis de alteragio, ainda que presente a vontade dos credores?.

2 Nesse sentido, destaca-se a doutrina de Jodo Pedro Scalzilli, Luis Felipe Spinelli ¢ Rodrigo Tellechea: “Sdo regras que protegem os trabalhadores, na medida em que
(i) o plano de recuperagdo judicial ndo poderd prever prazo superior a um ano para pagamento dos créditos derivados da legislacdo do trabalho ou decorrentes de
acidente de trabalho vencidos até a data do pedido de recuperagdo judicial (LREF, art. 54, caput); e (ii) ndo poderad, ainda prever prazo superior a trinta dias para
pagamento, até o limite de cinco saldrios minimos para o trabalhador, dos créditos de natureza estritamente salarial vencidos nos trés meses anteriores ao pedido de
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O Enunciado XIII do Grupo Reservado das Camaras de Direito Empresarial, por sua vez, assim dispde: "Admite-se, no ambito da recuperacao
judicial, a aplicag@o do limite de 150 salarios-minimos, previsto no art. 83, I, da Lei n® 11.101/2005, que restringe o tratamento preferencial
dos créditos de natureza trabalhista (ou a estes equiparados), desde que isto conste expressamente do plano de recuperacao judicial e haja
aprovacao da respectiva classe, segundo o quérum estabelecido em lei".

Por fim, no que se refere a previsao de que apenas ap0s o transito em julgado da decisao que incluir ou majorar o crédito referido valor estara
submetido ao Plano, ¢ importante pontuar que o art. 6°, §§ 1° a 3° ndo traz tal exigéncia, motivo pelo qual deve ser seguido o que consta no

diploma legal.

2.4.Classe II — Credores com garantia real — Item 7.2 do Plano

As empresas ndo possuem em suas relacdes de credores créditos com garantia real. Entretanto, caso sejam reconhecidos créditos dessa

natureza durante o processo de Recuperagao Judicial, estabeleceu-se que a forma de pagamento serd a mesma dos credores da Classe III.

recuperagdo judicial (LREF, art. 51, pardgrafo uinico). Mesmo que os credores estejam dispostos a aceitar condicoes que afrontem as regras acima elencadas, o juiz
ndo poderd admiti-las, pois a norma possui natureza cogente. Entende-se que clausulas nesse sentido podem ser anuladas de oficio pelo magistrado, nesse caso, declara-
se a nulidade da clausula, ndo do plano como um todo, que subsistira caso sua esséncia ndo seja afetada” (Recuperacdo de Empresas e Faléncias, Teoria e Pratica na
Lein® 11.101/2005, Ed. Almedina, 2016, p. 312313) (grifo nosso).
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2.5.Classe III — Credores quirografarios — Item 7.3 do Plano e Classe IV — ME/EPP — Item 7.4 do Plano

O Plano prevé a mesma condi¢do de pagamento para os credores das Classes III e IV, estipulando um desagio de 90% (noventa por cento)
sobre o valor de face, com caréncia de 22 (vinte e dois) meses e pagamento em 15 anos. Prevé ainda que “os pagamentos serdo feitos em
tranches mensais até o encerramento da recuperagao judicial, ao passo que, apos o encerramento do processo de Recuperagdo Judicial, os
pagamentos passardo a ser realizados em tranches trimestrais, sendo o primeiro pagamento no 3° (terceiro) més apos o ultimo mensal

realizado enquanto o processo de Recuperacdo Judicial estiver ativo”.

2.6.Credores Aderentes

O item 7.5 do Plano determina que os credores extraconcursais poderdo aderir as condi¢des de pagamento do Plano, desde que comuniquem

por e-mail referida intencdo, dentro do prazo de 30 (trinta) dias corridos da data da homologagdo do Plano.

Importante destacar que o Modificativo trouxe ao Plano a previsao também para “Credores Colaboradores Financeiros Detentores de
Creédito Extraconcursal”, e “Credores Com Garantia Fiduciaria Ndo Registrada/Ndo Performada e que Também Possuam Créditos
Extraconcursais Com Garantia”. Nas referidas cldusulas sdo previstas condi¢des especificas de pagamento, conforme destacado no capitulo

proprio, nos itens 2.9.3 e 2.10.
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2.7.Atualizacao Monetaria e Juros

O Plano prevé no item 8 que “para a atualiza¢do dos valores contidos na lista de credores deste processo de recuperagdo judicial sera
utilizado 30% do Indice da Taxa dos Depésitos Interbancdrios - CDI”, bem como juros de 1% (um por cento) ao ano, sendo a corregdo e

juros aplicados “a partir da data da publica¢do da Decisao de Homologag¢do Judicial do Plano de Recuperagado Judicial”.

2.8.Créditos Iliquidos e Créditos Retardatarios

O Plano prevé para todas as classes que os créditos que tiverem a inclusdo e/ou majoragdo posteriormente a data da realizagdo da AGC,
devem ser habilitados nos autos como retardatarios, sendo referidos créditos pagos a contar do transito em julgado da decisdo que majorar
e/ou incluir o crédito na recuperagao judicial.

Da mesma forma, aqueles que vierem a ser reconhecidos em sede de habilitacdo de crédito posteriormente a homologagao do Plano, terdo o

prazo de pagamento iniciado apenas ap0s o transito em julgado da decisdo que determinar a sua inclusao.

Neste ponto, para que ndo restem duvidas, no entender desta auxiliar eventuais novos créditos (ou créditos existentes que sejam majorados)
deverdo ser pagos nas mesmas condi¢gdes e formas de pagamentos estabelecidas no Plano (observando-se inclusive as datas de vencimentos),
de acordo com a classificacdo que lhes foi atribuida, e os encargos financeiros deverao incidir a partir da data da homologag¢ao do Plano, nos

mesmos termos propostos para o pagamento dos créditos que ja estejam habilitados.

Outrossim, como mencionado anteriormente, a Lei n° 11.101/05 ndo determina que se aguarde o transito em julgado para que o crédito possa

se submeter ao plano.
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2.9.Credores Colaboradores

O item 10 do Modificativo substituiu o item 10 anteriormente previsto no Plano, dispondo que, nos termos do art. 67 da LRE, tratamento
diferenciado se aplica tdo somente aos créditos dos fornecedores de bens e servicos que durante a Recuperacao Judicial continuaram
fornecendo bens ou servigos as Recuperandas e que se comprometam a manté-los nos mesmos moldes durante o periodo de cumprimento
deste Plano. Para tanto, prevé condigdes especificas de pagamento para “Credores Colaboradores Fornecedores de Celulose™; “Credores

Colaboradores Financeiros”; e “Credores Colaboradores Financeiros Detentores de Crédito Extraconcusal”, descritas a seguir.

2.9.1. Credores Colaboradores Fornecedores de Celulose

O Modificativo prevé em sua clausula 10.1, condigdes exclusivas para aderéncia a condi¢do de colaborador: somente serdo credores

colaboradores os fornecedores de Celulose.

Ainda, o Modificativo dispde expressamente que sé se enquadrardo nessa categoria os credores que mantiverem o fornecimento as
Recuperandas ao longo do processo de soerguimento de forma continua, a fim de que se enquadrar nos ditames do art. 67, paragrafo tnico
da LRE.

Quanto as formas de pagamento e cessao de crédito, sdo elas:

Forma de pagamento: “Aos credores que se enquadrarem nesta categoria, sob o Crédito Concursal ndo havera desagio e o pagamento serd

realizado em 156 (cento e cinquenta e seis) parcelas mensais, fixas e consecutivas, corrigidas pelo IPCA mensal, acrescido de juros anuais
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de 2% (dois inteiros por cento), iniciando-se o primeiro pagamento apos 24 (vinte e quatro) meses de caréncia a contar da data da

homologacgdo do Plano de Recuperagdo Judicial.”

Cessdo de crédito: “Na hipotese de ocorréncia de cessdao do Crédito Concursal por parte do Credor Colaborador Fornecedor e/ou sub-

rogacdo decorrente de clausula compromissoria do contrato havido entre o Credor Colaborador Fornecedor e seguradora e/ou sub-
rogatario, no todo ou em parte, o Credor sucessor fara jus ao recebimento do crédito sub-rogado com incidéncia de desagio no percentual
de 60% e o pagamento serd realizado em 156 (cento e cinquenta e seis parcelas) mensais, fixas e consecutivas, corrigidas pelo IPCA e

’

acrescidas de juros anuais de 2% (dois inteiros porcento), iniciando-se o pagamento apos 24 (vinte e quatro) meses.’

2.9.2. Credores Colaboradores Financeiros

Nos termos do item 10.2, o Modificativo dispde que podera ser “Credor Colaborador qualquer Institui¢cao Financeira ou Fundo de
Investimentos que viabilizar novas linhas de crédito em condi¢oes a serem acordadas entre as partes. A nova linha de crédito devera respeitar

a proporg¢dao minima de 20% (vinte por cento) sobre o valor da totalidade do crédito concursal detido pelo Credor Colaborador Financeiro.”.

Quanto a forma de pagamento, o Modificativo dispde: “O Credor que se enquadrar nesta categoria recebera o Crédito Concursal sem
qualquer caréncia e com desdgio de 84%, em 36 (trinta e seis) parcelas mensais, de modo que os pagamentos se iniciardo tdo logo o Plano
de Recuperagado Judicial seja homologado. O indice de correcdo aplicado aos Créditos dos Credores que se enquadrarem nesta categoria

sera de 2% a.m.”.
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2.9.3. Credores Colaboradores Financeiros Detentores de Crédito Extraconcusal
O Modificativo inseriu nova previsdo de pagamento, destinada a credores financeiros extraconcursais - “Credores Colaboradores
Financeiros Detentores de Crédito Extraconcusal” (clausula 10.3).
O credor que tiver interesse em aderir a esta cladusula devera preencher os seguintes requisitos:
(@) possuir crédito extraconcursal equivalente a pelo menos duas vezes o valor do crédito concursal listado na Classe III — Quirografarios;

(ii)  conceder novas linhas de crédito as Recuperandas, o que dependera de prévia aprovagao de comité de crédito do Credor Colaborador;
(iii)  aceitar receber o crédito extraconcursal sem atualizagdo, devendo ter como data base o valor do crédito na data do pedido da

Recuperagao Judicial do Grupo Anin.

Forma de pagamento: o Credor Financeiro que atender aos requisitos acima, receberd a totalidade do seu crédito (concursal + extraconcursal),

da seguinte forma:

(i) Crédito Concursal: 15 (quinze) anos, com caréncia de 24 (vinte e quatro meses), cujos pagamentos serdo feitos em tranches mensais,
sem a incidéncia de desagio, com atualizagdo pelo IPCA + 2% a.a.;

(ii)  Crédito Extraconcursal: em 09 (nove) anos, com caréncia de 24 (vinte € quatro meses), cujos pagamentos serdo feitos em tranches

mensais, sem a incidéncia de desdgio, com atualizagdo pelo IPCA + 2% a.a.
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2.10. Credores com garantia fiduciaria nao registrada/niao performada e que também possuam créditos extraconcursais
com garantia Registrada/performada.

O Modificativo trouxe a previsdo para créditos com garantia fiducidria ndo registrada e que também possuam créditos com garantia

registrada/performada.

Neste caso: “na hipotese de ocorrer a inclusdo no Quadro Geral de Credores de créditos garantidos por alienagdo fiducidria de bens de
titularidade das Recuperandas que ndo estejam registradas e ou performadas na data de ajuizamento do processo de Recuperagado Judicial
e, também, o sejam titulares de Crédito Extraconcursal, as condi¢oes de pagamento para os detentores dos referidos créditos serdo as
mesmas daquelas constantes em eventual transa¢do que ja tenha ocorrido entre as partes até a data da homologag¢do do Plano de
Recuperacgdo Judicial. Caso ndo haja transagdo subscrita pelas partes até referido marco temporal, o Crédito Concursal incluido no Quadro
Geral de Credores por decisdo transitada em julgado observara as mesmas condi¢oes de pagamento aplicaveis aos Credores

Quirografarios.”

2.11.  Credores Detentores de Crédito de Pequena Monta: aos Credores Quirografarios e Micro e Pequenas Empresas de
Até RS 7.000,00.

Por fim, no Aditivo, as Recuperandas incluiu a previsao especifica para “Credores Detentores de Crédito de Pequena Monta: aos Credores
Quirografarios e Micro e Pequenas Empresas de Até R$ 7.000,00.”, a qual dispde que “Os Credores Quirografarios e ME/EPP que possuirem
Crédito Concursal, devidamente relacionado na Lista de Credores vigente, de R$ 0,01 (um centavo) até R$ 7.000,00 (sete mil reais)
receberdo seu crédito sem aplica¢do de desagio, em unica tranche, dentro do prazo de 60 (sessenta) dias apos a homologagdo do plano de

recuperagdo judicial, sem incidéncia de atualiza¢do monetaria e de juros.”.
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2.12. Consideracoes sobre as clausulas 10.1; 10.2; 10.3; 11; e Aditivo.

Verifica-se que as alteracdes do Modificativo e Aditivo trazem previsdes especificas para credores parceiros (clausulas 10.1 e 10.2), credores

que desejam aderir com seu crédito extraconcursal ao Plano (clausulas 10.3 e 11), e previsdo especifica para credores de pequena monta

(conforme Aditivo), estabelecendo critérios para tanto.

O parégrafo tnico do artigo 67 da LRE, trazido pela Lei 14.112/2020, recepcionou o entendimento anteriormente consolidado no Enunciado
n° 57 da I Jornada de Direito Comercial do Conselho da Justica Federal®, ao dispor que: “O plano de recuperacio judicial poderd prever
tratamento diferenciado aos créditos sujeitos a recuperagdo judicial pertencentes a fornecedores de bens ou servigos que continuarem a
prové-los normalmente apos o pedido de recuperacgao judicial, desde que tais bens ou servigos sejam necessarios para a manutengdo das

’

atividades e que o tratamento diferenciado seja adequado e razoavel no que concerne a relagao comercial futura.’

Nesse sentido, vale destacar que o este C. Tribunal de Justica consigna o entendimento de que o tratamento diferenciado a fornecedores de
bens ou servigos que continuarem a prové-lo normalmente apos o pedido de recuperagdo judicial ndo ofende o principio da par conditio
creditorum, desde que abranja credores com interesses homogéneos, ficando vedada a estipulagdo de descontos que impliquem verdadeira

anulagdo de direitos de eventuais credores isolados ou minoritarios:

30 plano de recuperagdo judicial deve prever tratamento igualitario para os membros da mesma classe de credores que possuem interesses
homogéneos, sejam estes delineados em funcdo da natureza do crédito, da importdncia do crédito ou de outro critério de
similitude justificado pelo proponente do plano homologado pelo magistrado".
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AGRAVO DE INSTRUMENTO. RECUPERACAO JUDICIAL. HOMOLOGACAO DO PLANO.
CONTROLE DE LEGALIDADE. Na recuperagao judicial a analise da viabilidade econdmica da empresa e
a possibilidade de sua efetiva recuperacao judicial € atribui¢ao dos credores. Art. 35, I, a, da Lei 11.101/05. 1.
CLAUSULAS 4.2 E 4.3 - SUSPENSAO E NOVACAO DAS DIVIDAS. Os efeitos da suspensio e da novagio
das dividas ndo atingem os direitos do credor em relagdao aos coobrigados/socios garantidores, salvo se
expressamente aceito pelo credor. 2. CLAUSULAS 4.5 E 4.6 - PAGAMENTO DOS CREDORES. A forma de
pagamento aos credores quirografarios (desagio, caréncia, juros e parcelamento) estd no ambito dos direitos
disponiveis, razdo pela qual deve prevalecer a autonomia da vontade e a liberdade de contrata¢do das partes.
Correcao monetaria. A Taxa Referencial ndao constitui fator que reflete a variagao do poder aquisitivo da moeda
e, portanto, ndo pode ser aplicada no presente calculo, devendo ser substituida pela Tabela Pratica deste E.
Tribunal de Justica. 3. CLAUSULA 4.8 - CREDORES ESTRATEGICOS. a criaciio de subclasses com
tratamento diferenciado entre credores é permitida haja vista a importancia de determinados credores
para o soerguimento da empresa em crise. Art. 67 da Lei 11.101/2005. Recurso parcialmente provido. *
(grifou-se)

O Superior Tribunal de Justi¢a, que ja havia exposto seu entendimento a respeito do tema quando do julgamento do REsp 1634844-SP,

recepcionou integralmente a mudanca legislativa trazida pelo referido paragrafo tinico do art. 67 da LRE:

4 (TJ-SP - Agravo de Instrumento: 2273826-41.20232083545-94.2024.8.26.0000 Sdo PauloJundiai, Relator: Rui Cascaldi].B. Paula Lima, Data de Julgamento:
16/0423/10/2024, 1* Camara Reservada de Direito Empresarial, Data de Publicagdo: 16/0423/10/2024)

5 RECURSO ESPECIAL. EMPRESARIAL. RECUPERACAO JUDICIAL. PARIDADE. CREDORES. CRIACAO. SUBCLASSES. PLANO DE RECUPERACAO.
POSSIBILIDADE. PARAMETROS. 1. Recurso especial interposto contra acorddo publicado na vigéncia do Coédigo de Processo Civil de 1973 (Enunciados
Administrativos n°s 2 e 3/STJ). 2. Cinge-se a controvérsia a definir se € possivel a criagdo de subclasses de credores dentro de uma mesma classe no plano de recuperacéo
judicial. 3. Em regra, a deliberagdo da assembleia de credores é soberana, reconhecendo-se aos credores, diante da apresentacdo de laudo econémico-financeiro e de
demonstrativos e pareceres acerca da viabilidade da empresa, o poder de decidir pela conveniéncia de se submeter ao plano de recuperacao judicial ou pela realizacdo do
ativo com a decretacdo da quebra, o que decorre da rejeicao da proposta. A interferéncia do magistrado fica restrita ao controle de legalidade do ato juridico. Precedentes.
4. A Lei de Recuperacdo de Empresas e Faléncias consagra o principio da paridade entre credores. Apesar de se tratar de um principio norteador da faléncia, seus reflexos
se irradiam na recuperacdo judicial, permitindo o controle de legalidade do plano de recuperacdo sob essa perspectiva. 5. A criagdo de subclasses entre os credores da
recuperacdo judicial € possivel desde que seja estabelecido um critério objetivo, justificado no plano de recuperagdo judicial, abrangendo credores com interesses
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RECURSO ESPECIAL N° 2015396 - SP (2022/0225739-1) DECISAO Trata-se de recurso especial interposto
contra acordio do TISP assim ementado (e-STJ fls. 109/110): RECUPERACAO JUDICIAL PLANO DE
RECUPERACAO JUDICIAL APROVADO EM ASSEMBLEIA GERAL DE CREDORES DECISAO
HOMOLOGATORIA DO PLANO VIABILIDADE ECONOMICA DO PLANO Nao compete ao juizo da
recuperagdo se imiscuir na analise econdmico-financeira do plano de recuperagdo aprovado pelos credores.
RECURSO DESPROVIDO. RECUPERACAO JUDICIAL - PLANO DE RECUPERACAO JUDICIAL -
DECISAO HOMOLOGATORIA DO PLANO - PREVISAO DE SUBCLASSES - Tratamento igualitario a
credores que estdo na mesma situagao juridica Subdivisao que nao viola o principio do par conditio creditorum
Enunciado n° 57 da Primeira Jornada de Direito Comercial CJF/STJ - RECURSO DESPROVIDO.
RECUPERACAO JUDICIAL - PLANO DE RECUPERACAO JUDICIAL - DECISAO HOMOLOGATORIA
DO PLANO CONDICOES DE PAGAMENTO - Credora recorrente que sustenta que ha abusividade das
clausulas do plano, considerando o desagio e os encargos irrisorios Inconformismo quanto ao desagio de 70%
sobre o crédito concursal quirografario e quanto a corre¢do monetaria e juros aplicados - Clausulas de carater
estritamente negocial - Inexisténcia de abusividade, considerando o critério da viabilidade economica, aprovado
pela maioria dos credores em assembleia geral - Plano que previu os meios a serem empregados para a
reestruturacao da empresa, conforme exige o art. 53, I, da Lei n® 11.101/2005 Nao ha, ainda, que se falar em
iliquidez da forma de pagamento nem em andlise dos requisitos do "cram down" Plano aprovado em
conformidade com o quérum previsto no art. 45 da Lei n° 11.101/2005. RECURSO DESPROVIDO.

Trecho do acorddo: “Na hipdtese vertente, ndo se vislumbra qualquer ilegalidade da previsdo de pagamento
diferenciado para os "credores parceiros", que permanecerem fornecendo, prestando servigos ou abrindo crédito
a precos ou condicdes reais de mercado das demais utilidades necessérias as atividades atuais dos produtores,
nos termos do disposto no art. 67, paragrafo unico, da Lei n° 11.101/2005 ("O plano de recuperagado judicial
podera prever tratamento diferenciado aos créditos sujeitos a recuperacdo judicial pertencentes
a fornecedores de bens ou servicos que continuarem a prové-los normalmente apos o pedido de recuperagao

homogeéneos, ficando vedada a estipulacdo de descontos que impliquem verdadeira anulacdo de direitos de eventuais credores isolados ou minoritarios. 6. Na hipdtese,
ficou estabelecida uma distingdo entre os credores quirografarios, reconhecendo-se beneficios aos fornecedores de insumos essenciais ao funcionamento da empresa,
prerrogativa baseada em critério objetivo e justificada no plano aprovado pela assembleia geral de credores. 7. A aplicacdo do cram down exige que o plano de recuperacao
judicial ndo implique concessao de tratamento diferenciado entre os credores de uma mesma classe que tenham rejeitado a proposta, hipotese da qual ndo se cogita no
presente caso. 8. Recurso especial ndo provido. (STJ - REsp: 1634844 SP 2016/0095955-8, Relator: Ministro RICARDO VILLAS BOAS CUEVA, Data de Julgamento:
12/03/2019, T3 - TERCEIRA TURMA, Data de Publicagdo: DJe 15/03/2019)
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judicial, desde que tais bens ou servigos sejam necessarios para a manutenc¢ao das atividades e que o tratamento
diferenciado seja adequado e razoavel no que concerne a relacdo comercial futura"). Ademais, as alegacdes da
agravante sao genéricas, nao tendo sido demonstrado qualquer prejuizo a ela ou aos demais credores, em virtude
da subdivisdo em classes dos credores constante do Plano. E a orientagio que esta no Enunciado n. 57 da 1.
Jornada de Direito Comercial CJF/STJ: "O plano de recuperacao judicial deve prever tratamento igualitario
para os membros da mesma classe de credores que possuam interesses homogéneos, sejam estes delineados em
funcdo da natureza do crédito, da importancia do crédito ou de outro critério de similitude justificado pelo

proponente do plano e homologado pelo magistrado"®.

No mesmo sentido:

PROCESSUAL CIVIL E EMPRESARIAL. AGRAVO INTERNO NO AGRAVO EM RECURSO ESPECIAL.
RECUPERACAO JUDICIAL. PLANO DE RECUPERACAO. RECONSIDERACAO. VIOLACAO DO
ART. 1.022 DO NCPC. INOCORRENCIA. CRAM DOWN. SUBCLASSES. CRITERIOS OBJETIVOS.
REEXAME DE FATOS E PROVAS. INVIABILIDADE. SUMULA N° 7 DO STJ. CLAUSULA DE
SUPRESSAO DE GARANTIAS. INEFICACIA EM RELACAO AO CREDOR QUE SE OPOE. HARMONIA
ENTRE O ACORDAO RECORRIDO E A JURISPRUDENCIA DO STJ. SUMULA N° 7 DO STJ. AGRAVO
INTERNO PROVIDO. AGRAVO CONHECIDO. RECURSO ESPECIAL CONHECIDO EM PARTE E,
NESSA EXTENSAO, PARCIALMENTE PROVIDO.

Trecho do voto: "A criagdo de subclasses entre os credores da recuperagdo judicial ¢ possivel desde que seja
estabelecido um critério objetivo, justificado no plano de recuperacdo judicial, abrangendo credores com
interesses homogéneos, ficando vedada a estipulacao de descontos que impliquem verdadeira anulagdo de
direitos de eventuais credores isolados ou minoritarios ( REsp 1.634.844/SP)" (e- STJ, fls. 390/391).””

6 STJ - REsp: 2015396 SP (2022/0225739-1), Relator: Ministro ANTONIO CARLOS FERREIRA, Data de Publicagdo: 24/11/2022
’STJ - REsp: 2030487 - MT (2022/0312956-1), Relator: Ministro MOURA RIBEIRO, Data de Publicagio: 24/02/2023
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Em ambos acordaos do C. Tribunal Superior, consignou-se que a previsao de credores parceiros dentro do plano de recuperagao judicial ¢
pratica ¢ permitida, desde que haja a defini¢do de um critério objetivo, devidamente justificado no plano de recuperagdo judicial, que inclua

credores com interesses homogéneos.

Desse modo, as disposi¢des dispostas nas clausulas 10.1; 10.2; 10.3, 11; e Aditivo, salvo melhor juizo, estdo de acordo com a previsao da

LRE e o entendimento jurisprudencial e com a discricionariedade negocial inerente ao processo de recuperagao judicial.

2.13.  Disposicoes sobre os procedimentos para o pagamento

O Plano prevé no item 11 que os valores a serem pagos nos termos do Plano ocorrerdo por meio de transferéncia direta de recursos, devendo
os credores indicarem os dados da conta bancaria via carta registrada ao endereco de sua sede e dirigida a diretoria, ou através do e-mail

tatiana@anin.ind.br (com comprovante de recebimento).

Na mesma cléusula o Plano prevé que “ndo havera a incidéncia de juros ou encargos moratorios se os pagamentos ndo tiverem sido
realizados em razdo de os Credores nao terem informado, com no minimo 30 (trinta) dias de antecedéncia do vencimento de cada tranche,
suas contas bancarias. Os pagamentos que ndo forem realizados em razdo de os Credores ndo terem informado suas contas bancarias nao
serdo considerados como descumprimento do Plano. Apés a informagdo intempestiva dos dados, as Recuperandas terdo 5 (cinco) Dias Uteis
para efetuar o pagamento. Caso o Credor ndo fornega os seus dados dentro do prazo dos pagamentos, os valores devidos a este credor

determinado ficardo no caixa das empresas”.
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Entende esta Administradora Judicial que a previsdo do plano, na forma como disposta, impde condi¢do diferenciada aos credores que ndo

apresentarem no prazo estabelecido seus dados bancarios, o que podera ferir a paridade de credores, situagio vedada pela Lei n° 11.101/058,

2.14. Da previsao genérica de parcelamento de débitos fiscais

Sem prejuizo dos esclarecimentos que vém sendo prestados pelas Recuperandas a respeito do passivo fiscal, consta do Plano no tocante a
divida tributaria que as Recuperandas “poderdo optar por disponibilizar percentual do faturamento liquido mensal para adimplir e garantir
as dividas fiscais existentes, que estejam inscritas em divida ativa ou ndo, até o encerramento do processo de Recuperagao Judicial. As
Recuperandas poderdo utilizar a transagdo prevista nos termos da Lei n° 14.375/22 e respectiva regulamentagdo, visando equalizar o
pagamento das dividas fiscais com a atual capacidade financeira da Recuperanda, que estejam inscritas em divida ativa ou ndo, até o
encerramento do processo de Recupera¢do Judicial. Ainda, poderdo aderir ao parcelamento fiscal permitido pela LFRE para fins de

equalizacdo e pagamento de seu passivo fiscal”.

Verifica-se que a projecdo de fluxo de caixa apresentada para os 15 (quinze) anos previstos no Plano nao traz dados objetivos sobre a forma

de equalizagdo do passivo ndo sujeito aos efeitos da recuperagao judicial, incluindo o passivo fiscal.

8 Nesse sentido, encontra-se 0 Al n° 2034915-75.2022.8.26.0000, julgado em 16/08/2022, de relatoria do des. Ricardo Negrdo, da 1* Camara Reservada de Direito
Empresarial do Tribunal de Justiga.
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2.15. Da suspensio das acoes em face dos garantidores e supressao das garantias

O item 12 do Plano de Recuperacao Judicial dispdem que “exceto se previsto de forma diversa neste Plano, os Credores ndo mais poderdo,
a partir da Homologac¢do do Plano de Recuperacdo Judicial (i) exigir o adimplemento, judicial ou extrajudicialmente, relacionado a
qualquer Crédito contra as Recuperandas, seus fiadores, avalistas, garantidores, coobrigados, controladas e subsidiarias; (ii) expropriar

ativos atraveés da execugdo de qualquer sentenca, decisdo judicial ou sentenga arbitral contra as Recuperandas, seus fiadores, avalistas,
garantidores, coobrigados, controladas e subsidiarias; (iii) penhorar quaisquer bens das Recuperandas, seus fiadores, avalistas,
garantidores, coobrigados, controladas e subsidiarias para satisfazer seu Crédito; e (iv) buscar a satisfagdo do seu Crédito por quaisquer

outros meios”.

Referido item aponta ainda que “as execugoes contra seus fiadores, avalistas, garantidores, coobrigados, controladas e subsididarias,
relativas a Crédito abrangido por este Plano, serdo suspensas e as penhoras e constrigoes existentes serdo imediatamente liberadas”, bem
como impossibilitam que as demandas tenham prosseguimento contra os coobrigados ao estipular que “os fiadores, avalistas, garantidores
e coobrigados permanecerdo responsaveis solidariamente pelas dividas novadas pelo Plano de Recuperac¢do Judicial, as quais somente

poderdo ser executadas em caso de inadimplemento do Plano de Recupera¢do Judicial”.

Nota-se que o item 12 do Plano também estipula a suspensdo da exigibilidade de todas as garantias prestadas pelas Recuperandas, ao dispor
que “aprovagdo do plano implica na suspensdo da exigibilidade dos avais, fiancas e demais garantias reais ou fidejussorias assumidas pelas
Recuperandas, seus fiadores, avalistas, garantidores, coobrigados, controladas e subsidiarias, inclusive imobiliarias e as prestadas no

ambito da Lei n°9.514/97 .
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Os itens 9 e 16 do Plano vao na mesma linha sobre a suspensdo da cobranga das garantias pelos credores, sendo indicado no item 16 que a
decisdo que homologar o Plano acaba “novando e substituindo todas as obrigagéoes sujeitas a Recuperagdo Judicial, enquanto cumpridos os
termos do presente Plano, manter-se-do as garantias dos coobrigados, porém estardo desobrigados de responder pelos créditos originais

seus avalistas, fiadores e coobrigados”.

Ocorre que a novagdo decorrente da homologac¢do do Plano e concessdo da recuperagao judicial, prevista no artigo 59 da LRE, ¢ sui generis
— ocorre sem prejuizo das garantias, nem alteracao das obrigagdes em face dos devedores solidarios e coobrigados. Nos termos do § 1° do
art. 59, ainda que ocorra a novacao do crédito, os credores conservam seus direitos e privilégios contra os coobrigados, fiadores e obrigados

€m regresso.

Segundo a posig¢ao jurisprudencial do STJ (REsp 1.794.209), a clausula que estende a novacao aos coobrigados ¢ legitima e oponivel apenas
aos credores que aprovaram o plano de recuperacio judicial sem nenhuma ressalva, nao sendo eficaz em relagdo aos credores ausentes
da assembleia geral, aos que se abstiveram de votar ou se posicionaram contra tal disposi¢do. Ou seja, a aprovagdo da supressdo de garantia

fidejussoria pela maioria ndo vincula a minoria discordante.
Dessa forma, mesmo que a cobranga do valor principal esteja suspensa pela aprovacao do Plano, e consequente novagao da divida da

Recuperanda com o credor, eventual fianga ou aval permaneceria exigivel, ndo podendo o Plano suspender a pretensao crediticia do credor

com o garantidor do crédito sem a sua aprovagao.
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3. ANALISE DAS PROJECOES E FLUXOS PROPOSTOS-LAUDO APRESENTADO NO PLANO ORIGINAL

Para realizag¢do das analises quanto ao laudo de viabilidade econdmica foram considerados, como base das informagdes, as Demonstracdes
Contabeis disponibilizadas pelas Recuperandas no inicio e durante o procedimento, as projegdes Fluxo de Caixa, bem como as informagoes

expressas e publicadas no Plano de Recuperagao Judicial.

Conforme citado anteriormente, as Recuperandas apresentaram Laudo de Avalia¢do de Bens e Ativos e Fluxo de Caixa Projetado elaborados,
respectivamente, por GESTAO CONTABILIDADE EMPRESARIAL, subscrito por Caetano Messias Filho (CRC SP 133867), e elaborado
e assinado por Elaine Gomes Rocha Desiderio, CRC 015016. O laudo ¢ elaborado para fins do art. 53, incisos Il e I1I, da Lei 11.101/05.

3.1.1. Demonstrativo de fluxo de caixa

O demonstrativo de fluxo de caixa apresentado no laudo anexo ao Plano de Recuperacao Judicial das Recuperandas, expdoe de maneira
simplificada as principais fontes de entradas e saidas do caixa. O laudo econdmico-financeiro presente no Plano, utiliza método sintetizado

de fluxo de caixa.

Conforme quadro abaixo, extraido do Fluxo de Caixa Projetado apresentado pelo Grupo ANIN (fl. 2323), as empresas projetam crescimento
de 3% das entradas em caixa no segundo ano, apdés Homologa¢do do Plano de Recuperagdo Judicial. Nos anos seguintes, as projecdes
demonstram variacdo abundante, chegando inclusive, a prever crescimento zero no ano 4. Destaca-se, entretanto, que o Grupo Recuperando
ndo trouxe a conhecimento as premissas utilizadas para as projecdes do fluxo de caixa, que preveem, ainda, estagna¢ao dos ingressos de
recursos financeiros.
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Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 Ano 6 Ano 7 Ano 8
Crescimento das entradas (em %) 3,0% 1,8% 0,0% 0,4% 0,2% 1,0% -0,1%
Total de entradas 371.331.848 382.472.000 389.356.000 389.368.000 391.120.000 391.707.000 395.624.000 395.031.000
Crescimento despesas variaveis (em %) -0,2% 1,8% 0,0% 0,4% 0,1% 1,0% -0,1%
DESPESAS VARIAVEIS 291.944.240 291.225.000 296.466.000 296.476.000 297.810.000 298.256.000 301.239.000 300.789.000

Apontaram as Recuperandas no item 9 do Plano que “as projecoes mercadologicas realizadas por orgdos vinculados ao segmento/atividade
das empresas para os proximos anos indicam favoravel e constante elevagdo na demanda e por consequéncia no faturamento”. Vale ressaltar
que as projecdes apresentadas de entradas no fluxo de caixa do Grupo ANIN ndo demonstram a elevacdo na demanda e no faturamento para

0s anos seguintes a aprovacao do Plano.

Evolugao das Entradas em Caixa (%)

3,0%

., 18%

Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 Ano 6 Ano7 Ano 8 Ano 9 Ano 10 Ano 11 Ano 12 Ano 13 Ano 14 Ano 15
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Os dados mostram que as Recuperandas previram, para o ano 2, em retracdo das despesas varidveis, ou seja, prevendo estagnacao dos gastos
diretamente vinculados a produgdo fabril (custos), possivelmente em decorréncia da reorganizagdo das empresas que estdo sendo adotadas

pelas devedoras. Vale ressaltar que as estimativas oficiais preveem crescimento inflacionario de 5,8% somente no ano de 2023.

IPCA: taxa de variacao acumulada em doze meses e metas de inflacao
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Fonre: IBGE; BCB.
Elaboracao: Grupo de Conjuntura da Dimac/ Ipea.

As Recuperandas estabeleceram na projecao, que as despesas fixas irdo crescer em percentual superior aos recursos financeiros que entrarao

em caixa:
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Entradas em Caixa x Despesas Fixas (em %)
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H Crescimento das entradas (em %) H Crescimento despesas fixas (em %)

Salvo melhor juizo, referida previsao implica um maior endividamento para os proximos anos, pelo crescimento maior das despesas quando
comparado ao crescimento percentual dos valores que se esperam que entrem em caixa. O quadro abaixo evidencia a evolugdo das despesas

fixas e financeiras, que constam no Laudo de Viabilidade Econdmica do grupo recuperando:

Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 Ano 6 Ano 7
Crescimento despesas fixas (em %) 2,0% 2,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0%
DESPESAS FIXAS 67.008.588 68.347.000 69.713.000 70.411.000 71.115.000 71.825.000 72.543.000 73.268.000
Crescimento despesas financeiras (em %) 0,01% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
DESPESAS FINANCEIRAS 8.067.423 8.068.000 8.068.000 8.068.000 8.068.000 8.068.000 8.068.000 8.068.000

Com relagdo as despesas financeiras, conforme proje¢ao acima, o Grupo Recuperando estima em R$ 8 milhdes os desencaixes anuais a titulo

de oneragdo financeira, sendo que, no ano de 2022, as Recuperandas incorreram em R$ 31,2 milhdes em despesas financeiras.
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Com base nesses dados, extrai-se que as empresas almejam reduzir em 290% os encargos financeiros ja no primeiro ano ap6s a Homologacao
do Plano de Recuperagdo Judicial, possivelmente em decorréncia das condi¢des econdmicas-financeiras previstas no Plano, como o desagio

de 90% (noventa por cento) dos créditos bancérios.

Vale pontuar que as despesas financeiras do Grupo ANIN ndo sdo formadas apenas por juros de empréstimos, mas também pelos encargos
que recaem sobre os descontos de duplicatas, os quais se nota dos documentos contabeis apresentados a esta auxiliar que as Recuperandas
utilizam frequentemente, cenario que sera, portanto, afetado , com menor utilizagdo do instrumento de antecipacdes de duplicatas, alterando

seu ciclo financeiro, apesar de as empresas preverem estagnacdo dos recursos que entrardo em caixa.

As empresas do Grupo ANIN, conforme balancetes de janeiro/2023 apresentados a Administradora Judicial, somavam passivo tributdrio na
monta de R$ 32,9 milhdes. As despesas financeiras apresentadas no Plano, ao que tudo indica, ndo abarcam os juros advindos de eventual

parcelamento tributdrio, bem como ndo demonstram de que forma seréa equalizado referido passivo.

O Grupo Recuperando prevé amortizagdes dos credores quirografarios deste o primeiro ano da Homologag¢do do Plano de Recuperacao
Judicial, possivelmente decorrente da média realizada para a hipotese de credores parceiros. Por isso, referida projecdo conta com fatores

sensivelmente incertos, pois dependera do comportamento dos credores na deliberacdo do Plano e futura op¢ao de pagamento:

Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 Ano 6 Ano 7
FORNECEDOR COLABORATIVO 3.000.000 3.000.000 3.000.000 2.000.000 2.000.000 1.000.000 1.000.000
AMORTIZACAO RJ 9.166.666 9.166.666 9.166.666 9.166.666 9.166.666 9.166.666 9.166.666 9.166.666
QUIROGRAFARIO | {:90%) 833.333 833.333 833.333 833.333 833.333 833.333 833.333 833.333
QUIROGRAFARIO Il (-0%) 8.333.333  8.333.333 8.333.333 8.333.333 8.333.333 8.333.333 8.333.333  8.333.333

Outrossim, como mencionado no inicio deste relatorio, as Recuperandas possivelmente levaram em considera¢do para o Fluxo de Caixa

Projetado do Plano a relagdo de credores apresentada com o pedido recuperacional e ndo a relagao posteriormente retificada pelas devedoras
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de fls. 905/928. Diante disso, os valores apresentados no fluxo de caixa pelas Recuperandas, a titulo de amortizagao dos quirografarios, nao

esta congruente com o quadro de credores concursais apresentado pelo Grupo ANIN, conforme abaixo resumido:

Passivo concursal

Classe ll Classe lll Classe IV

ANIN Industria 1.743.733  206.752.206 1.592.440 210.088.379
AJ & TDA Holding - 1.600.886 - 1.600.886
A&L Administragdao - 3.300.000 - 3.300.000
Ouroppel 10.579 - 45.271 55.850
Rio Branco - 42.266.736 - 42.266.736
TDA Comércio 113.119 36.872.260 87.200 37.072.579
Total 1.867.431 290.792.088 1.724.911 294.384.430

Notou-se ainda que as Recuperandas ndo levaram em consideragao as amortizagdes da Classe Trabalhista (Classe I) no primeiro ano do Fluxo
de Caixa Projetado, o que estd em desacordo com a proposta de pagamentos apresentada pelas devedoras, ja que os valores devidos a titulo

de natureza salarial deveriam ser adimplidos em até 12 meses a partir da Homologac¢do do Plano de Recuperagdo Judicial.

Por fim, a Administradora Judicial observou existir inconsisténcia na somatoria do saldo final da projecao do fluxo de caixa apresentado pelo

Grupo Recuperando, conforme evidencia-se abaixo:
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Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 Ano 6 Ano 7
FORNECEDOR COLABORATIVO 3.000.000 3.000.000 3.000.000 2.000.000 2.000.000 1.000.000 1.000.000
AMORTIZACAO R 9.166.666 9.166.666 9.166.666 9.166.666 9.166.666 9.166.666 9.166.666
QUIROGRAFARIO | {:90%) 833.333 833.333 833.333 833.333 833.333 833.333 833.333
QUIROGRAFARIO 11 (-0%) 8.333.333  8.333.333  8.333.333  8.333.333 8.333.333 8.333.333  8.333.333
SALDO FINAL PRJ 2.665.333 2.942.333 3.246.333 2.960.333 3.391.333 3.607.333 3.739.333
SALDO FINAL VERDADEIRO -7.855.069 2.665.334 2.942.334 3.246.334 2.960.334 3.391.334 3.607.334
DIFERENCA -5.189.736 -276.999 -303.999 286.001 -430.999 -215.999 -131.999

No Ano 1 as Recuperandas ndo levaram em considera¢do o déficit de R$ 7,8 milhdes em caixa, causado pela proje¢do equivocada dos

pagamentos destinados aos quirografarios, de modo que tal situagdo gerou diferenca de R$ 5,1 milhdes no saldo de caixa apresentado.

O saldo negativo de caixa persiste até o Ano 7, reestabelecendo-se a partir do Ano 8, ou seja, segundo a projecdo de fluxo de caixa apresentada,

as Recuperandas trabalhariam 8 anos com saldo negativo em caixa.
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4. CONCLUSOES
4.1.1. Indicacao de clausulas ineficazes ou conflitantes com a LRE ou com a jurisprudéncia

No intuito de auxiliar este d. Juizo a realizar o devido controle de legalidade do Plano, indica-se a seguir as clausulas que, no entender desta

auxiliar, sdo ineficazes ou conflitam com dispositivos da LRE ou com o entendimento jurisprudencial dominante, ressaltando-se que nao

compete a Administradora Judicial a anélise das disposi¢des de cunho econdmico ou financeiro, que tampouco devem ser objeto do controle

de legalidade como ja consolidado pela jurisprudéncia do e. Tribunal de Justi¢a de Sdo Paulo’:

A) A clausula 7.1, com relagdo a previsdo de pagamento do saldo de crédito trabalhista superior a 150 (cento e cinquenta salarios
minimos), cabe ponderar o atual entendimento verificado no E. Tribunal de Justica de Sdo Paulo, notadamente ante o Enunciado XIII
da do Grupo de Camaras Reservadas de Direito Empresarial dispondo que admite-se, no dmbito da recuperagdo judicial, a aplica¢do
do limite de 150 salarios-minimos, previsto no art. 83, I, da Lei n° 11.101/2005, que restringe o tratamento preferencial dos créditos
de natureza trabalhista (ou a estes equiparados), desde que isto conste expressamente do plano de recuperagdo judicial e haja

aprovagdo da respectiva classe, segundo o quorum estabelecido em lei. Esse entendimento também pode ser verificado em recentes

® Nesse sentido: “Agravo de instrumento. Recuperagdo Judicial. Recursos interpostos contra a decisio que homologou o plano. Preliminar afastada. Controle de
legalidade: Somente é permitido ao Judiciario o controle de legalidade, ou seja, nio cabe o controle de clausulas atinentes a viabilidade/equilibrio econdomico do
plano aprovado pela assembleia de credores, que é soberana sobre o tema. Enunciados 44 e 46 da I Jornada de Direito Comercial do CJF/CNJ. Clausulas
afastadas do Plano de Recuperagao Judicial: (i) Clausula 3.9 (que permitia a livre reorganizagio societaria das devedoras); (ii) Clausula 5.6 (que conferia as recuperandas
a possibilidade de firmar acordos com credores trabalhistas nas respectivas reclamagoes); (iii) Clausulas 10.4, 11.3 e 11.4 (violagdo expressa ao § 1° do art. 61 da LRF,
que veda a imposi¢do de qualquer obstaculo a convolagdo da recuperacdo em faléncia); Criagdo de subclasses de credores quirografarios. Possibilidade. Critérios
objetivos. S0 mantidas, entdo, as clausulas 2.7,2.8,7.1.1.1,7.1.1.2,7.1.1.2.1,7.2,7.3, 7.5, 8.1.1.1, 8.1.1.2, 8.2.1 € 9.1.1.2 (fls. 21), que preveem critérios objetivos para
a criacdo de subclasses. Os elementos necessarios para a aprovacao e homologacao do plano de recuperacao estdo presentes, ndo havendo que se cogitar de sua anulagao,
inclusive com a observag@o de que, em sede de controle de legalidade em primeiro e segundo grau, retirou-se do plano as clausulas irregulares. Precedentes do STJ e
deste TJSP. Decisdo parcialmente reformada. Recurso parcialmente provido”. (TJSP; Agravo de Instrumento 2182727-58.2021.8.26.0000; Relator (a): Natan Zelinschi
de Arruda; Orgdo Julgador: 2* Camara Reservada de Direito Empresarial; Foro Central Civel - 2* Vara de Faléncias e Recuperagdes Judiciais; Data do Julgamento:
16/08/2022; Data de Registro: 17/08/2022)(g.n)
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julgados do E. TISP (TJSP; Agravo de Instrumento 2028087-63.2022.8.26.0000; Relator (a): Alexandre Lazzarini; Orgio Julgador:
1* Camara Reservada de Direito Empresarial; Foro de Itaquaquecetuba - 2* Vara Civel; Data do Julgamento: 19/12/2022; Data de
Registro: 19/12/2022. TISP; Agravo de Instrumento 2107351-32.2022.8.26.0000; Relator (a): Natan Zelinschi de Arruda; Orgao
Julgador: 2* Camara Reservada de Direito Empresarial; Foro de Vinhedo - 1* Vara; Data do Julgamento: 04/08/2022; Data de
Registro: 04/08/2022. TISP; Agravo de Instrumento 2032711-58.2022.8.26.0000; Relator (a): J. B. Franco de Godoi; Orgéo Julgador:
1* Camara Reservada de Direito Empresarial; Foro Central Civel - 2% Vara de Faléncias e Recuperacdes Judiciais; Data do Julgamento:
21/07/2022; Data de Registro: 21/07/2022. TISP; Agravo de Instrumento 2160411-51.2021.8.26.0000; Relator (a): Jorge Tosta;
Orgio Julgador: 2* Camara Reservada de Direito Empresarial; Foro Central Civel - 1* Vara de Faléncias e Recuperagdes Judiciais;
Data do Julgamento: 20/04/2022; Data de Registro: 25/04/2022).

Inobstante isso, ao ndo prever o pagamento em até 30 (trinta) dias dos créditos de natureza estritamente salarial, vencidos até 3 (trés)
meses antes do pedido recuperacional e limitados a 5 (cinco) saldrios minimos), a referida cldusula viola o quanto determinado no
art. 54, §1° da LRE. Viola também o §2° de referido diploma legal ao prever a possibilidade de extensdo do prazo de pagamento
dos créditos trabalhistas em 2 (dois) anos, sem apresentar os requisitos acumulativos do § 2° do art. 54, da Lei n® 11.101/05.

Por fim, no que se refere a previsdo de que os créditos incluidos ou majorados devem aguardar o transito em julgado, ¢ importante
pontuar que ao tratar do tema, o art. 6°, §§1°, 2° e 3° da LRE, '° ndo traz como condi¢do a habilitagdo do crédito o transito em julgado
da sentenga/decisdo dotada de liquidez, certeza e exigibilidade, pelo que referida clausula deve ser declarada nula, valendo, nesse

aspecto, o que consta dos dispositivos legais citados.

10°8 1° Tera prosseguimento no juizo no qual estiver se processando a agdo que demandar quantia iliquida.

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

§ 3° O juiz competente para as acdes referidas nos §§ 1° e 2° deste artigo podera determinar a reserva da importancia que estimar devida na recuperacao judicial ou na
faléncia, e, uma vez reconhecido liquido o direito, sera o crédito incluido na classe propria.
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B) As clausulas 10; 10.1; 10.2; 10.3; 11 e clausula trazida pelo Aditivo, respectivamente, trazem previsdes especifica para credores
parceiros (clausulas 10.1 e 10.2), credores que desejam aderir com seu crédito extraconcursal ao Plano (clausulas 10.3 e 11), e previsao
especifica para credores de pequena monta (conforme Aditivo).

Conforme exposto no item 2.12. as disposi¢des dispostas nas clausulas 10.1; 10.2; 10.3, 11; e Aditivo, salvo melhor juizo, estdo de
acordo com a previsdo da LRE e o entendimento jurisprudencial e com a discricionariedade negocial inerente ao processo de

recuperag¢do judicial.

C) As clausulas 7, 9, 12 e 16 dispdem sobre a suspensdo de protestos, acdes € execucdes em face das Recuperandas, de seus socios e
codevedores, a partir da aprovacdo e homologagdo do Plano, ja que impossibilita que os credores possam prosseguir suas demandas
em face dos coobrigados, impondo uma espécie de liberacdo das garantias prestadas pelas Recuperandas e seus coobrigados e
garantidores, bem como a extensdo da novagdo e exoneragdo de todas as obrigagdes relativas aos créditos concursais.

Nesse ponto, ressalta-se que, conforme a posi¢ao jurisprudencial recente do STJ (REsp 1.794.209), a clausula que estende a novagao

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

sendo ineficaz em relacio aos credores ausentes da assembleia geral, aos que se abstiveram de votar ou se posicionaram contra tal

disposicio. Ou seja, a aprovacio da supressido de garantia fidejusséria pela maioria ndo vincula a minoria discordante.

Outrossim, o artigo 61 da Lei n® 11.101/05 dispde que o descumprimento de qualquer obrigagdo prevista no Plano acarretard a
convolagdo da recuperagdo em faléncia, com o que os credores terdo reconstituidos seus direitos e garantias nas condicdes
originalmente contratadas. Logo, a novacao operada pelo Plano fica sujeita a uma condicao resolutiva do cumprimento das obrigacdes

estabelecidas nele. Neste sentido, é o entendimento do C. Superior Tribunal de Justica.!!

Deste modo, esta Administradora Judicial entende ser prudente a suspensao dos efeitos dos apontamentos junto aos 6rgaos de protecao

ao crédito e também a baixa condicional de protestos de titulos em relacdao as dividas sujeitas a recuperagdo judicial, desde que

""'STJ. RESP n° 1.311.211 — MT (2012/0040377-1). Relator Ministro Luis Felipe Salomao. j. em 05/06/2015.
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cumpridas as obrigacdes estabelecidas no Plano, sob pena de decretagdo da faléncia e reestabelecimento da divida anteriormente

contraida, além de todos os apontamentos inicialmente suspensos.

A clausula 1.2.1 que traz previsdes de autorizacdo de venda e oneracao de ativos, sem a necessaria autorizagao judicial.

Tal disposicao deve ser tida por ineficaz, pois a alienacdo ou oneragdo de bens ou direitos do ativo ndo circulante das Recuperandas
somente poderd ocorrer mediante a prévia e expressa autorizagdo do juizo, de acordo com o que estabelece o caput do artigo 66 da
LRE, devendo ainda ser observado o procedimento previsto no § 1° do mesmo dispositivo.

Referida clausula também estipula que sdo bens essenciais a atividade das Recuperandas os recebiveis e ativos circulantes, devem ser
ressaltados que dinheiro, em regra, ndo ¢ considerado bem de capital, sendo de competéncia exclusiva do d. Juizo da Recuperagao
Judicial analisar a essencialidade de tais ativos frente ao caso concreto, devendo ainda ser respeitadas as propriedades fiduciarias dos
credores sobre tais bens (artigos 6°, § 7°-B e 49, § 3°, da LRE).

A clausula 7, que traz previsao no sentido de que se novos créditos forem incluidos no Quadro Geral de Credores ou reclassificados,
estes serdo pagos nas mesmas condi¢des e formas de pagamentos estabelecidas neste Plano, de acordo com a classificagdo que lhes

foi atribuida, sem direito aos pagamentos eventualmente ja realizados.
Nesse aspecto, ressaltamos que os eventuais novos créditos (ou créditos existentes que sejam majorados) devem ser pagos nas mesmas

condi¢des e formas de pagamentos estabelecidas neste Plano, de acordo com a classificacdo que lhes foi atribuida, independentemente

de pagamentos que ja tenham sido feitos, sob pena de se aplicar tratamento diferenciado entre os credores de uma mesma classe.
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4.1.2. Analise das projecoes e fluxos de pagamento

Primeiramente, cabe esclarecer a premissa adotada para a analise ora apresentada: a analise da viabilidade economica das Recuperandas cabe
unica e exclusivamente aos credores, competindo ao Poder Judiciario apenas o controle de legalidade do Plano. Consequentemente e no que
toca a fun¢do desta auxiliar, a analise ora apresentada tem carater eminentemente informativo, veiculando aos credores os dados que lhes

permitam bem avaliar e concluir com base em sélidas informacgdes.

A luz dessa proposi¢do, destaca que o laudo de viabilidade econdmico-financeira — apresentado com o Plano original - ndo apresenta as
premissas que foram utilizadas, de modo que a origem de diversos recursos passa por premissas cujo detalhamento nao ¢ fornecido no Plano

e, consequentemente, pode, eventualmente, resultar em distor¢des em relagdo as informacdes e dados detalhados.
O principal impacto na demonstrag@o de fluxo de caixa das Recuperandas ocorre pela falta de premissas claras na evolugao das entradas em
caixa, assim como na proje¢ao das despesas fixas e variaveis, além das despesas financeiras ndo considerarem os juros sobre antecipagdes

de duplicatas e eventual encargo para equalizagdo do passivo tributario.

No mais, frisa-se, como dito, que as projecdes financeiras do laudo econdomico-financeiro nao levam em conta os impactos inflacionarios, o

que pode significar a apresentagao de um cenario ndo fidedigno com o que se observara nos fluxos de caixa futuros.
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5. ENCERRAMENTO

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

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

P

AJ RUIZ CONSULTORIA/BMPRESARIAL S.A.

Responsavel Técnica: Joice Ruiz Bernier
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