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A Makenji busca superar sua crisc ccondmico-financeira e reestruturar seus negdeios, com o
objetivo de (i) preservar a sua atividade empresarial, mantendo sua posigio de destaque no
seguimento de moda nos Estados de Santa Catarina, Rio Grande do Sul e do Parani; (i) manter-

s¢ como fonte de geracio de niquezas, tributos e empregos; (i) estabelecer a forma de
pagamento de seus credores, SEMmpre com vistas a atender aos seus melhores interesses.

Para tanto, apresenva-se Plano de Recuperagio Judicial que pormenoriza os meios de
recuperagio empregados, apresenta-se vidvel ¢ contém proposta clara e especifica para
Pagamento dos credores.

A empresa submete o Plano 4 aprovagio da Assembleia Geral de Credores e 3 subsequente
homologagio judicial, nos termos seguintes:

CAPITULO
MEDIDAS DE RECUPERACAO

L1 Viso geral das medidas de recu eraciio. O Plano wiliza como meio de recuperagio
alienac3o de bens e de ativos da empresa ¢ concessdo de prazos e de novas condigdes
pagamento, seja para pagamento dos credores, seja com medidas destinadas &

propria preservacio da atividade empresarial,
12.  Alienagdio de bens e de ativos, A empresa poderd alienar ativos operacionais € nio

isoladas ou ativos estratégicos, de forma ampla ou restrita, sem sucessio dos
adquirentes ou arrendatérios, Do produto da alienacio acima descrita, parte poders ser
destinada ao capital de glro, a novos investimentos ¢ parte empregada em “leilio
teverso” (“maior desconio™), isto & pata a quitacio de dividas ji parceladas e
desagiadas, mediante antecipagio de valores e obtengio de novos descontos, na forma
proposta pela empresa no momento da operacio. A realizagio de leilfo reverso
atenderd a0 jufzo de oportunidade e de conveniéncia e 2 disponibilidade por parte da
empresa.
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Captacio de novos recursos. A empresa poderd obter novos recursos junto a

credores, ou nfio, para fazer frente s obrigagdes assumidas oy para recomposicio do
capital de giro,
Reotrganizacio societiria, Até que ocorra quitagio do passivo, a empresa esti

CAPI:TULO II
REESTRUTURACAO DOS CREDITOS SUJEITOS AO PLANO

Reestruturagio de créditos. O Plano implica novagfio de todos os créditos sujeitos,

para cada classe de credores, ainda que os contratos que deram origem aos créditos
disponham de maneira diferente, Com a novagio, todas as obrigacdes, covenants,
indices financeiros, hipéteses de vencimento antecipado, multas, bem como outras
obrigacBes e garantias que sejam incompatfveis com as condigBes deste Plano deixam de
ser aplicaveis. Os créditos nio sweitos ao Plano serfo pagos na forma como
originalmente contratados ou na forma como for acordado entre 2 empresa e o
respectivo credor.

Inicio dos prazos para bagamento. Os prazos previstos para pagamento, a incidéncia
de atvalizagio, bem como eventuais periodos de cardncia previstos, somente terdo inicio
apos trénsito em juleado da decisio que homologar o Plano de Recuperacio.

Forma do pagamento. Os créditos serdo quitados mediante TED (Transferfneia
Eletrdnica de Documentos) ou DOC (Documento de Ordem de Crédito), sendo de
responsabilidade exclusiva do credor informagio dos dados bancérios & recuperanda em
até 15 dias contados da homologagio do Plano, A comunicacio deverd ser

considerado como til, o referido pagamento ou a referida obrigacfio deverd ser
realizado ou satisfeita no dia il seguinte,

Antecipagiio de pagamentos. A empresa podera antecipar o pagamento de quaisquer

credores sujeitos ao plano, desde que tass antecipacGes de pagamento nio prejudiquem

descontos concedidos livre e espontaneamente pelos credores que desejarem receber
antecipadamente, mediante adesio ao Plano de Aceleragiio de Pagamentos que podera
Ser oportunamente apresentado aos credores pela empresa.

Majoracio ou inclusfio de créditos, Na hipétese de majoragio de qualquer crédito,
ou inclisio de novo credito, em decorréacia de eventual decisdo judicial definitiva, o
respectivo valor adicional serd acrescido de forma proporcional nas parcelas
remanescentes.

Valor minimo da parcela. Com o objetivo de reduzir os custos na administracio dos
pagamentos, o valor minimo de cada parcela de pagamento aos credores sujeitos ao
Plano serd de R$ 1.000,00 (mil reais), respeitado o valor dos respectivos créditos.
Compensagfio. A empresa poderd compensar os créditos sujeitos a0 Plano com

7

creditos detidos frente aos respectivos credores sujeitos ao Plano, sobretudo aqueles
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Plano acarretarfio quitacio, Com a ocorréncia da quitacio, os credores sujeitos ac Plno
serdo considerados como tendo quitado, fiberado e renunciado todos e quaisquer
créditos, € nio mais poderfo reclamé-los, contra a empresa, contra seus diretores,
canselheiros, sécios, agentes, funcionirios, representantes, sucessores e cessionarios.

. CAPfruLOIII
CREDITOS TRABALHISTAS

Créditos trabalhistas até 10 salirios minimos. Os credores trabalhistas serfio pagos
h o Tt 1 ap et SALANI0S minimos
até o limite de 10

(dez) salérios minimos por credor, vigentes na data de apresentacio

do Plano, em até um ano do trinsito em julgado da decisio que homologar o Plano de
Recuperagio Judicial. As verbas de natureza estritamente salarial serfio pagas, dentro do
limite de 05 (cinco) saldrios minimos, no prazo de 30 (trinta) dias, contados do trénsito
em julgado da decisio que homologar o Plano de Recuperagio Judicial.
Créditos trabalhistas gue excederem ¢ limite previsto no item 3.1. O saldo
remanescente, quando houver, serd objeto de desagio de 70% (setenta por cento),
havendo limitacio de pagamento 20 valor de 100 (cem) saldrios minimos. Prazo de
pagamento de até 01 (um) ano.

‘ CAPITULO IV
CREDITOS COM GARANTIA REAL

Credor com Garantia Real. O credor titular de crédito com garantia real serd pago da
seguinte maneira: (a) desdgio de 60% (sessenta por cento); (b) caréncia de 02 (dois)
anos; (c) prazo de 02 (dois) anos para pagamento; (d) amortizagdo anual; () atualizacio
pela TJLP,

, CAPITULOV
CREDITOS QUIROGRAFARIOS

Credores Quirografirios. Os credores quirografdrios serfio pagos da seguinte forma:
(a) desdgio de 60% (sessenta por cento); (b) carfncia de 02 (dois) anos; (¢) prazo de 13

(treze) anos para pagamentos (d) amortizaiio armal; () atualizacio pela TJLP.

, CAPfTULOVI
CREDITOS DAS ME/EPP

Credores ME/EEP. Os credores enquadrados como ME/EPP serfio pagos da
segumnte forma: (a) desdgio de 60% (sessenta por cento); (b) cardncia de 02 (dois) anos;
(c) prazo de 13 {treze) anos para pagamento; (d) amortizagio anual; (¢) atualizagio pela
TJLP.
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CAPITULO VII
EFEITOS DO PLANO

Yinculaggo do Plano. Fstas disposicSes vinculam a recuperanda e os credores, a elas
sujertos ou a elas aderentes, bem como os seus respectivos cessionarios e sucessores, a
partir da homologacfo judicial do Plano.

ExtincZo de processos judiciais ou arbitrais, Exceto se previsto de forma diversa no
Plano, os credores ‘sujeitos no mais poderfo, a partir da homologagiio judicial do
Plano, (7) ajuizar ou prosseguir qualquer acfo judicial ou processo de qualquer tipo
relacionado a qualquer crédito sujeito contra a recuperands, contra seus controladores,
suas controladas, coligadas, afiliadas e outras sociedades pertencentes ao mesmo grupo
societario ou econdmico, seus sécios, administradores, fiadores, avalistas e garantidores;
(i) executar qualquer senténga, decisdo judicial ou semtenca arbitral contra a
recuperanda, seus controladores, suas controladas, coligadas, afiliadas e outras
sociedades pertencentes a0 mesmo BIUPO sOCietario ou econdmico, scus sécios,
administradores, fiadores, avalistas e garantidores, relacionada a qualquer crédito sujeito
20 Plane; (ii}) penhorar quaisquer bens da recuperanda, de seus controladores, seus
sécios, administradores, fiadores, avalistas e garantidores, para satisfazer seus créditos
sweitos 20 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 a0 mesmo grupo societdrio ou econdmico, seus sécios,

qualquer crédito devido 3 recuperands, aos seus controladores, ds suas controladas,
coligadas, afiliadas ¢ a outras sociedades pertencentes ao mesmo grupo societirio ou
econdmico, a seus sécios, administradores, fiadores, avalistas e garantidores, com seus
créditos sujeitos ao Plano; e (v)) buscar a satisfagio de seus créditos sujeitos ao Plano
por quaisquer outros meios. Todas as execugbes judicials em curso contra g
recuperanda, seus controladores, suas controladas, coligadas, afiliadas e outras
sociedades pertencentes 20 mesmo grupo societario ou econdmico, seus sécios,
administradores, fiadores, avalistas e garantidores, relativas aos créditos sujeitos ao
Plano serdo extintas, ¢ as penhoras e constrigées existentes serdio liberadas. - '
Continuidade _de _acées envolvendo uantia _iliguida. Os processos  de
conhecimento ajuizados por credores sujeitos ao Plano que tiverem por objeto a
condenagfo em quantia iliquida, oy a liquidacio de condenagio ja proferida, poderdo
Prosseguir em seus respectivos juizos, até que haja a fixacho do valor do crédito, ocasido
em que o credor sujeito deverd providenciar a habilitacio da referida quantia na Lista de
Credores, para recebimento. Em hipétese alguma haverd pagamento de credores
sujeitos a0 Plano de forma diversa da estabelecida. Todo crédito que tiver por fato

recuperagio e aos termos do Plano, ainda que a respectiva liquidacio ou
reconhecimento judicial tenha ocorrido ap0s o ajuizamente da recuperagdo pudicial,
Credores aderentes. O presente plano contempla o pagamento dos créditos sujeitos
aos efeitos da recuperagio (LREF, ar. 49), ainda que possam existir créditos pendentes
de liquidagdio. Os credores que ndo se submetem aos efeitos da recuperagio judicial,
assim considerados os detentores de créditos extraconcursais (LREF, arts. 67 e 84) e
aqueles arrolados no art. 49, §§ 3° e 4%, da LREF, poderio ao presente plano
cxpressamente aderir (“Credotes Adetentes”), obedecendo aos critérios de pagamento
na forma ¢ ordem estabelecidas no Ambito do presente plano de recuperagio judicial.
Modificagio do Plano na assembleia eral de credores. Aditamentos, alteragdes ou
modificagSes a0 Plano podem ser propostos pela recuperanda a qualquer tempo apéds a
homologaciio judicial do Plano, vinculando a recuperanda e todos os credores sujeltos
20 Plano, desde que tais aditamentos, alteragdes ou modificacdes sejam aprovados pela




atingido o quérum requerido pelo art. 45 ¢ 58, caput ou § 19, da LREF.

7.6. ulgamento posterior_de impugnacies de crédito. Os credores sujeitos ao Plano
que tiverem seus eréditos alterados por meio de decisio judicial proferida em
impugnacio de crédito em data Posterior 2o inicio dos pagamentos no terdo o direito
de receber o valor proporcional a0 acréscimo decorrente de rateios j4 realizados. Fica
assegurado seu direito de participagio em ratejos posteriores, pelo valor fixado na
decisdo judicial entfio vigente ou pelo valor proporcional, se a habilitagio de crédito
tiver sido retardatéria,

7.7.  Divisibilidade das previsges do plang. Na hipétese de qualquer termo ou disposicio
do Plano ser considerado invélido, nulo ou ineficaz pelo Juizo da Recuperagio, o
restante dos termos e disposicdes do Plano devem permanecer validos e eficazes, desde
que as premissas que o embasaram sejam mantidas,

7.8.  Equivaléncia, Na hipétese de qualquer das operages previstas no Plano nio ser
possivel ou conveniente de ser implementada, a recuperanda adotard as medidas
hecessarias a fim de assegurar um resultado econdmico equivalente,

7.9.  Encetramento da tecuperacio judicial. A Recuperagfo Judicial serd encerrada g
qualquer tempo apés a homologagio judicial do Plano, a requerimento da recuperanda,
desde que todas as obrigacdes do Plano que se vencerem até 02 (dois) anos apés a
homologacio do Plano sejam cumpridas.

recuperanda e sejam submetidos 4 votagio na Assembieia Geral de Credores, ¢ que seja %

CAPITULO VIII
LAUDO DE VIABILIDADE E DE AVALIACAQ DO ATIVO

8.1 O laudo de viabilidade econdmica da recuperandz e o laudo econbmico-financeiro e de
avaliagio dos seus bens e ativos foram Jyuntados ao processo com Plano d Recuperagio
Judicial, contemplando assim a exigéncia dos incisos 11 e 1T do artigo 53 da LREF.

8.2.  Teste de razoabilidade do Plano (hess interest). Os laudos referidos demonstram
Inequivocamente que o Plano nfo & sé viavel, mas também a melhor alternativa para
todos os envolvidos (best interess) diante da crise da tecuperanda, pois as suas disposigdes
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 liquidacio da
empresa.

Porto Alegre, RS, 23 de dezembro de 2015,
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Método Utilizado

Descrigéo do Método Utilizado

Fluxo de Caixa Livre

Para BRIGHAM, GAPENSK| E EHRHARDT (2001), os fluxos de caixa
liquidos sdio mais utilizados por analistas do que as contas contabeis de resultado
apuradas nos reiatérios contabeis, pois o Fluxo de Caixa e regido pelo regime de
caixa, ou seja, representa as saidas e entradas financeiras efetivas nas empresas. As
contas contabeis de resultado sdo regidas pelo regime de competéncia e, portanto,
consideram receitas e despesas apuradas no perfodo, que podem, porém ser

Tealizadas efetivamente em outro  periodo. Além disso, os valores “nio

desembolsaveis” sdo considerados nas contas de resuitado.

"Para estima-los, geralmente, inicia-se pela mensuragdo 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 de juros e impostos (EBIT). Portanto,
-ao avaliar empresas, trés consideragbes devem ser feitas para a utilizagéo deste lucro.
A primeira é obter uma estimativa mais atualizada possivel. A segunda € corrigir o erro
de classificagdo contabil do lucro. E a terceira & Que os lucros declarados pela
&mpresa podemn ser bem diferentes dos lucros reais, em virtude das limitagées nas

regras contabeis e das préprias atividades das empresas,

Os acréscimos de riqueza, ocasionados a partir da realizagdo de
investimentos, também devem seér computados no caleulo do fluxo de caixa. “Devem
ser deduzidos desses vaiores de caixa, ainda, os desembolsos previstos referentes
a0s novos investimentos em capital de giro” (ASSAF NETO, 2010, p. 675). “Aumentos



em capital de giro comprometem mais caixa e, portanto, drenam os fluxos do caixa.
Em contrapartida, redugbes no capital de giro liberam caixa e aumentam os fiuxos de
caixa.” (DAMODARAN, 2007, p. 71).

Segundo Gitman (2010, p. 103), o Fluxo de Caixa de uma empresa
representa o montante de fluxo de caixa disponivel para os investidores — os
fornecedores de capital de terceiros (credores) e de capital proprio (socios) — depois
de a empresa ter satisfeito todas as suas necessidades Operacionais e, coberto os
investimentos em ativo fixo liquidc e em ativo circulante liguido. Representa o

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

Considerando os aspectos legais que envoivem este laudo e obedecendo ag
método de aplicagao sugerido pelos 6rgsos reguladores, sera utilizado como modelo o
demonstrativo do Fluxo de Caixa, aquele estabelecido pela lei 6.404/76 (Lei das SA.)
e alteragdes advindas de legislagdo posterior, bem comao deliberagdo 641 da Cvim
(Comisséo de Valores Mobilidrios) de 07 de outubro de 2010 (doc. I).

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

segue abaixo:

Caixa Liquido das
Atividades
Operacionais

L3

Geragao De Caixa Caixa Liquido das
Livre @ Atividades de
Investimento

&

Caixa Liquido das
Atividades de
Financiamento

100
/



Com o objetivo de demonstrar a viabilidade Econémica Financeira, e y
identificar a capacidade de destinacdo de recursos para atender principalmente as
necessidades frente & amortizacdo dos credores, sers utilizada, para efeitos deste

laudo e das projecées apresentadas, a andlise pelo método do Fiuxo de Caixa Livre.

Caixa Liquido Das Atividades Operacionais

G Caixa Liquido Operacional de uma empresa € o fluxo de caixa que ela gera
a partir de suas operagdes reguiares, ou seja, produgdo e venda de bens e servigos. E
importante observar que uma empresa pode apresentar prejuizo liquido no periodo

(lucro liguido negativo), e ainda assim possuir fluxo de caixa operacional positivo.

Também foram consideradas = Depreciagdo e outras despesas ndo
desemboiséveis, pois ndc envolvern saidas efetivas de recursos. Desta forma, como
sdo redutoras da base de calculo para tributacdo do Imposto de Renda e da
Contribuigdo Social sobre o Lucro Liquido, serdo consideradas como entradas de

caixa, quando se tratar da empresa tributada pelo lucro Real se for o caso.

Caixa Liquido das Atividades de Investimento

Na apuracéo da demonstraggo da Geracgdo de Caixa, é importante destacar e
identificar as variagtes relativas aos ativos fixos da empresa. O caixa liquido das
atividades de investimentos retrata as variagbes sobre os ativos fixos, Referem-se
principalmente aos ativos de longo prazo e outros investimentos nao enquadrados na

atividade operacional da empresa.

Caixa Liquido das Atividades de Financiamento

As fontes de financiamento da sociedade € as eventuais necessidades futuras
de financiamentos, s#o apuradas afravés das atividades de financiamentos.

Amortizacées ndo sujeitas a recuperagéo judicial, assim como amortizacfes de



parcelamentos tributarios Jja contraidos, se existirem, serso devidamente identificados

no demonstrativo e tratados de forma distinta,

Elaboragéo

O trabatho foi conduzido sob a responsabilidade da empresa: Mirar Gestao
Empresarial, com sede em Porto Alegre/RS, & Rua Capitdo Pedro Werfang, n°, 554,
Bairro Intercap.

Responsabilidade Técnica

O profissional responsavel pela coordenagdo da elaboracdo deste laudo de
avaliagdo & Jodo Carlos Meroni Miranda, Contador, Especialista em Finangas
Corporativas, Especialista em Turmnaround de Empresas, Mestre em Administracdo de
Empresas, Doutorando em Economia pela Pontificia Universidade Catélica do Rio
Grande do Sul, Professor Universitario de graduagéo e poés-graduacdo, Consuitor
Independente e registrado no Conselho Regional de Contabilidade sob n®, CRC/RS
37.218.

Panorama da Empresa

Breve Histérico

Contextualizando-se, a atividade empresarial relacionada a marca MAKEN.|
iniciou em meados de 1976, na Regigo Metropolitana de Floriandpolis e tinha por
objetivo a comercializagéo para o publico feminino de produtos adquiridos em Sao

Paulo e no Rio Grande do Sui.

Evoluindo-se, no final da década de 1980, com o crescimento e o

reconhecimento por parte dos clientes, vislumbrou-se a oportunidade de criagdo de



uma marca propria, para que fosse alcangado maior reconhecimento por parte do
mercado. Tal fato resultou em um processo de reestruturagéo, através da formacéo de
uma rede de fornecedores e, a partir disso, a empresa desenvolveu condicbes de
atender também o mercado de produtos masculinos, aproveitando mais esta

oportunidade que surgiu a partir de seu arduo trabalho.

Incansavel na busca do crescimento, a empresa promoveu a expansdo das
Suas atividades para toda Regifio Sul do Pais, em busca de aumento em sua
demanda e, consequentemente, de seus resultados. Inquieta, sua administragéo
percebeu a necessidade de buscar clienteia de maior poder aquisitivo e isto fez com
que a empresa se estabelecesse nas capitais € nas maiores cidades do Sul do Pais.
Em meados de 2002, a empresa exercia uma atuagdo de ambito nacional com
operagbes em Santa Catarina, Parand, Rio Grande do Sul, Distrito Federal e Espirito
Santo.

Sempre atenta e acompanhando as mudangas culturais e sociais, nos anos
da década de 1990 a empresa destinou seus investimentos para unidades de grandes
centros comerciais ou Shopping Centers, nas principais cidades do Sul do Pais.
Assim, devida a concentrag&o de elevado nivel de demanda nesses focais tornou-se
inevitdvel, o deslocamento das unidades de venda da empresa das ruas para os

Shopping Centers.

Hoje a MAKENJI esta consoiidada como referéncia de moda no mercado,
possuindo vérias lojas abertas na Capital & interior de Santa Catarina, Parana e Rio
Grande do Sul. Atenta as mudangas no cendrio global de moda, pois desde os anos
90 sua equipe de estilistas vigja para grandes centros como Paris, Londres, New York,
Mil&o e Barcelona, pesquisando tendéncias e participando das principais feiras, a
empresa intensificou e qualificou sua equipe de profissionais, ampliou variedade de
seus produtos e apostou principalmente na busca do aprimoramento continuo da
qualidade de suas pegas através de matéria-prima de exceléncia com rigoroso critério

na aprovacao de modelagem prépria, caimento e acabamentos.



Finalizando, o reconhecimenic de toda a dedicacéo e trabalho pode ser /

Hlustrado pela conquista por 12 anos consecutivos do prémio Top of Mind no estado de
Santa Catarina.

Descrigédo da Sociedade

Razio Social: MKJ IMPORTACAO E COMERCIO LTDA
Nome Fantasia: MAKENJI
Acionistas: 99,99% Mario Keniji [ri¢

00,01% Winter Negécios e Participacdes LTDA

CNPJ: 03.403.405/0001-69

Data: 21/09/1999

CNAE: 47.55-5-03 - Comercio vargjista de artigos de cama, mesa e
banho;

47.82-2-02 - Comércio vargjista de artigos de viagem;

47.81-4-00 - Comércio vargjista de artigos do vestudrio e
acessorios;

47.82-2-01 - Comércio varejista de calgados:

47.72-5-00 - Comércio vargjista de cosméticos, produtos de
perfumaria e de higiene pessoal:

47.89-0-01 - Comércio varejista de suvenires, bijuterias e
artesanatos; _ .
52.11-7-99 - Depdsitos de mercadorias para terceiros, exceto
armazéns gerais e guarda-moveis;

13.51-1-00 - Fabricagéo de artefatos téxteis para uso doméstico;
16.21-1-00 - Fabricagio de artigos para viagem, bolsas e
semelhantes de qualquer material;

32.12-4-00 - Fabricag@o de bijuterias e artefatos semelhantes;
15.31-9-01 - Fabricagdo de caicados de couro;

15.39-4-00 - Fabricagdo de calcados de materiais nzo
especificados anteriormente;

15.33-5-00 - Fabricacgo de calcados de material sintético;
20.63-1-00 - Fabricaco de cosmeticos, produtos de perfumaria
e de higiene pessoal:

13.30-8-00 - Fabricagéo de tecidos de malha;

15.32-7-00 - Fabricagéo de ténis de qualquer material;
64.63-8-00 - Qutras sociedades de participagéo, exceto holdings:
95.29-1-99 - Reparagéo e manutengio de outros objetos e
equipamentos pessoais e domésticos nio especificados
anteriormente,

Situacio: Ativa



Produtos, Clientes e Mercados

Conforme ja mencionado, a recuperanda € uma das maiores redes de vargjo

do vestuario no Sul do Brasil, seu mercado de atuacdo, onde ja atua ha 39 anos.

Dedica-se a comercializagdo de moda casual urbana, tendo como publico-
alvo, jovens e adultos com idade entre 16 e 45 anos. Seguindo o detathamento de
perfil de seus clientes, compbe-se por mulheres & homens das classes A e B que

Compra as roupas, acessorios e calgados de marca propria ou de terceiros.

Analisando-se o mercado, seus principais concorrentes 880 Brookfield, VR,
Zara, Richards, Crawford e Siberian, entre outros. Como posicionamento de mercado
perante o consumidor, o gréafico a seguir ilustra onde a recuperanda ¢ percebida pelos

clientes e concorrentes.
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O processo criativo de cada colegdo inicia-se com as viagens da equipe de
estilistas para os principais pdlos de moda no mundo. A etapa seguinte consiste em
traduzir tais pesquisas para o “universo Makenji”, pensando diretamente no publico
alvo com produtos de alto padréo, resultando na criacéo das campanhas e colecdes

que satisfazem aos anseios do publico alvo.
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A recuperanda opera hoje em 26 {vinte e seis) lojas, instaladas na regido sul
com uma area total de vendas em torno de 7.500 m2. O grafico a seguir ilustra a
localizagdo das lojas atuais e, também, da futura expansdo de 12 (doze) novas lojas

previstas para os proximos dois anos.

(O Planoda Abertura de Lojas em dois anos, @ LocalizagBo Atua! gas Lojes

Além de toda a preocupagdo com a localizagio estratégica das lojas nos
principais Shoppings Centers, frequentados pelo seu publico-alvo, tem-se também um
cuidado e zelo especial no que tange ao layout, acabamento e iluminagdo visando

oferecer ao cliente sentimentos tinicos no processo de compra.

Visando melhor entendimento e percepcdo do padrdo das lojas, ilustra-se

com a seguinte imagem.

MK

TMAKEN)
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A crise econdémica do Brasil, iniciada em 2014 e pouco percebida por muitos
empresarios, prejudicou significativamente os resultados da empresa pela queda
expressiva de sua receita. Os custos, inicialmente, ndo foram adequados e este novo

cenario agravando ainda mais a situagéo da empresa.

Porém, finalizando, ressalta-se que, independente da situagéo do mercado, a
empresa tem know-how, reconhecimento e credibilidade para superar a atual situacio
adversa e atender as necessidades de seus clientes consumidores, credores e

comunidade.

Panorama Econémico

Inicia-se a analise de mercado com um estudo sobre os principais indicadores
macroecondmicos, passando-se em seguida para uma andlise da industrig téxtil e,
finalizando, com a abordagem sobre o segmento de varejo téxtil, confecgbes e

calgados onde a recuperanda ests inserida com suas atividades econémicas.

No que tange acs aspectos macroecondmicos, de acordo com Boietim
FECOMERCIC-RS de 04/12/2015, no terceiro trimestre de 2015, o Produto Interno
Bruto (PIB) brasileiro apresentou queda de 1,7% comparativamente aos trés meses
anteriores, na série sazonalmente ajustada. Em relagéc ao terceiro trimestre de 2014,
o PIB apresentou diminuigdo de 4,5%, registrando o pior resultado da série histérica,
iniciada em 1996. Assim, o PIB acumula variagéo de -3,2% entre janeiro e setembro
de 2015 frente ao mesmo periodo de 2014. Sob 3 perspectiva de demanda, na mesma
base de comparacgao, o consume das familias, destaque dos (ltimos anos, também
nao resiste, 4 medida que o0 mercado de trabaiho € contaminado pela intensidade na

reducéo de producso, e recuou 4,5% no periodo.

Quanto ao setor externo, as exportagdes apresenta crescimento de 1,1%, ao
passo que as importagbes diminuiram 20,0%, reflexo direto da valorizagdo expressiva
do ddlar registrada nos Gltimos meses. Em novembro, conforme os dados divulgados

peio MDIC, as exportagbes brasileiras totalizaram US$ 13,8 bilhées. Este valor &
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14,0% inferior ao resultado de outubro (US$ 16,1 bilhdes) e 11,8% menor que o
montante exportado em novembro de 2014 (US$ 15,6 bilhdes). As importagdes, por
sua vez, atingiram US$ 12,6 bilhes, o que representou uma queda de 10,3% ante o
més de outubro (US$ 14,1 bilhées) e um recuo de 30,2%, frente ao mesmo més do
ano passado (US$ 18,1 bilhdes). Dessa maneira, o saido comercial foi superavitario
em US$ 1,2 bithao, enquanto em novembro de 2014 o resultado havia sido deficitario
em US$ 2.4 bilhoes. Apesar do superavit, percebe-se uma drastica reducdo da
interagéio econdmica do Brasil com os demais paises, reforcando nossa situacdo de

crise econémica.

Assim, os resultados do terceiro trimestre de 2015 marcam a continuidade da
tendéncia de queda mais acelerada da atividade econdmica iniciada no frimestre
anterior e, nesse cenario, como seria de se esperar, tanto a inddstria como o setor
terciario sofrem apresentando reducBes expressivas de atividade. Em termos de
tendéncias, segundo o Boletim Focus de 4/12/2015, a previsao para a inflagdo em
relagdo ao ano de 2015, passou de 10,38% para 10,44%. Para o ano de 2016, a
previsdo aumentou de 6,64% para 6,70%. A expectativa relativa a taxa de cambio para
2015 e 2016 permaneceu em R$/USS 3,95 e R$/USS 4,20, respectivamente. Por sua

vez, quanto a taxa Selic, a previsso para 2016 elevou-se de 14.13% para 14,25%.

Por fim, a expectativa & de que a atividade econémica apresente retragdo de
3,50% neste ano e, para 20186, o mercado espera que o PIB registre variacao negativa
de -2,31%, o que significa dizer que sera mais um anc de dificuldade para as

empresas e familias.

Iniciando-se a andlise da indUstria, faz-se importants esclarecer que o
mercado téxtil e de confecgdo mundial & dos mais dindmicos, realizando langamentos
constantes de produtos e servigos visando incremento de receitas. Assim, a moda e o
varejo ocuparam posicdo de destaque na edigdo de 2015 na lista da “Revista Forbes”,
onde o setor ocupou o quarto lugar entre as indistrias mais lucrativas, atras apenas
das édreas de investimentos, tecnologia, comida e bebida. Atualmente, a Asia é
responsavel por 73% do volumes totais produzidos no mundo, com destaque, por
ordem, para: China, india, Paquistdo, Coréia do Sul, Taiwan, Indonésia, Malasia,
Tailndia e Bangladesh.
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Dentro deste contexto, o Brasil Ocupa posigéo de destaque entre os maiores
produtores mundiais de artigos de vestuario e manufaturas téxteis. Com relagéo ao
tamanho do setor, nosso pais possui a maior cadeia produtiva integrada do Ocidente,
sendo que a produgdo se estende desde fibras até as confecgbes. O setor redine
desde empresas altamenie tecnologicas com mais de dois mil funcionarios, ate
microempresas com menos de cinco funcionarios e atinge o incrivel nimero de 100 mil
empresas, das quais mais de 80% sio confecgbes de pequeno e médio porte,
distribuidas em todo o territério nacional €, empregando cerca de 1,6 milhio de
brasileiros, mulheres em sua maior parte. Finalizando, o setor representa cerca de
5,7% do valor total da producio da industria de transformacéo e, tais nimeros refletem
a importancia desta cadeia produtiva dentro da economia brasileira e para a geracdo
de emprego e renda.

Analisando-se o desempenho do segmento, em 2014, o setor téxtil e de
confeccéo faturou US$ 55,4 bilndes, contra US$ 58,2 bilhdes em 2013, refletindo a
desvalorizagio do Real e gz queda da produgdo da indtstria pelo quarto ano
consecutivo, o que indica claramente as dificuldades enfrentadas pelo setor nos
ultimos anos em nosso pais. Em 2015, a Associagdo Brasileira da indstria Téxiil e de
Confecgdes (ABIT), projeta uma queda de 4% no varejo de moda. (ABIT, 2015)

Aprofundando-se na analise para o segmento de varejo da moda, onde a
recuperanda esta inserida, no acumulado de janeiro a agosto, o comércio varejista de
tecidos, vestuario e calgados apresentou queda de 6,6%, de acordo com dados do
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE). Seguindo-se, de acordo com
levantamento realizado pela Associagdo Brasileira de Shopping Centers (ABRASCE)
em parceria com a FX Fiow Intelligence indicou uma queda de 2,96% no fluxo de
visitantes em shopping centers {onde se encontra as lojas da recuperanda) no més de
novembro/2015, em comparacdo ao mesmo més de 2014, Positivamente, no
acumulado de janeiro a novembro, os shopping centers apresentam um crescimento
acumulado de 3% no fluxo de consumidores. (VALOR ECONOMICO, 2015)

Seguindo-se, a confianca do comércio alcangou em novembro o nivel minimo
histrico da série, iniciada em marco de 2011, de acordo com a Confederagio
Nacional do Comércio de Bens, Servigos e Turismo {CNC). Assim, a entidade espera

para este ano de 2015 uma queda de 4,0% nas vendas do varejo, o que seria o pior
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desempenho do comércio desde que o IBGE iniciou a pesquisa mensal do setor, em
2000. Ainda de acordo com a CNC, o Indice de Confianga do Empresario do Comércio
(ICEC) recuou 3,4% em novembro comparado ao outubro, na série com gjuste
sazonal. No confronto com novembro de 2014, o tombo é maior, de 27,8%. Com os
resultados, o indice se encontra em 80,1 ponfos. Tais recuos se intensificaram
também por conta das expectativas negativas em relagéo ao desempenho das vendas
nas festas de fim de ano, que devera ser 4,8% menor Que do ano passado, avalia a
entidade.

Alem da queda de 4% nas vendas do varejo restrito, a CNC espera retragao
de 7,1% no varejo ampliado (que inclui veiculos e material de construcdo) este ano.
Sera também o pior resultado da série, iniclada em 2003. Apls meses de sucessivas
guedas, as vendas do varejo ja estdo 9,2% abaixo do pico registrado em novembro de
2014, segundo os dados da Pesquisa Mensal de Comeércio, divulgados pelo Instituio
Brasileiro de Geografia e Estatistica {IBGE).

As incertezas no mercado de trabalho com redugdo nas vagas com carteira
assinada, aumento de pregos e taxas de juros, além da redugéo no voiume de crédito
disponivel, também contribufram para a redugdo do consumo no mercado nacional.
Neste contexto, o varejo ja acumula oito meses de queda nas vendas no ano de 2015,
De fevereiro a setembro, as perdas chegam a 6,8%, segundo os dados do IBGE, a
maior sequéncia de taxas negativas da série histérica iniciada em 2000. De acordo
com a Federagéo de Comércio de Bens, Servigos e Turismo do Estado de Sé&o Paulo
(FECOMERCIOSP), apos encerrar 2015 com queda prevista de 7,1%, o faturamento
do comércio varejista deve seguir em baixa no préximo ano e recuar 5,1%, aponta
estimativa da entidade. Em valores atualizados, a receita de vendas deve atingir R$
530,7 bilhGes em 2015, o que caracteriza R$ 40,5 bilhdes a menos que no ano
anterior, ao passo que em 2016, a receita deve atingir R$ 504 bilhdes. Para a
entidade, as projegdes de mais um ano de queda no faturamento ocorrem ao mesmo
tempo em que, o Produto Interno Bruto (PIB) esta com forte tendéncia de baixa e,

assim, a retomada da economia parece cada vez mais distante. (Vargjista, 2015)

Finalizando a analise do mercado de varejo, a crise baguncou o calendario
habitual de promogdes, que se perpetuaram ao longo do ano e nao apenas nas datas

tradicionais. Assim, 2015 tornou-se, praticamente, um "blackyear”, com grandes
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descontos a todo tempo - a exemplo do que acontece na tradicional megaliquidagio
chamada de “Black Friday”. (Revista Exame, 2015)

Aprofundando-se no vargjo especifico de confecgles e calgados, onde se
insere a recuperanda, as 149 mjl lojas de roupas de bairros espalhadas pelo pais
perderam, em 2014, para as grandes redes de departamento, como Renner,
Riachuelo e C&A, a lideranga nas vendas de vestuario no pais. De acordo com
levantamento recente do Instituto de Estudos e Marketing Industrial (IEMI), com base
em informagdes da inddstria e do varejo de confecgdo revela Que, no ano passado, as
lojas de departamento especializadas foram responsaveis pelo comércio de R$ 54,6
bilhdes em roupas ao passc que as lojas independentes, mais conhecidas por
butiques, venderam R$ 53,3 bilhdes. Em pegas, o pequeno varejo de roupas ainda
continua na frente onde escoou 2,4 bilhdes de pecas e, as grandes redes, 1,948 bilhdo

de pegas, de acordo com o IEMI.

Com a crise, a éxpectativa € que, neste ano de 2015, tanto as grandes redes
como os pequenos lojistas de roupas vendergo menos do que em 2014 mas, ainda
assim, as redes de departamento localizadas em shopping centers, muito
provavelmente, continuardo reduzindo o mercado das butiques, que estéo hoje mais
descapitalizadas por conta da escassez de crédito, da queda do faturamento e do
aumento de custos. E até possivel que, neste ano, de acordo com o |IEMI, as lojas
independentes também tenham perdido para as grandes redes a primeira posi¢éo em

volume de pecas vendidas.

O avango das redes de departamento no comércio de roupas no pais,
segmento no qual se insere a recuperanda, teve inicio em 2005. Fai a partir dai que as
empresas passaram a lancar colegbes assinadas por grandes estilistas, agregando
moda e valor aos produtos. A Riachuelo foi uma das pioneiras em adotar essa pratica.
“Até entéo, as redes de departamento eram simplesmente vendedoras de precos, néo
investiam sequer em vitrines. lsso mudou. Elas passaram a trabalhar com grifes, em
vez de marcas proprias, Gue eram pouco cenhecidas”, afirma Marcelo Prado, diretor
do IEMI. Se esse processo se mantiver, de acordo com Prado, a tendéncia & do
surgimento no Brasil de redes de departamento nos padrées americanos, com lojas de

grandes marcas dentro delas,
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De acordo com Prado, as grandes redes de departamento também estio
ganhando cada vez mais €s5pago no varejo de vestuario porque, além de trabalhar com
produtos de melhor qualidade, oferecem prazos de pagamento para os clientes, o que
se tornou essencial, principalmente neste ano de crise. Além disso, o que explica
também a expansdo das grandes redes em vendas de roupas é a entrada delas em
cidades muito Pequenas, antes dominadas pelas butiques, no rastro dos shoppings
centers, que concentram 33,5% dos pontos de venda Que comercializam vestuario no
pais. Ha ainda motivos relacionados as experiéncias de compras, como o movimenio
do “fastfashion”, iniciado pela espanhola Zara, que leva as redes a langar pegas novas

quase diariamente. “O consumidor quer novidade o tempo todo”, diz Prado.

Ha cerca de dez anos, as redes de departamento decidiram entrar para o
mundo da moda, mas o forte trabalho para aumentar participagdo de mercado
comecgou em 2010. Essa & 3 avaliagdo de Edmundo Lima, diretor executivo da
Associagdo Brasileira do Varejo Téxtii (ABVTEX), entidade que retme 21 das maiores
empresas do setor de vestuario, acessorios e calgados do pais. *Ganhar
competitividade e aumentar a predutividade fazem parte das agdes de expanséo dos
negocios das redes, que vinham muito bem seguindo nessa linha até o ano passado”,
diz Lima,

“Encerrando o presente tdpico, diante desse cenario, percebe-se que a
recuperanda estd bem posicionada em relagéo as tendéncias para o setor, apesar de
todas as dificuldades macroecondmicas relatadas, por ser uma loja de departamentos
que atua em shopping centers, basicamente, necessitando de ajustes estratégicos que
8e encontram em andamento, para que possa realizar sua efetiva recuperacio do

negaécio.

*Fonte: FECOMERCIORS, Revista Exame, Valor Econémico, 1EMI
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Premissas da Analise

Consideragées Gerais
Moeda Utilizada

Todas as proje¢bes e demonstrativos foram elaborados em moeda corrente
nacional, ou seja, em Reais (R$).

Base de Dados

Como base de dados para avaliagdo foi utilizada as demonstractes
financeiras levantadas em 31 de Dezembro de 2012, 2013 e 2014, sendo a data base
31 de Dezembro de 2014.

Horizonte Temporal da Projecéo

Como premissa temporal do presente trabalho, foi utiizado um periodo
historico de 03 (trés) anos (2012, 2013 e 2014), que serve de referéncia para os
calculos apresentados, e um periodo projetado de 15 (quinze) anos, balizador para
conclusao do Laudo de Viabilidade Econémica e Financeira. .

Premissas Macroecontmicas

AO1 ANOZ ANO3 ANO4 ANDS ANOG ANO7 ANOS ANOY ANOTD ANOLI ANO12 ANOTS ANOM4 4 OS5
INPLAGRO - PCA 106 AL 641% OAR BALK G4 6AT% AR GUIK GAI% SN BN 6% 64 641%
ng 008 2008 1805 L0% 0% 4506 A50% 450K 430% 40N 406 45 450 450% 4 50%
TAIADEIUROSDELONGO PRAZO(THP}  70% 70% 7005 700% 7005 700% 700% 700% 700% 7008 006 7008 TOME 706 700

As fontes consultadas para definicio das premissas macroecondmicas, em
alguns casos, apresentaram como previsdo um horizonte temporal curto. Em fungao
disto e para efeitos deste laudo, abaixo estdo pormenorizadas cada premissa, a

origem da fonte de consuita e a forma como foram utilizadas.
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Inflagdio — IPCA: O IPCA (Indice de Pregos ao Consumidor Amplo), medido
mensalmente pelo IBGE (Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica), foi ¢criado com
0 objetivo de oferecer & variagéo dos pregos no comércio para o publico final. O IPCA
é considerado o indice oficial de inflagdo do pais. Os pregos obtidos sdo os
efetivamente cobrados ao consumidor, para pagamento & vista. Sao considerados
nove grupos de produtos e servicos: alimentagdo e bebidas; artigos de residéncia;
comunicagéo; despesas pessoais: educagéo; habitagdo; saude e cuidados pessoais;

transportes e vestuario.

Atraves do FOCUS - Relatério de Mercado de 04 de Dezembro de 2015 (doc.
1), publicagdo semanal do Banco Central do Brasil (www.bacen.gov.br), em que foram

consideradas as expectativas de mercado, critérioc Mediana — Agregado, para o IPCA
sendo o Ano 1 (2015), Ano 2 (2016) e projetado para os demais anos a expectativa do
Ano 2 (2018),

PIB: é a soma de todos os servigos e bens produzidos num periodo, (més,
semestre, ano) numa determinada regido, (pais, estado, cidade, continente). O PIB &
expresso em valores monetarios (no caso do Brasil em Reais). Ele é um importante
indicador da atividade econémica de uma nagao, representando o seu crescimento

econdmico.

Com base na Nota Técnica DEA 12/15 Série Estudoe de Demanda emitido
pela Empresa de Pesquisa Energética (EPE), empresa puablica instituida hos termos
da Lei n°10.847, de 15 de margo de 2004, e do Decreto n° 5.184, de 16 de agosto de
2004, vinculada ac Ministério de Minas e Energia (MME), acessivel através do sitio

www.epe.gov.br, foram obtidas as projecdes de crescimento do PIB para o horizonte

temporal das projegbes,

Taxa de Juros de Longo Prazo: Criada em dezembro de 1994 com a
finalidade de estimular os investimentos nos setores de infra-estrutura e consumo. Em
1995, a TJLP passou a incidir sobre os financiamentos concedidos pelo BNDES, como
Finame, Finem e BNDES automatico. Ela & valida para empréstimos de longo prazo,
apesar de seu custo ser variavel ela permanece fixa a cada trimestre civil. A

metodologia de caiculo da TJLP foi alterada varias vezes, mas desde Setembro de
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1999, passou a ser calculada com base na inflagdo média pro-rata prevista para os
proximos 12 meses, dentro do conceito de metas de inflagdo, acrescido de um prémio

de risco.

Cabe ao Conselho Monetario Nacional g publicacéo e divulgagéo da Taxa de
Juros de Longo Prazo (TJLP), e que serve de parametro neste laudo para atualizagdo
monetaria. Em consulta ao site do Banco Central do Brasil (www.bcb.gov.br) na

Resolugdo n°. 4.437de 24 de Setembro de 2015 (doc. 1), identificou-se a manutengio
da taxa em 7,00% a.a. (a0 ano), portanto utilizou-se a mesma taxa como pardmetro
futuro,

Regime Tributario

A empresa MKJ IMPORTAGAO E COMERCIO LTDA & optante pelo regime
tributério de apuragio de IRPJ (Imposto de Renda Pessoa Juridica) e CSLL
(Contribuigdo Social sobre Lucro Liquido) com base no Lucro Real, com apuracao

mensal, por Suspenséo e Redugao com ajuste no final do exercicio fiscal.

Composicio do Endividamento

Endividamento Total

Com base nos documentos juntados no processo de Recuperagao Judicial,

abaixo € demonstrado o endividamenio da empresa:

RS 36,284.055,34 8
2%

RS 128.83E.255,15
78%

E PASSIVO SUJEITO RJ PASSIVO NAO SUJEITO
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O endividamento no sujeito & recuperacdo judicial, consultado nos
balancetes, com data base em 31 de Agosto de 2015, esta em sua raioria sob
discuss@o, ou j& parcelado e, desta maneira podera eventuaimente, ter solugao
diversa da analisada neste laudo. Desta forma o passivo ndo sujeito que ja se
encontram em parcelamento, foram considerados no Fluxo de Caixa Livre conforme
Seus respectivos vencimentos, no entanto parcela do passivo nio sujeito e nao
parcelado, foi considerado, a partir do ano 1, uma estimativa de amortizagéo de
acordo com as expectativa médias de mercado.

Endividamento Sujeito & Recuperacao

Divisdo por Classes

Respeitando a relagéo de credores apresentada no edital publicado com base
no art. 52, § 1° inc. II, da Lei 11.101/05, abaixo estio resumidos os totais do
endividamento e os mesmos obedecem, quanto & classificagéo, o disposto no art, 41,
Inc. I, I, I e IV da mesma lel, ou seja, estdio divididos os creditos sujeitos a
recuperacdo em Garantia Real, Quirografarios, Microempresa ou Empresa de
Pequeno Porte e Trabalhistas.

0,48%
6,08% 9,50%

B TRABALHISTAS

& QUIROGRAFARIOS
& EPP/ME
GARANTIA REAL
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Outro ponto a destacar, para efeitos deste laudo, sd@o as eventuais
divergéncias, habilitagbes e impugnagbes de crédito qQue podem ocorrer no curse do
processo. Em fungdo das decistes sobre estas acontecerem apds a apresentagdo
deste laudo, serio considerados, para efeito de Pagamento, o quadro geral de
credores, ou na sua auséncia, os créditos relacionados conforme o disposto no edital,
art. 7° § 2°da LRF.

Além do demonstrado quanto aos vaiores de creditos, oferece-se um olhar
sobre o numero de credores em cada classe, obedecendo aos critérios referidos
anteriormente sobre 3 origem das informagées:

NUMERO DE CREDORES

& TRABALHISTAS

K QUIROGRAFARIOS
& EPP/ME

E GARANTIA REAL

Classe | - Créditos Trabalhistas

Atendendo o dispostc no art, 54 da Lej 11.101/05, o plano apraesentado,
contempla a quitacdo dos créditos oriundos da legislagdo do trabatho, em até 01 ano
apos o transito em Julgado da decisgo que homologar o Plano de Recuperagio
Judicial.
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Os creditos de natureza estritamente salarial vencidos em até 3 (trés) meses f
anterior ao pedido de recuperagao judicial, limitados em até 5 {cinco) salérios minimos
por trabalthador, estfo previstos no Plano de Recuperacdo Judicial para pagamento

em 30 (trinta) dias apés o transito em julgado da decisdo que homologar o Piano de
Recuperacdo Judicial.

Classe Il - Créditos com Garantia Real

Dentro da classe de Créditos com Garantia Real temos apenas um credor, no
valor de R$ 173.250,00 (cento e sefenta e trés mil e duzentos e cinqlienta reais)

Classe Il - Créditos Quirografarios

- 95 (noventa e cinco) Credores;

- R$ 30.458.248,18 (trinta milhdes, quatrocentos e cinguenta e oito mil,
duzentos e quarenta e oito reais e dezoito centavos).

Classe IV — Créditos como Microempresa ou Empresa de Pequeno Porte

- 22 (vinte e dois) Credores:

- R$ 2.205.937,69 (dois milhGes, duzentos e cinco mil, novecentos e trinta e
sete reais e sessenta e nove centavos).

Projecdo dos Demonstrativos de Resultados

Para uma melhor compreenséo das projegbes apresentadas, é importante o
detalhamento do método e premissas utilizadas nas rubricas de maior importancia
conforme descrito abaixo:
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Receita Bruta

Para céiculo da receita bruta, que contempla todos os produtos futuramente
comercializaveis, e de acordo com as estratégias que norteiam as relagbes comerciais
da sociedade, utilizaram-se como base os histéricos da receita de 2012, 2013 e 2014,
juntamente com as expectativas de crescimento do PIB (mercado) e de Inflagdo, desta

maneira obtendo-se uma media projetada.

Os histéricos utilizados mostram a distribuicdo proporcional representativa de
cada produto e servigo em relacdo ao total de unidades vendidas ou servigo prestado
no periodo estudado. Em relacéo aos valores de venda explicitados, bem como os
valores do servigo, foram consideradas as médias do mercado praticadas
periodicamente pelo departamento comercial. Assim, com base nestas premissas,

obtiveram-se os totais em reais aqui apresentados.

Por fim, com base na distribuigio apresentada, foram estimadas as
proporgdes representativas de cada produto, prevendo-se, inclusive uma retormada da
participagdo de mercado.

Estrutura de Custos e Despesas Operacionais

A estrutura de custos e despesas operacionais foi projetada com base nas
informagGes pretéritas, e calculadas com base fundamentalmente na ampliagdo do
Market Share da sociedade no mercado de sua atuacdo, e na continuidade de

abertura de novos mercados, principalmente com novos produtos e pontos de venda.

Custos Variaveis

O sistema de custeio variavel fundamenta-se na atribuigdo de custos que
oscilam em uma proporgao direta ao volume de vendas, sendo elemento fundamental

na determinag&o da contribuigao marginal ou margem de contribuigao.
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Séo considerados custos e despesas variaveis, aqueles cujo, o montante em
unidades monetarias varia diretamente pelo nivel de quantidade produzida e vendida
de um determinado produto, afirma (PADOVEZE, 2003).

Ao encontro, Stark (2007), afirma que o custo & determinado como variavel,
$€ 0 seu total variar diretamente ao volume de produgéo. N&o se pode alocar um custo

como variavel, se ele néo flutuar de acordo com o volume de producso.

Devolugédo de Vendas

Sobre a Receita com Vendas da companhia, considerando os dados
histéricos analisados, foi aplicado o percentual de 0,10% relativo a devolugdes de
produtos.

Impostos sobre Vendas

Saobre o faturamento da sociedade, foram aplicadas as aliquotas de ICMS,
PIS, COFINS e ISSQN, quando houver incidéncia, ja que quase a totalidade da
Receita- Bruta prevista bontempla a venda de mercadoria. A base de calculo destes
tributos foi a média ponderada estratificada, em razdo da participagéo da empresa em
diferentes mercados. Foram considerados também os efeitos do ICMS por substituicéo

tributéria incidente sobre produtos comercializados quando houver incidéncia.

Custo da Mercadoria Vendida

O Custo da Mercadoria Vendida, foi apurado através da média ponderada dos
custos de compra, dos produtos destinados a revenda, deduzide dos créditos
tributarios permitidos por lei, acrescidos dos custos acessoérios como embalagem e
frete. Em resumo foram considerados todos os custos inerentes ao produto e sua
transferéncia e exposicdo no ponto de venda, bem como as variagbes de estoques

mensais que afetam diretamente na apuragéo do Custo da Mercadoria Vendida,
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Custo Financeiro

Devido & premente necessidade de recomposicdo do Capital de Giro da
empresa, considerou-se caso exista a necessidade de financiamento da operagio
através de capital de terceiros, ou ainda a antecipacéo de seus recebiveis, como custo
financeiro da operacéo a taxa aproximada de 1,8%, sobre a variagdo da Necessidade
de Capital de Giro, ou ainda sobre a carteira de recebiveis da empresa, quando
houver previsdo de antecipagéo de crédito, calculada em topico separado e com base
na Receita Bruta.

Custos e Despesas Fixas

O sistema de calculo das despesas fixas, contempla valores que embora
tenham um volume significativo, ndo se alteram diretamente com a variacdo da receita
bruta.

De acordo com Dubois, Kulpa e Souza (2006), “Custos fixos sdo agueies
cujos valores s&0 os mesmos, qualquer que seja o volume de produgdo da empresa,
dentro de um intervalo relevante.”

Stark (2007), fala que o custo & consideradoc como fixo, se o seu total nio
variar diante do volume de producdo. J& para Padoveze (2003}, o custo fixo & aquele
que independe do volume de produgéo e venda de um determinado produto, ou seja,
seu valor se mantém diante dessas mudangas. Também ressalta que os custos fixes
s80 sujeitos as mudangas, podendo variar para mais ou para menos, dentro de um

intervalo de variaggo significativo na quantidade produzida e vendida.

As despesas fixas foram projetadas a partir do dltimo exercicio (2014
acrescidas, periodicamente, da inflagdo (IPCA) projetada, baseada nas premissas
macroeconémicas, conforme demonstrado anteriormente, ainda ponderadoc com as
adequacgles da estrutura de custos fixos realizadas e projetadas deste ponic em

diante.
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Despesas Administrativas

As contas de Despesas Administrativas contemplam as médias histéricas dos
custos realizados em 2014, respeitando as redugdes realizadas nos meses que
antecederam ao pedido de Recuperagéo Judicial. Foram considerados, para efeitos de
projecéo, também o aumento no ntimero de Pessoas e acréscimos proporcionais a

nova demanda de mercado.

Custos e Despesas Comerciais

Foram considerados os custos médios atuais de pessoal e demais despesas
néo ligadas diretamente a venda de produtos. Foi também considerado um acréscimo
em contratagéo de pessoal para a area, além de outros custos promocionais para

atendimento e manuteng&o de novos mercados e manutencio dos atuais.

Alualizaggo Monetaria

Como redutor da base de calculo do Imposto de Renda e Contribuigdo Social
(quando o regime tributario permitir), foram considerados os valores relativos a
atualizago monetaria do endividamento sujeito a Recuperacdo Judicial, sempre
considerando o previsto no planc apresentado pelas Sociedades analisadas.

Depreciagéo

Para efeitos de calculo da depreciacdo, foram considerados os percentuais ja
utilizados pela contabilidade, de acordo com a classificagéo contabil do bem dentro da
rubrica do Ativo ndo Circulante Imobilizado, bem como os percentuais aceitos pela

legislagdo em vigor para novas aquisi¢bes do Imobilizado.
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CAPEX

CAPEX, ¢ a sigla da expressao inglesa capital expenditure {em portugués,
despesas de capital ou investimento em bens de capital) e que designa o montante de
dinheiro despendido na aquisigéo (ou introduggio de melhorias) de bens de capital de
uma determinada empresa. Q CAPEX €, portanto, o montante de investimentos
realizados em equipamentos, instalactes e reformas de lojas, de forma a manter o
ritmo de venda dos produtos e por conseqiiéncia do ponto de venda (loja), ou seja,

para manter em funcionamento um negécio, ou ainda um determinado sistema.

Os investimentos em bens de capital, equipamentos e instalagGes para
manter atualizado e funcionamento os negocios, foram projetados por julgamento dos
avaliadores e pelas variagbes destes itens em seus balangos patrimoniais. A
necessidade constante de renovacao dos equipamentos e das lojas & devido &
renovagéo tecnolégica e recomposicdo da exaustio sobe pena da obsolescéncia, e
ainda pela necessidade de investimentos, que supram a projecdo de crescimento
aspirada pela empresa. O valor destinado a investimento foi calculado e se encontra

na rubrica de Movimentagéo de investimento, no Fluxo de Caixa Operacional.

Premissas Gerais do Plano

Todas as premissas estdo baseadas no Plano de Recuperagéo Judicial do
qual o presente Laudo faz parte integrante, cabe ressaltar que tais critérios de
amortizagdo dos credores podem sofrer alteragbes futuras, em eventual Assembléia
Geral de Credores.

Classe | — Créditos Trabathistas

E prevista a quitagéo integral dos créditos derivados da legislagdo do trabalho
limitados a dez saldrios minimos no prazo de até um ano, aqueles créditos em que o
valor exceda os dez saldrios minimos, sofrem um desagio de 70%, ainda assim

limitados até 100 (cem) salarios minimos, devendo ser pagos também no prazo de até
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um ano, exceto aqueles de natureza estritamente salarial que seréio pagos em 30
(trinta} dias, até o limite de 5 {cinco) salarios minimos por trabalhador.

Os prazos de quitagéio iniciam apds o fransito em julgado da decisdo que
homologar o Plano de Recuperacao Judicial, atendendo o Art. 54 da Lei 11.101 de
2005.

- Creditos Trabalhistas

- Prazo: até 01 ano
- Atualizag&o: Nao
- Caréncia: ndo

- Desagio: 70% nos valores que exceder 10 (dez) saldrio minimos, limitado a 100 (cem)
salarios minimos.

J

Classe Il — Créditos com Garantia Real

( Ql:é_ditq com Garantia Real

- Prazo: até 02 anos
- Atualizagdo: TJLP

- Caréncia: 02 anos

- Desagio: 60%

g J

Classe Il - Créditos Quirografarios

Para os credores relacionados nesta classe a previsdo de pagamento
obedece ac quadro abaixo:
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( ‘Créditos Quirografarios

- Prazo:até 13 anos
- Atualizagsio: TJLP

- Caréncia: 02 anos

- Deségio: 60% J
-

Classe IV - Créditos com Microempresa ou Empresa de Pequeno Porte

Para os credores relacionados nesta classe tem previsdo de pagamento

conforme segue:

(

Créditos com Microempresa ¢ Empfésa'&é-i’é'tj'uéné_P

- Prazo: até 13 anos

- Atualizagdo: TJLP

- Caréncia: 02 anos

- Desagio: 60% J
-
Observa-se que o Plano de Recuperagdo Judicial da empresa podera ter
previs&o de amortizagio diferenciada dos créditos relacionados na classe 11, lil E [V~

Garantia Real, Quirograférios e Microempresa e Empresa de Pequeno Porte, através
da clausula de aceleragdo de pagamentos e deségio diferenciado, com a concessdo

de prazos e crédito por parte dos credores (Credores Parceiros).

Além da clausula de acelerag@o do pagamento, o Plano de Recuperagéo,
alternativamente oferece aos credores a possibilidade de pagamento de parte ou total
do crédito como segue:

» Através da dacdo em pagamento de mercadorias, maquinas e equipamentos

excedentes nos estogues ou no ativo, da sociedade recuperanda.
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¢ Através da oferta das garantias existentes & contratadas em dagso,
dependendo da anuéncia dos garantidores e posterior sub-rogagdo do crédito

pelo garantidor.
» Alienag&o de UPIs, a ser ofertada aos credores, ou a quem for de interesse.

e Ainda existe alternativamente, a hipétese de Ileildo reverso, ao qual a

recuperanda oferta o pagamento do crédito, em forma de leiléo.

Tais hipéteses, na medida em que ocorrer, quitard eventuais credores
aderentes e demais formas diferentes da prevista neste laudo que, para efeito de

analise, ndo foram consideradas.

Variagdo da Necessidade de Capital de Giro

Damodaran (2004) afirma que, “a demanda por capital de giro € uma
demanda derivada. Em oufras palavras, a demanda por estoque tem origem no
numero de unidades que a empresa espera vender; e mudangas esperadas em
duplicatas a receber irfo refletir o crescimento due 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 usar ouiras
informagdes ao estimar o capital de giro. Elas podem basear sua estimativa de capital
de giro para um projeto na experiéncia de projetos passados, nas exigéncias giobais
de capital de giro para empresa ou na pratica do setor. A experiéncia da empresa com

projetos similares no passado pode ser ttil para alguns empreendimentos,

Para as empresas com um Unico negocio ou negécios similares, as
exigéncias globais de capital de giro da empresa devem, proporcionar uma medida

das necessidades de capital de giro que podem ser usadas para projetos isolados.

Quande uma empresa entra em um novo negocio ou opera em multiplos

negocios, o método mais razoavel para estimar as necessidades de capital de giro é
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éxaminar as praticas do setor. Finalizando, segundo Marion (2009) “a necessidade de

capital de giro representa em montante o ciclo financeiro de uma empresa.”

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

investimentos, se necessarios.

A necessidade de capital de giro se da em fungéio do ciclo financeiro da
empresa. Quando o ciclo de caixa & longo, a necessidade de capital de giro & 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.

(itlo Firascero
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(ontas & Receberprato o - em s I B e D T e T
Estoque g -em ) Dowo o® B O0OoQ 4.5 5 5§85 5
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Demonstrativo de Resuitado Projetado /?

Profecdo dos Resutados Consolidado

Ein milhares de R MNO1 AND2 ANO3 ANCA ANDS ANDG ANOT ANOZ ANOY ANOI0 ANOL ANOTZ AMOB3 ARD14 ANO1S
Receita Bruta 5200 5008 98930 100862 115437 122410 129803 137683 15957 154772 164121 174034 184506 105602 w2
Venda BXG 0728 R0 06861 1587 12410 10803 13768 165557 154773 166000 174084 184546 105692 W7542
Senvigo 000000000000000

DevolugAo de Vendas & Servigas B8 a5 a0 B % 55 g M a5 4% I
(mpostos sobre Vendase Servfos 18087 20867 12756 5038 25550 8154 19855 31658 B 3508 378 008 46 5000 4778

(Y B B D18 3114 2900 I -8B 0605 05T 45558 41505 50470 53068 151 B0578
(P L A R | 0 0 0 N
Margem de Contribuigio AT 400 46493 LB SEAM SROT BLSD GS3 GOBM4 AR BEM MR N 1Y .59
Custos e Despesas Fivas 30419 R3S G205 46265 40061 5204 SSA65 59167 62760 66552 T0ST) TS T35 BAies 1.2
Cepreriacdo L TRV Y 7 A N 1 O 1 S B N < TR 502
Despesas Financeiras 148163 LWL IS0 20M 2B 236 4B 260 M 2% B 33 A5 373
Servico Divida ) SR VT I B B R B I T R
Restfadio ndo Operaciona! 185 0 1%0 150 1508 1508 IS8 1508 1508 IS8 IS8 1506 1508 108 158
Resultado aates do RP) & (SLL 3T LT3 3B 3M5 BN 3B A3 M A 4SS A 60N 608 6326 633
RRJfCSAL om0 B 8N S0 W L A0 1 44 1489 1548
Resultado operacions!liguido 35 WO 268 306 306 3N 30N M0 3488 431 46% 466 4837 54

Geracéo de Caixa Liquido

Com base nas projecfes de resultado, foi estimada a geracgdo de caixa anual.
Da geracédo de caixa liquido, sera vertida parte para quitagdo de credores sujeitos a
recuperagdo judicial, bem como para a recomposicdc do capital de giro e

amortizagbes de dividas ndo sujeitas a RJ.
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Projegédo dos Pagamentos

Considerando-se as projegbes calculadas neste Laudo e com base nos
critérios de geracao de caixa liquido e, ainda, conforme as amortizagbes previstas no
plano de recuperagéo, demonstram-se abaixo o total estimado de desembolsos
anuais, ou seja, principal mais corregdo quando previsto, destinado ao pagamento dos

credores sujeitos a recuperagéo judicial.
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As projegbes de pagamentos obedecem aos critérios a seguir descritos.

Considera-se data base para o inicioc do Ano 1, o primeiro dia do més
seguinte ao do trénsito em julgado da decisdo que conceder a homologacao do Plano

de Recuperagéo Judicial.

Os pagamentos aos credores sujeitos a recuperagéo, excetuados os previstos
para ocorrer no Ano 1, seréo realizados com amortizagdes anuais em até 45 dias apos
o encerramento do ano, com base nas demonstragdes financeiras, observado o
previsto na Lei 6.404/76, art. 176, inciso | (Balanco Patrimonial), Inciso i
(Demonstracdo dos Lucros ou Prejuizos Acumulados), inciso [l (Demonstrativo de
Resultados do Exercicio) e IV (Demonsirativo de Fluxo de Caixa). Assim, ser@o
levantados balangos anuais especificos, para apuragio da geracdo de caixa liquido e

realizagéo das amortizagGes previstas no plano.
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Conclusio

Com base nas informagbes acima descritas e no Planc de Recuperagéo

Judicial conclui-se que:

As premissas utilizadas para as projectes de resultados e fluxo de caixa, bem
como as expectativas de amortizagdo propostas séo compativeis com padroes

adotados no mercado e apresentam razoabilidade;

A possibilidade de continuagio das atividades operacicnais das empresas,
proporcionara geracéo de recursos compativel com as previsées de amortizacdes
propostas, possibilitando assim reestruturagéo do passivo das empresas, atendendo o
dispositivo no art. 47 da Lei n° 11 .101/2005, ou seja, viabilizar a superagéo da situagéo

de crise econdmico-financeira;

As proposicdes de pagamento oferecidas aos credores tal qual a aceleracao
de pagamentos (credor aderente), leildio reverso e outras formas distintas ao laudo,
proporcionara eventualmente, a amortizacdo acelerada dos credores listados nas

classes;

O indice oferecido para atualizagdo monetaria do endividamento sujeito a
recuperacéo (TJLP), é compativel para a manutengdo dos valores dos créditos no
tempo e a capacidade de pagamento das obrigagdes da sociedade, perante a

Recuperagzo Judicial;

Devido aos montantes de caixa liquido estimados, podemos afirmar a real

necessidade de reescalonamento do passivo como um todo;

Respeitados os limites de geragdo de caixa estimados, & perceptivel a
necessidade do perfodo de caréncia para inicio das amortizagBes dos créditos

propostos, que serfc pagos através de parcelas varidveis. Este periodo servira

36



fundamentalmente para recomposigdo do capital de giro préprio e consequente

redug&o do custo financeiro da operagéo.

“A recuperagdo judicial tem por objetivo viabilizar a
superagdo da situacdo de crise econdmico-financeira do
devedor, a fim de permitir a manutencio da fonte
produtora, do emprego dos trabalhadores e dos
interesses dos credores, promovendo, assim, a
preservagdo da empresa, sua fungdo social e o estimulo
& atividade econdmica.”

Desta forma, apds a tabulagdo e analise das informacées para elaboragdo
deste laudo, bem como dos meios de recuperacio ulilizados, & observando o
atendimenio de todas as expectativas estabelecidas, verifica-se ser vidvel o Plano de

Recuperagdo Judicial apresentado.

LT 7
s JOAQ CARLOS MERON! MIRANDA
/ CONTADOR

CRC/RS 37.218
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CVM Comissdo de Valores Mobilirios /

DELIBERACAO CVM N° 641, DE 7 DE OUTUBRO DE 2010

Aprova o Pronunciamento Técnico CPC 03(R2) do
Comité de Pronunciamentos Contdbeis - CPC sobre
demonstragfio dos fluxos de cajxa.

A PRESIDENTE DA COMISSAQ DE VALORES MOBILIARIOS - CVM torna piiblico que o
Colegiado, em reunido realizada em 5 de outubro de 2010, com fundamento nos §§ 3°e5°do art. 177 da
Lei n® 6.404, de 15 de dezembro de 1976, combinados com os incisos IT e TV do § 1°do art. 22 da Lei n®
6.385, de 7 de dezembro de 1976, DELIBEROU:

trata sobre demonstracgio dos fluxos de caixa;

II - revogar a Deliberagio CVM n° 547, de 13 de agosto de 2008; e

I - que esta Deliberagio entra em vigor na data da sua publicacdo no Didrio Oficial da Unifio,
aplicando-se aos exercicios encerrados a partir de dezembro de 2010 o as demonstrages financeiras de
2009 a serem divulgadas em conjunto com as demonstragdes de 2010 para fins de comparacio. '

Original assinado por
MARIA HELENA DOS SANTOS FERNANDES DE SANTANA
Presidente
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Objetivo

InformagGes sobre o fluxo de caixa de uma entidade sio dteis para proporcionar aos usudrios das
demonstracBes contibeis uma base para avaliar a capacidade de a entidade gerar caixa e
equivalentes de caixa, bem como as necessidades da entidade de utilizagio desses fluxos de caixa.
As decisdes econdmicas que sdo tomadas pelos usudrios exigem avaliagiio 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 geragdo.

O objetivo deste Pronunciamento Técnico é requerer a prestacdo de informagdes acerca das
alteragdes histéricas de caixa ¢ equivalentes de caixa da entidade por meio de demonstragio dos
fluxos de caixa que classifique os fluxos de caixa do perfodo por atividades operacionais, de
investimento e de financiamento.

Alcance

A entidade deve elaborar a demonstragio dos fluxos de caixa de acordo com 08 requisitos deste
Pronunciamento Técnico e deve apresentd-la como parte integrante das suas demonstractes
contdbeis apresentadas ao tinal de cada periodo.

(Eliminado)

Os usudrios das demonstragdes contdbeis de uma entidade estdo interessados em saber como a
entidade gera e utiliza caixa e equivalentes de caixa. Esse é o ponto, independentemente da
natureza das atividades da entidade, e ainda que o caixa seja considerado como produto da
entidade, como pode ser o caso de instituigdo financeira. As entidades necessitam de caixa
essencialmente pelas mesmas razes, por mais diferentes que sejam as suas principais atividades
geradoras de receita. Elas precisam de caixa para levar a efeito suas operaches, pagar suas
obrigagdes ¢ proporcionar um retorno para seus investidores. Assim sendo, este Pronunciamento
Técnico requer que todas as entidades apresentem demonstraciio dos fluxos de caixa.

Beneficios da informacio dos fluxos de caixa

4,

A demonstragdo dos fluxos de caixa, quando usada em conjunto com as demais demonstractes
contdbeis, proporciona informacoes que permitem que os usudrios avaliem ag mudangas nos
ativog liquidos da entidade, sua estrutura financeira (inclusive sua liquidez e solvéncia) e sua
capacidade para mudar os montantes e a ¢época de ocorréncia dos fluxos de caixa, a fim de adapti-
los as mudancas nas circunstincias e oportunidades. As informagées sobre os fluxos de caixa sd0
liteis para avaliar a capacidade de a entidade gerar caixa e equivalentes de caixa e possibilitam aos
usudrios desenvolver modelos para avaliar ¢ comparar o valor presente dos fluxos de caixa
futuros de diferentes entidades. A demonstracio dos fluxos de caixa também concorre para o
incremento da comparabilidade na apresentacdo do desempenho operacional por diferentes
entidades, visto que reduz os efeitos decorrentes do uso de diferentes critérios contébeis para as
mesmas ransa¢oes e eventos.

Informagdes histéricas dos fluxos de caixa sdo frequentemente utilizadas como indicador do
montante, época de ocorréneia e grau de certeza dos fluxos de caixa futuros. Também sdo tteis
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para averiguar a exatiddo das estimativas passadas dos fluxos de caixa futuros, assim como para
examinar a relagio entre lucratividade e fluxos de caixa liquidos e o impacto das mudancas de

precos.
Definicoes
6. Os seguintes termos sdo usados neste Pronunciamento Técnico, com os significados abaixo
especificados:

Caixa compreende numerério em espécie e depdsitos bancarios disponiveis.

Equivalentes de caixa sio aplicagbes financeiras de curto prazo, de alta liquidez, que sdo
prontamente conversiveis em montante conhecido de caixa e que estdo sujeitas a um
insignificante risco de mudanga de valor.

Fluxos de caixa sdo as entradas e saidas de caixa e equivalentes de caixa.

Atividades operacionais sio as principais atividades geradoras de receita da entidade e outras
atividades que ndo sdo de investimento e tampouco de financiamento.

Atividades de investimento sio as referentes i aquisigdo ¢ 4 venda de ativos de longo prazo e de
outros investimentos nio incluidos nos equivalentes de caixa.

Atividades de financiamento sio aquelas que resultam em mudancas no tamanho e na composicio
do capital préprio e no capital de terceiros da entidade.

Caixa e equivalentes de caixa

7. Os equivalentes de caixa sdo mantidos com a finalidade de atender a compromissos de caixa de
curto prazo e, ndo, para investimento ou outros propdsitos. Para que um investimento seja
quatificado como equivalente de caixa, ele precisa ter conversibilidade imediata em montante
conhecido de caixa e estar sujeito a um insignificante risco de mudanca de valor. Portanto, um
investimento notmalmente qualifica-se como equivalente de caixa somente quando tem
vencimento de curto prazo, por exemplo, trés meses ou menos, a contar da data da aquisicio. Os
investimentos em instrumentos patrimoniais (de patrimonio liquido) ndo estdo contemplados no
conceito de equivalentes de caixa, a menos que eles sejam, substancialmente, equivalentes de
caixa, como, por exemplo, no caso de acOes preferenciais resgatdveis que tenham prazo definido
de resgate e cujo prazo atenda 3 definigdo de curto prazo.

8. Empréstimos bancérios sdo geralmente considerados como atividades de financiamento.
Entretanto, saldos bancdrios a descoberto, decorrentes de empréstimos obtidos por meio de
instrumentos como cheques especiais ou contas correntes garantidas que sio liquidados em curto
lapso temporal compéem parte integral da gestdo de caixa da entidade. Nessas circunstincias,
saldos bancirios a descoberto sdo inclufdos como componente de caixa e equivalentes de caixa.
Uma caracteristica desses arranjos oferecidos pelos bancos & que frequentemente os saldos
flutuam de devedor para credor.
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9. Os fluxos de caixa excluem movimentos entre itens que constituem caixa ou equivalentes de
carxa porque esses componentes sio parte da gestfo de caixa da entidade e, nio, parte de suas
atividades operacionais, de investimento e de financiamenio. A gestio de caixa inclui o

- investimento do excesso de caixa em equivalentes de caixa.

Apresentacdo da demonstraciio dos fluxos de caixa

10. A demonstracsio dos fluxos de caixa deve apresentar os fluxos de caixa do periodo classificados
por atividades operacionais, de investimento e de financiamento,

I1. A entidade deve apresentar seus fluxos de caixa advindos das atividades operacionais, de
investimento e de financiamento da forma que seja mais apropriada aos seus negocios. A
classificacio por atividade proporcicna informagdes que permitem aos usudrios avaliar o impacto
de tais atividades sobre a posigio financeira da entidade e o montante de seu caixa e equivalentes
de caixa. Bssas informagdes podem ser usadas também para avaliar a relacio entre essas
atividades.

12. Uma tnica transagio pode incluir fluxos de caixa classificados em mais de wma atividade. Por
exemplo, quando o desembolso de caixa para pagamento de empréstimo inclui tanto os juros
como o principal, a parte dos juros pode ser classificada como atividade operacional, mas a parte
do principal deve ser classificada como atividade de financiamento,

Atividades operacionais

13. . O montante dos fluxos de caixa advindos das atividades operacionais € um indicador chave da
extensdo pela qual as operagdes da entidade t8m gerado suficientes fluxos de caixa para amortizar
empréstimos, manter a capacidade operacional da entidade, pagar dividendos ¢ juros sobre o
capital proprio e fazer novos investimentos sem recorrer a fontes externas de financiamento. As
informagbes sobre os componentes especificos dos fluxos de cajxa operacionais histéricos sio
titeis, em conjunto com outras informagées, na projegiio de fluxos futuros de caixa operacionais.

14. Os fluxos de caixa advindos das atividades operacionais sdc basicamente derivados das principais
atividades geradoras de receita da entidade. Portanto, eles geralmente resultam de transacdes e de
outros eventos que entram na apuragdo do lucro liquido ou prejuizo. Exemplos de fluxos de caixa
que decorrem das atividades operacionais sfo:

(a) recebimentos de caixa pela venda de mercadorias ¢ pela prestacdo de servigos;
(b) recebimentos de caixa decorrentes de royalties, honoririos, comissdes e outras receitas;
(c) pagamentos de caixa a fornecedores de mercadorias e Servigos;

(d) pagamentos de caixa a empregados ou por conta de empregados;

(e) recebimentos e pagamentos de caixa por seguradora de prémios e sinistros, anuidades e outros
beneficios da apélice;
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15.

(f) pagamentos ou restituicio de caixa de impostos sobre a renda, a menos que possam ser
especificamente identificados com as atividades de financiamento ou de investimento; e

(g) recebimentos e pagamentos de caixa de contratos mantidos para negociagio imediata ou
disponiveis para venda futura.

Algumas transacdes, como a venda de item do imobilizado, podem resultar em ganho ou perda,
que € incluido na apuracfio do lucro liquido ou prejuizo. Os fluxos de caixa relativos a tais
transagbes sdo fluxos de caixa provenientes de atividades de investimento. Entretanto,
pagamentos em caixa para a produgio ou a aquisiciio de ativos mantidos para aluguel a terceiros
que, em sequéncia, sdo vendidos, conforme descrito no item 68A do Pronunciamento Técnico
CPC 27 - Ativo Imobilizado, sio fluxos de caixa advindos das atividades operacionais. Os
recebimentos de aluguéis e das vendas subsequentes de tais ativos sdo também fluxos de caixa
das atividades operacionais.

A entidade pode manter titulos e empréstimos para fins de negociaco imediata ou futura (dealing
or trading purposes), 0s quais, no caso, sio semelhanies a estoques adquiridos especificamente
para revenda. Dessa forma, os fluxos de caixa advindos da compra ¢ venda desses titulos siio
classificados como atividades operacionais. Da mesma forma, as antecipagdes de caixa e os
empréstimos feitos por instituicdes financeiras sdo comumente classificados como atividades
operacionais, uma vez que se referem 2 principal atividade geradora de receita dessas entidades.

Atividades de investimento

16.

A divulgagio em separado dos fluxos de caixa advindos das alividades de investimento ¢é
importante em fungio de tais fluxos de caixa representarem a extensfo em que os dispéndios de
recursos sio feitos pela entidade com a finalidade de gerar lucros e fluxos de caixa no futuro,
Somente desembolsos que resultam em ativo reconhecido nas demonstrages contibeis sdo
passiveis de classificacdo como atividades de investimento. Exemplos de fluxos de caixa
advindos das atividades de investimento séo:

(a) pagamentos em caixa para aquisicfio de ativo imobilizado, intangfveis e outros ativos de longo
prazo. Esses pagamentos incluem aqueles relacionados aos custos de desenvolvimento
ativados e aos ativos imobilizados de construgfo propria;

(b) recebimentos de caixa resultantes da venda de ativo imobilizado, intangiveis e outros ativos
de longo prazo;

(c) pagamentos em caixa para aquisicio de instrumentos patrimoniais ou instrumentos de divida
de outras entidades e participagGes societdrias em Jjoint ventures (exceto aqueles pagamentos
referentes a titulos considerados como equivalentes de caixa ou aqueles mantidos para
negociagio imediata ou futura);

(d) recebimentos de caixa provenientes da venda de instrumentos patrimoniais ou instrumentos de
divida de outras entidades e participagBes societdrias em joint venmures (exceto aqueles
recebimentos referentes aos titulos considerados como equivalentes de caixa e aqueles
mantidos para negociagdo imediata ou futura);

(e) adiantamentos em caixa e empréstimos feitos a terceiros (exceto aqueles adiantamentos e
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empréstimos feitos por instituigo financeira);

(f) recebimentos de caixa pela lignidagiio de adiantamentos ou amortizagdo de empréstimos
concedidos a terceiros (exceto aqueles adiantamentos e empréstimos de institui¢do
financeira);

(g) pagamentos em caixa por contratos futuros, a termo, de opcio e swap, exceto guando tais
contratos forem mantidos para negociaciio imediata ou futura, ou os pagamentos forem
classificados como atividades de financiamento; e

(h) recebimentos de caixa por contratos futuros, a termo, de opclio e swap, exceto quando tais
contratos forem mantidos para negociacdo imediata ou venda futura, ou os recebimentos
forem classificados como atividades de financiamento.

Quando um contrato for contabilizado como protecio (hedge) de posicio identificdvel, os fluxos

de caixa do contrato devem ser classificados do mesmo modo como foram classificados os fluxos
de caixa da posi¢o que estiver sendo protegida.

Atividades de financiamento

17. A divulgagfo separada dos fluxos de caixa advindos das atividades de financiamento & importante
por ser ftil na predicio de exigéncias de fluxos futuros de cajxa por parte de fornecedores de
capital 4 entidade. Exemplos de fluxos de caixa advindos das atividades de financiamento so:

(a) caixa recebido pela emissdo de agdes Ou outros instrumentos patrimoniais;

(b) pagamentos em caixa a investidores para adquirir ou resgatar agdes da entidade;

(¢) caixa recebido pela emissio de debéntures, empréstimos, notas promissdrias, outros titulos de
divida, hipotecas ¢ outros empréstimos de curto e longo prazos;

(d) amortizacdo de empréstimos e financiamentos; e

(e) pagamentos em caixa pelo arrendatdrio para reducdo do passivo relativo a arrendamento
mercantil financeiro.

Apresentaciio dos fluxos de caixa das atividades operacionais

18. A entidade deve apresentar 08 fluxos de caixa das atividades operacionais, usando
alternativamente:

(a) o método direto, segundo o qual as principais classes de recebimentos brutos e pagamentos
brutos sido divulgadas; ou

(b) 0 método indireto, segundo o qual o Iucro liquido ou o prejuizo € ajustado pelos efeitos de
transacdes que ndo envolvem caixa, pelos efeiios de quaisquer diferimentos ou apropriaces
por competéncia sobre recebimentos de caixa ou pagamentos em caixa operacionais passados
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ou futuros, ¢ pelos efeitos de itens de recejta ou despesa associados com fluxos de caixa das
atividades de investimento ou de financiamento.

19.  Pelo método direto, as informacdes sobre as principais classes de recebimentos brutos e de
pagamentos brutos podem ser obtidas alternativamente:

(a) dos registros contébeis da entidade; ou

(b) pelo ajuste das vendas, dos custos dos produtos, mercadorias ou servicos vendidos {(no caso de
instituicdes financeiras, pela receita de juros ¢ similares e despesa de Jjuros e encargos e
stmilares) e outros itens da demonstragiio do resultado ou do resuliado abrangente referentes
a:

(i)  variaces ocorridas no periodo nos estoques e nas contas operacionais a receber e a pagar;
(ii) outros itens que ndo envolvem caixa; e

(iii) outros itens tratados como fluxos de caixa advindos das atividades de investimenio e de
financiamento.

20.  De acordo com o método indireto, o fluxo de caixa liquido advindo das atividades operacionais é
determinado ajustando o tacro liquido ou prejuizo quanto aos efeitos de:

(a) variagdes ocorridas no periodo nos estoques e nas contas operacionais a receber e a pagar;

(b} itens que ndo afetam o caixa, tais como depreciagéo, provisdes, tributos diferidos, ganhos e
perdas cambiais n#o realizados e resultado de equivaléncia patrimonial quando aplicdvel; e

{c) todos os outros itens tratados como fluxos de caixa advindos das atividades de investimento e
de financiamento.

Alternativamente, o fluxo de caixa liquido advindo das atividades operacionais pode ser
apresentado pelo método indireto, mostrando-se as receitas e as despesas divulgadas na
demonstragio do resultado ou resultado abrangente e as variagdes ocorridas no periodo nos
estoques € nas contas operacionais a receber e a pagar,

20A. A conciliagio entre o lucro liquido e o fluxo de caixa liguido das atividades operacionais deve ser
fornecida, obrigatoriamente, caso a entidade use o método direto para apurar o fluxo liquido das
atividades operacionais. A conciliagdo deve apresentar, separadamente, por categoria, os
principais itens a serem conciliados, 4 semethanca do que deve fazer a entidade que usa o método
indireto em relagiio aos ajustes ao lucro liquido ou prejuizo para apurar o fluxo de caixa liquido
das atividades operacionais.

Apresentacio dos fluxos de caixa das atividades de investimento e de financiamento

21. A entidade deve apresentar separadamente as principais classes de recebimentos brutos e
pagamentos brutos advindos das atividades de investimento e de financiamento, exceto quando os
fluxos de caixa, nas condi¢es descritas nos itens 22 e 24, forem apresentados em base liguida,
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Apresentaciio dos fluxos de caixa em base liquida

22. Os fluxos de caixa advindos das atividades operacionais, de investimento e de financiamento
podem ser apresentados em base liquida nas situagdes em que houver:

(2) recebimentos de caixa e pagamentos em caixa em favor ou em nome de clientes, quando os
fluxos de caixa refletirem mais as atividades dos clientes do (que as da prépria entidade; e
(b) recebimentos de caixa e pagamentos em caixa referentes a itens cujo giro seja rapido, os
montantes sejam expressivos e os vencimentos sejam de curto prazo.
23.  Exemplos de recebimentos de caixa e pagamentos em caixa referentes ao item 22(a) sdo:
(a) movimentagio (depésitos e saques) em contas de depésitos a vista de banco;
(b) recursos mantidos para clientes por entidade de investimento; e

{c) aluguéis cobrados em nome de terceiros ¢ pagos inteiramente aos proprietarios dos iméveis.

23A. Exemplos de recebimentos de caixa e pagamentos em caixa referentes ao item 22(b) sdo os
adiantamentos destinados a, e o reembolso de:

(a) pagaimentos e recebimentos relativos a cartdes de crédito de clientes:
(b) compra ¢ venda de investimentos; e

(c) outros empréstimos tomados a curto prazo, como, por exemplo, os que t€m vencimento em
trés meses ou menos, contados a partir da respectiva contratacdo.

24, Os fluxos de caixa advindos de cada uma das seguintes atividades de instituigio financeira podem
ser apresentados em base liquida:

(a) recebimentos de caixa e pagamentos em caixa pelo aceite e resgate de depésitos a prazo fixo;

(b) depdsitos efetuados em outras instituicSes financeiras ou recebidos de outras instituices
financeiras;

(c) adiantamentos e empréstimos de caixa feitos a clientes, e a amortizacio desses adiantamentos
€ empréstimos.

Fluxos de caixa em moeda estrangeira

25.  Os fluxos de caixa advindos de transacées em moeda estrangeira devem ser registrados na moeda
funcional da entidade pela aplicacio, ao montante em moeda estrangeira, das taxas de cimbio
entre a moeda funcional e a moeda estrangeira observadas na data da ocorréncia do fluxo de
caixa.
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26.

27.

o

28.

29.

30.

Os fluxos de caixa de controlada no exterior devem ser convertidos pela aplicagéo das taxas de
cambio entre a moeda funcional e a moeda estrangeira observadas na data da ocorréncia dos
fluxos de caixa.

Os fluxos de caixa que estejam expressos em moeda estrangeira devem ser apresentados de
acordo com o Pronunciamento Técnico CPC (2 - Efeitos das Mudangas nas Taxas de Cambio e
Conversio de Demonstragtes Contibeis. Esse Pronunciamento Técnico permite o uso de taxa de
cdmbio que se aproxime da taxa de cambio vigente. Por exemplo, a taxa de cmbio média
ponderada para um periodo pode ser utilizada para o registro de transagfes em moeda estrangeira
ou para a conversdo dos fluxos de caixa de controlada no exterior. Entretanto, o Pronunciamento
Técnico CPC 02 nio permite o uso de taxa de cimbio ao término do periodo de reporte quando da
conversdo dos fluxos de caixa de controlada no exterior.

Ganhos e perdas ndo realizados resultantes de mudancas nas taxas de cidmbio de moedas
estrangeiras ndo sio fluxos de caixa. Todavia, o efeito das mudangas nas taxas de cimbio sobre o
caixa ¢ equivalentes de caixa, mantidos ou devidos em moeda estrangeira, é apresentado na
demonstracéo dos fluxos de caixa, a fim de conciliar o caixa e equivalentes de caixa no comeco ¢
no fim do periodo. Esse valor € apresentado separadamente dos fluxos de caixa das atividades
operacionais, de investimento e de financiamento e inclui as diferencas, se existirem, caso tais
fluxos de caixa tivessem sido divulgados as taxas de cAmbio do fim do periodo.

(Eliminado)

(Eliminado)

Juros e dividendoes

3],

32.

33.

Os fluxos de caixa referentes a juros, dividendos e juros sobre o capital préprio recebidos e pagos
devem ser apresentados separadamente. Cada um deles deve ser classificado de maneira
consistente, de periodo a periodo, como decorrentes de atividades operacionais, de investimento
ou de financiamento.

O montante total dos juros pagos durante o perfodo é divulgado na demonstragio dos fluxos de
caixa, quer tenha sido reconhecido como despesa na demonstragao do resultado, quer tenha sido
capitalizado, conforme o Pronunciamento Técnico CPC 20 — Custos de Empréstimos.

Os jures pages e recebidos e o8 dividendos e os juros sobre o capital proprio recebidos sdo
comumente classificados como fluxos de caixa operacionais em institui¢gdes financeiras. Todavia,
nao hé consenso sobre a classificagdo desses fluxos de caixa para outras entidades. Os juros pagos
e recebidos e os dividendos e os juros sobre o capital proprio recebidos podem ser classificados
como fluxos de caixa operacionais, porque eles entram na determinagfo do lucro liquido ou
prejuizo. Alternativamente, 0s juros pagos ¢ os juros, os dividendos e os juros sobre o capital
proprio recebidos podem ser classificados, respectivamente, como fluxos de caixa de
financiamento e fluxos de caixa de investimento, porque sdo custos de obtencdo de recursos
financeiros ou retornos sobre investimentos.

Os dividendos € os juros sobre o capital proprio pagos podem ser classificados como fluxo de
caixa de financiamento porque 880 custos da obtencio de recursos financeiros. Alternativamente,
os dividendos e os juros sobre o capital préprio pagos podem ser classificados como componente

©
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dos fluxos de caixa das atividades operacionais, a fim de auxiliar os usuérios a determinar a
capacidade de a entidade pagar dividendos e juros sobre o capital proprio utilizando os fluxos de
caixa operacionais.

34A. Este Pronunciamento encoraja fortemente as entidades a classificarem os Juros, tecebidos ou
pagos, ¢ os dividendos e juros sobre o capital préprio recebidos como fluxos de caixa das
atividades operacionais, e os dividendos e Juros sobre o capital préprio pagos como fluxos de
caixa das atividades de financiamento. Alternativa diferente deve ser seguida de nota
evidenciando esse fato.

Imposto de renda e contribuiciio social sobre o Jucro liguido

35, Os fluxos de caixa referentes ao imposto de renda (IR} ¢ contribuigdo social sobre o lucro liquido
(CSLL) devem ser divnlgados separadamente e devem ser classificados como fluxos de caixa das
atividades operacionais, a menos que possam ser identificados especificamente como atividades
de financiamento e de investimento.

36.  Os tributos sobre o lucro (JR e CSLL) resultam de transacdes que originam fluxos de caixa que
sdo classificados como atividades operacionais, de investimento ou de financiamento na
demonstragido dos fluxos de caixa. Embora a despesa com impostos possa ser prontamente
identificivel com as atividades de investimento ou de financiamento, torna-se, s vezes,
impraticével identificar os respectivos fluxos de caixa dos impostos, que podem, também, ocorrer
em periodo diferente dos fluxos de caixa da transagdio subjacente. Portanto, os impostos pagos sio
comumente classificados como fluxos de caixa das atividades operacionais. Todavia, quando for
praticivel identificar o fluxo de caixa dos impostos com uma determinada transagdo, da qual
resultem. fluxos de caixa que sejam classificados como atividades de investimento ou de
financiamento, o fluxo de caixa dos impostos deve ser classificado como atividade de
investimento ou de financiamento, conforme seja apropriado. Quando os fluxos de caixa dos
impostos forem alocados em mais de uma classe de atividade, o montante total dos impostos
Pagos no periodo também deve ser divalgado.

Investimento em controlada, coligada e empreendimento controlado em conjunto

37.  Quando o critério contdbil de investimento em coligada ou controlada basear-se no método da
equivaléncia patrimonial ou no método de custo, a entidade investidora fica fimitada a apresentar,
na demonstracdo dos fluxos de caixa, os fluxos de caixa entre a propria entidade investidora e a
entidade na qual participe (por exemplo, coligada ou controlada), representados, por exemplo, por
dividendos e por adiantamentos.

38. A entidade que apresenta seus interesses (participagbes societarias, principalmente) em entidade
controlada em conjunto (ver Pronunciamento Técnico CPC 19 - Investimento em
Empreendimento Controlado em Conjunto (Joint Venture)), utilizando a consolidagiio
proporcional, deve incluir em sua demonstracio consolidada dos fluxos de caixa sua participacio
proporcional nos fluxos de caixa da entidade controlada em conjunto. A entidade que apresenta
referidos interesses, utilizando o método da equivaléncia patrimonial deve incluir, em sua
demonstragio dos fluxos de caixa, os fluxos de caixa referentes a seus investimentos na entidade
controlada em conjunto e as distribuicdes de lucros ¢ outros pagamenios on reccbimenios entre a
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entidade e a entidade controlada em conjunto.

Alteraciio da participaciio em controlada e em outros negocios

39.

40.

4],

432,

42A.

42B.

Os fluxos de caixa agregados advindos da obtengdo ou da perda de controle de controladas ou
outros negocios devem ser apresentados separadamente e classificados como atividades de
investimento.

A entidade deve divalgar, de modo agregado, com relagio tanto 3 obtencdo quanto & perda do
controle de controladas ou outros negéeios durante o periodo, cada um dos seguintes jtens:

{a) o montante total pago para obten¢do do controle ou o montante total recebido na perda do
controle;

(b) a parcela do montante total de compra paga ou de venda recebida em caixa e em equivalentes
de caixa;

(c) o montante de caixa e equivalentes de caixa de controladas ou de outros negécios sobre o qual
o controle foi obtido ou perdido; e

(d) o montante dos ativos e passivos, exceto caixa ¢ equivalentes de caixa, das controladas e de
outros negdécios sobre o qual o controle foi obtido on perdido, resumido pelas principais
classificacGes.

A apresentacio separada dos efeitos dos fluxos de caixa resultantes da obtencéo ou da perda de
controle de controladas ou de outros negécios, em linhas especificas da demonstragiio, juntamente
com a apresentacdo separada dos montantes dos ativos e passivos ‘adquiridos ou alienados,
possibilita a distingdo desses fluxos de caixa dos fluxos de caixa advindos de outras atividades
operacionais, de investimento e de financiamento. Os efeitos dos fluxos de caixa decorrentes da
perda de controle nzo devem ser deduzidos dos efeitos decorrentes da obteng¢io do controle.

O montante agregado de caixa pago ou recebido em contrapartida 4 obtencdo ou a perda do
controle de controladas ou de outros negécios deve ser apresentado na demonstracio dos fluxos
de caixa, liquido do saldo de caixa ou equivalentes de caixa adquirido ou alienado como parte
dessas transagdes, eventos ou mudangas de circunstincias.

Os fluxos de caixa advindos de mudangas no percentual de participacio em controlada, que nio
resultem na perda do controle, devem ser classificados como fluxos de caixa das atividades de
financiamento.

As mudangas no percentual de participacio em controlada que n&o resultem na perda de controle,
tais como compras ou vendas subsequentes de instrumentos patnmoniais da controlada pela
controladora, devem ser tratadas contabilmente como transacOes de capital (ver Pronunciamentos
Técnicos CPC 35 — Demonstragdes Separadas ¢ CPC 36 - Demonstracbes Consolidadas).
Portanto, os fluxos de caixa resultantes devem ser classificados da mesma forma que outras
transagdes entre s0cios ou acionistas, conforme descrito no item 17.
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Transaciie que néio envolve caixa on equivalentes de caixa

43.  Transacdes de investimento e financiamento que ndo envolvem o uso de caixa ou equivalentes de
caixa devem ser excluidas da demonstragio dos fluxos de caixa. Tais transacdes devem ser
divulgadas nas notas explicativas s demonstragBes contibeis, de modo que fornecam todas as
informagdes relevantes sobre essas atividades de investimento e de financiamento.

44.  Muitas atividades de investimento e de financiamento ndo tem impacto direto sobre os fluxos de
caixa correntes, muito embora afetem a estrutura de capital e de ativos da entidade. A exclusdo de
transages que ndo envolvem caixa ou equivalentes de caixa da demonstragio dos fluxos de caixa
€ consislente com o objetivo de referida demonstragdo, visto que tais itens néio envolvem fluxos
de caixa no periodo corrente. Exemplos de transagdes que ndo envolvem caixa ou equivalente de
caixa sdo:

(a) a aquisigdo de ativos, quer seja pela assuncdo direta do passivo respectivo, quer seja por meio
de arrendamento financeiro;

(b) a aquisi¢io de entidade por meio de emissdo de instrumentos patrimoniais; ¢

(c) a conversio de divida em instrumentos patrimoniais.
Componentes de caixa e equivalentes de caixa

45. A entidade deve divulgar os componentes de caixa e equivalentes de caixa e deve apresentar uma
conciliago dos montantes em sua demonstragtio dos fluxos de caixa com os respectivos itens
apresentados no balango patrimonial.

46.  Em funcio da variedade de préticas de gestdo de caixa e de produtos bancérios ao redor do
mundo, ¢ com vistas a atentar para o Pronunciamento Técnico CPC 26 - Apresentacio das
Demonstragdes Contdbeis, a entidade deve divulgar a politica que adota na determinacdo da
composi¢do do caixa e equivalentes de caixa.

47. O efeito de qualquer mudanga na politica para determinar os componentes de caixa e equivalentes
de caixa, como, por exemplo, a mudanga na classificagdo dos instrumentos financeiros
previamente considerados como parie da carteira de investimentos da entidade, deve ser
apresentado de acordo com o Pronunciamento Técnico CPC 23 — Politicas Contébeis, Mudanca
de Estimativa e Retificagdo de Erro,

Outras divulgacdes

48. A entidade deve divulgar, acompanhados de comentério da administracdo, os saldos significativos
de caixa e equivalentes de caixa mantidos pela entidade que ndo estejam disponiveis para uso
pelo grupo.

49.  Existem vérias circunstincias nas guais os saldos de caixa e equivalentes de caixa mantidos pela
entidade ndo estdo disponfveis para uso do grupo. Entre os exemplos estfio saldos de caixa e
equivalentes de caixa mantidos por controlada que opere em pais no qual se apliquem controles
cambiais ou outras restrigSes legais que impegam o uso generalizado dos saldos pela controladora
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Ou por outras coniroladas,

50.  Informagdes adicionais podem ser relevantes para que os usudrios entendam a posigdo financeira
¢ a liquidez da entidade. A divulgacdo de tais informagdes, acompanhada de comentdric da
administragdo, € encorajada e pode incluir:

(a) o montante de linhas de crédito obtidas, mas ndo utilizadas, que podem estar disponfveis para
futuras atividades operacionais e para satisfazer compromissos de capital, indicando
restricdes, se houver, sobre o uso de tais linhas de crédito;

(b) o montante agregado dos fluxos de caixa de cada uma das atividades operacionais, de
investimento e de financiamento, referentes is participacGes societdrias em empreendimentos
controfados em conjunto apresentados mediante o uso da consolidacio proporcional;

(c) 0 montante agregado dos fluxos de caixa que representarn aumentos na capacidade
operacional, separadamente dos fluxos de caixa que sdo necessdrios apenas para manter a
capacidade operacional;

(d) o montante dos fluxos de caixa advindos das atividades operacionais, de investimento e de
financiamento de cada segmento de negocios passivel de reporte (ver Pronunciamento
Técnico CPC 22 — Informagdes por Segmento);

(e} os montantes totais dos juros e dividendos e juros sobre o capital prépro, pagos e recebidos,
scparadamente, bem como o montante total do imposto de renda e da contribuicio social
sobre o lucro liguido pagos, neste caso destacando os montantes relativos & tributacio da
entidade (item 20). :

51. A divulgagiio separada dos fluxos de caixa que representamn aumentos na capacidade operacional
e dos fluxos de caixa que sdo necessarios para manter a capacidade operacional € 1til ao permitir
ao usudrio determinar se a entidade estd investindo adequadamente na manutengio de sua
capacidade operacional. A entidade que ndo investe adequadamente na manutengio de sua
capacidade operacional pode estar prejudicando a futura Tucratividade em favor da liquidez
corrente ¢ da distribui¢io de lucros aos proprietirios.

52. A divulgacio dos fluxos de caixa por segmento de negdcios permite aos usudrios obter melhor
entendimento da relagBo entre os fluxos de caixa do negécio como um todo e os de suas partes
componentes, e a disponibilidade e variabilidade dos fluxos de caixa por segmento de negdcios.

52A.  As demonstragBes contdbeis nio devem divulgar o valor dos fluxos de caixa por a¢io. Nem o
fluxo de caixa liquido nem quaisquer de seus componentes substituem o lucro liquido como
indicador de desempenho da entidade, como a divulgacio do fluxo de caixa por acio poderia
sugerir,

Disposicaes transitorias

53. (Eliminado)

54.  (Eliminado)
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55.

56.

(Eliminado)

(Eliminado)

Revogacio de outro pronunciamento

57.

Este Pronunciamento Técnico substitni o CPC (3 (R1) -
aprovado em 08.01.2010.
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Exemplos ilustrativos

Estes exemplos ilustrativos acompanham, mas nio sdo parte integrante do Pronunciamento Técnico CcPC

03.

A. Demenstraciio dos fluxos de caixa de entidade que néo € instituicsio financeira

Os exemplos mostram somente os saldos do periodo corrente. Os saldos correspondentes do
perfodo anterior devem ser apresentados de acordo com o Pronunciamento Técnico CPC 26 —
Apresentagio das Demonstracdes Contsbeis.

As informagdes extraidas da demonstracao do resultado e do balango patrimonial sdo fornecidas
para mostrar como se chegou & claboragiio da demonstragio dos fluxos de caixa pelo método
direto e pelo método indireto. Nem a demonsiracio do resultado tampouco o balanco patrimonial
sdo apresentados em conformidade com os requisitos de divulgacio e apresentacio das
demonstractes contdbeis.

As seguintes informacBes adicionais sfo também relevantes para a elaboragdo da demonstracio
dos fluxos de caixa:

Todas as acbes da controlada foram adquiridas por $ 590. Os valores justos dos ativos adquiridos
e dos passivos assumidos foram os que seguem:

Estoques $ 100
Contas a receber - ‘ . 3 100
Caixa $40
Ativo imobilizado (terrenos, fabricas, equipamentos, etc.) $ 650
Contas a pagar $ 100
Divida de longo prazo $ 200

$ 250 foram obtidos mediante emissdo de agdes e outros $ 250 por meio de empréstimo a longo
prazo.

A despesa de juros foi de $ 400, dos quais $ 170 foram pagos durante o periodo. Além disso, $
100 relativos & despesa de juros do periodo anterior foram pagos durante o periodo.

Foram pagos dividendos de $ 1.200.

O passivo com imposto de renda ¢ contribuicio social sobre o lucro liquido, no inicio e no fim do
periodo, foi de $ 1.000 e $ 400, respectivamente. Durante o perfodo, fez-se uma provisio de mais
$ 200. O tmposto de renda na fonte sobre dividendos recebidos foi de $ 100.

Durante o perfodo, o grupo adquiriu ativos tmobilizados (terrenos, fdbricas e equipamentos) ao
custo total de $ 1.250, dos quais $ 900 por meio de arrendamento financeiro. Pagamentos em
caixa de $ 350 foram feitos para compra de imobilizado.

255
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* Contas a receber no final de 20X2 inclufam juros a receber de § 100.
Foram recebidos juros de § 200 e dividendos ({fquidos de imposto na fonte de $ 100) de $ 200.

* Foram pagos durante o periodo $ 90 de arrendamento mercantil.

preciacdo acumulada de $ 60, foi vendida

Demonstragio consolidada do resultade para o periodo findo em 20X2®

Vendas
CMV

Lucro bruto

Despesa com depreciacio

Despesas de venda e administrativas
Despesa de juros

Resultade de equivaléncia patrimonial

Perda cambial

Lucro liquido antes do imposto de renda e da contribuicfo social

Imposto de renda e contribuigio social

Lucro liquido

$ 30.650
(26.000)
4,650
(450)
(910)
(400)
500

(40)
3.350
(300

' $3.050

@ A entidade nio reconheceu quaisquer componentes de outros resultados ou resultados abrangentes no

periodo findo em 20X2

Balanco patrimonial consolidado em 31 de dezembro de 20X2

Ativos

Caixa ¢ equivalentes de caixa
Contas a receber

Estoques

Investimentos

Ativo imobilizado ao custo
Depreciacio acumulada
Ativo imobilizado liguido
Total do ativo

Passivos

Contas a pagar

Juros a pagar

Provisfio para IR ¢ CSLL

20X2

230
1.900
1.G00
2.500

2.280

$7.910

250
230
400

1.910

20X1

160
1.200
1.950
2.500

(1.060)

850
__$6.660

1.890
100
1.000
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R

Divida a longo prazo 2.300 1.040
Total do passivo 3.180 4.030
Patriménio Liquido

Capital social 1.500 1.250
Lucros acumulados 3.230 1.380
Total do patriménio liquido 4.730 2.630
Total do passivo e PL $7.910 $ 6.660

Demonstracio dos fluxos de caixa pelo método direto (item 18a)

Fluxos de caixa das atividades operacionais

Recebimentos de clientes 30.150
Pagamentos a fornecedores e empregados (27.600)
Caixa gerado pelas operacdes 2.550
Juros pagos 270)
Imposto de renda e contribuigio social pagos (800)
Imposto de renda na fonte sobre dividendos recebidos (100)
Caixa liquido gerado pelas atividades operacionais $ 1.380

Fluxos de caixa das atividades de investimento
Aquisi¢lo da controlada X, liquido do caixa obtido na aquisigio

(Nota A) _ _ (55_0)

Compra de ativo imobilizado (Nota B) (350)
Recebimento pela venda de equipamento 20

Juros recebidos 200
Dividendos recebidos 200

Caixa liquido consumido pelas atividades de investimento $ (480)
Fluxos de caixa das atividades de financiamento

Recebimento pelta emissdo de acdes 250
Recebimento por empréstimo a longo prazo 250
Pagamento de passivo por arrendamento (90}
Dividendos pagos ® (1.200)

Caixa liguido consumido pelas atividades de Sfinanciamento $ (790)
Aumento liquido de caixa e equivalentes de caixa $110
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do periodo (Nota C) $120
Caixa e equivalentes de caixa no fim do periodo (Nota C) $230

@ Fsse valor também poderia ser apresentado no fluxo de caixa das atividades operacionais,

20X2
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Demonstraciio dos fluxos de caixa pelo método indireto (item 18b) |
20X2
Fluxos de caixa das atividades operacionais
Lucro liquido antes do IR e CSLL 3.350
Ajustes por:
Depreciacao 450
Perda cambial 40
Resultado de equivaléncia patrimonial (500)
Despesas de juros 400
3.740
Anmento nas contas a receber de clientes e outros (500)
Diminvigiio nos estoques 1.050
Diminuigio nas contas a pagar — fornecedores (1.740)
Caixa gerado pelas operagoes 2.550
Juros pagos 270)
Imposto de renda e contribuigdo social pagos (800)
Imposto de renda na fonte sobre dividendos recebidos (100)
Caixa liquido gerado pelas atividades operacionais $ 1.380

Fluxos de caixa das atividades de investimento

Aquisicio da controlada X, liguido do caixa obtido na aquisicao (550)

(Nota A)

Compra de ativo imobilizado (Nota B) (350)

Recebimento pela venda de equipamento 20

Juros recebidos 200

Dividendos recebidos 200

Caixa liguido consumido pelas atividades de investimento $ (480)

Fluxos de caixa das atividades de financiamento

Recebimento pela emissio de agoes 250
Recebimento por empréstimos a longo prazo 250
Pagamento de passivo por arrendamento D0y
Dividendos pagos @ (1.200)
Caixa liguido consumido pelas atividades de financiamento $ (790)
Aumento liquido de caixa e equivalentes de caixa $110
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do periodo (Nota C) $120
Caixa e equivalentes de caixa no fim do periodo (Nota C) $ 230

@ Esse valor também poderia ser apresentado no fluxo de caixa das atividades operacionais.
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Notas explicativas sobre a demonstracio dos fluxos de caixa (métodos direto e indireto)

A. OBTENCAO DO CONTROLE DE INVESTIDA

Durante o periedo, 0 Grupo obteve o controle da controlada X. Os valores justos dos ativos adquiridos e
dos passivos assumidos sio apresentados a seguir, em $:

Caixa 40
Estoques 100
Contas a receber 100
Ativo imobilizado 650
Contas a pagar — fornecedores (100)
Divida a longo prazo (200)
Prego total de compra liquidada em caixa 590
Caixa adquirido da controlada X (40)
Caixa pago pela obtengio do controle de X liquido do caixa adquirido 550
B. ATIVO IMOBILIZADO

Durante o perfodo, o Grupo adquiriu ative imobilizado ao custo total de $ 1.250, dos quais $ 900 por
meio de arrendamento financeiro. Pagamentos em caixa de $ 350 foram feitos para aguisi¢io de
imobilizado.,

C. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Caixa ¢ equivalentes de caixa consistem em numeririo disponivel na entidade, saldos mantidos em
bancos e aplicagbes financeiras de curto prazo. Caixa ¢ equivalentes de caixa incluidos na demonstracio
dos fluxos de caixa compreendem:

20X2  20X1
Numerério disponivel e saldos em bancos 40 25
Aplicagbes financeiras de curto prazo 190 135
Caixa e equivalentes de caixa conforme apresentado previamente 230 160
Efeito de variag@es nas taxas de cdmbio - (40
Caixa e equivalentes de caixa ajustados $230 $120

Caixa e equivalentes de caixa no fim do petiodo incluem depésitos em bancos de $ 100, mantidos por
uma controlada, os quais nfio sfio livremente passiveis de remessa & companhia holding controladora por
motivos de restri¢cSes cambiais.

O Grupo tem linhas de crédito disponiveis para utilizag@io no valor de $ 2.000, dos quais $ 700 poderiio
ser utilizados somente para expansdo futura.
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D. INFORMACAO POR SEGMENTO

Segmento A Segmento B Total
Fluxos de caixa de:

Atividades operacionais 1.520 (140) 1.380
Atividades de investimento (640) 160 (480)
Atividades de financiamento (570) (220 (790}

$310 $ (200) $110

APRESENTACAO ALTERNATIVA (METODO INDIRETO)

Como alternativa, na demonstragio dos fluxos de caixa pelo método indireto, o lucro operacional antes
das mudangas no capital circulante &, por vezes, demonstrado como segue:

Receitas, cxcluido o resultado de equivaléncia patrimonial 30.650

Despesas operacionais, excluida a depreciacio (26.910)

Lucro operacional antes das mudangas no capital circulante $ 3.740
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B.

1.

Demonstragéo dos fluxes de caixa para instituicio financeira

O exemplo mostra somente os saldos do perfodo corrente. Os saldos comparativos do periodo
anterior devem ser apresentados, de acordo com o Promunciamento Técnico CPC 26 -

Apresentaciio das Demonstragdes Contédbeis.
O exemplo € apresentado conforme o método direto.

Fluxo de caixa das atividades operacionais

Juros e comissdes recebidas

Juros pagos

Recuperagiio de empréstimos anteriormente baixados como perda
Pagamentos a empregados e fornecedores

(Aumento) diminuicdo em ativos operacionais.:

Recursos de curto prazo

Depésitos compulsérios

Adiantamentos a clientes

Aumento liquido em contas a receber de cartdes de crédito
Outros titulos negocidveis a curto prazo

Aumento (diminuicdo) em passivos operacionais:

Depésitos de clientes

Certificados de depdsito negocidveis

Caixa liquido das atividades operacionais antes do IR e da CSLL
Imposto de renda e contribuigio social pagos

Caixa liquido das atividades operacionais

Fluxos de caixa das atividades de investimento
Venda de controlada Y

Dividendos recebidos

Juros recebidos

Produto da venda de titulos (titulos nfio negocidveis)
Compra de titulos (titulos ndo negocidveis)

Compra de ativo imobilizado

Caixa liquido das atividades de investimento

Fhuxos de caixa das atividades de financiamento

Emissa@o de instrumento de divida

Emissdo de ages preferenciais por controlada

Amortizagdo de empréstimo a longo prazo

Redugio liquida em outros empréstimos

Dividendos pagos

Caixa liquido das atividades de financiamento

Efeitos da variacdo das taxas de cdmbio sobre o caixa e equivalentes de caixa
Aunmento liquido de caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa no inicio do periodo

Caixa e equivalentes de caixa no fim do periodo

28.447
(23.463)
237

o)

4.224

(650)

234
(288)
(360)
(120)

600
(200)
3.440

. (100)

50
200
300

1.200
(600)

(500}

1.000
800
(200)
(1.000)

(400)

20x2

$3.340

$ 650

$200
$ 600

$4.790

$ 4.050

$ 8.840
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NOTA EXPLICATIVA AO PRONUNCIAMENTO

NEI. Esta nota explicativa acompanha, mas nfio & parte integrante do Pronunciamento. Destina-se esta
nota a evidenciar situagbes em que o Pronunciamento possui certas diferencas com relagdo as
Normas Internacionais de Contabilidade emitidas pelo IASB e, ap6s isso, comenté-las.

NEZ2. No item 18 do Pronunciamento néo é dada preferéncia ao método direto ou ao método indireto na
apresentacdo da Demonstragiio dos Fluxos de Caixa. O IASB menciona, nesse item, sua
preferéncia pelo método direto e o incentiva.

NE3. O item 20A ndo existe na versio do IASB: assim, essa exigéncia existe no Brasil, mas ndo
necessariamente em outras jurisdicdes.

NE4. O item 34A niio existe na versio do IASB; assim, essa exigéneia existe no Brasil, mas nio
necessariamente em outras jurisdices.

NE4. O item 50(¢) nfio existe na versiio do TASB; assim, essa exigéncia existe no Brasil, mas nio
necessariamente em outras jurisdigdes.

NE5. O item 52A ndo existe na versdo do IASB: assim, essa exigéncia existe no Brasil, mas nio
necessariamente em outras jurisdigdes.

NE6. O IASB, por meio do seu documento denominado Statement of Best Practice: Working
Relationships between the IASB and other Accounting Standard-Setters, admite que as jurisdicGes
limitem as opgdes por ele dadas, bem como que as jurisdicBes fagam exigéncias de informagdes
adicionais 4s requeridas por ele e declara que isso ndo impede que as demonstragGes contibeis
assim elaboradas possam ser declaradas como estando conforme as Normas Internacionais de
Contabilidade por ele emitidas.

NE7. Assim, a existéncia das diferencas comentadas nos itens NE2 a NE5 nfio faz com que as
demonstragBes dos fluxos de caixa elaboradas conforme este Pronunciamento nio estejam em
conformidade com as normas do IASB.
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Expectativas de Mercado
Inflagao nos proximes 12 meses suavizada
- _ Hi4 Comportamento
Mediana - agregado semanas | P4 15emana Hoje semanal®

IPCA (%) 6,70 7.08 6,00 h 4 2)
TGP-DI (%) 6,48 6,53 8,50 L4 &
'GP-M (%) 6,56 6,51 6,57 A M
TP Fipe (9] 520 5,51 537 v @

* comportamento dos indicadores desde o dllimo Relatério de Mercado; os valores entra parénteses expressam o numara

semanas em que vemn ocorrends o Ulime compertamento
{ 4 aumanto, W giminuigiio o = estabilldads)

da

IPCA 1GP-DI
7,50
7.50
7.00
7.0
= 550 w B.50
6,00
£.490
5,50
- A A A L R A S A
T 3E T 23T ESTZEF T T T £ T TEZITTITTR
5§ &8 F 5 FEZ B EEOES a §F § 53 883 %%
IGP-M IPC-Fipe
2,00 5.00
w S50 » 550
500 5,00
5.50 T T T T ki T T T T L ¥ L 4.50 T Li T T T T T T T T T
1T 898 9% 3489 uwe gy @ omoM oy omowmom o omomomon
E T §F E3 T X3 T ETOW FrEE S EE S EES R
E&fsg =i ¥ogogog £ EF 3 EE23 83 8§
Expectativas de Mercado
nov/15 dezi5
Mediana - agregado Ha 4 Com .
. portamento Haa Comportamento
semanas | Hé 1semana Hoje semanal* semanas | N4 1semana Haje semanal*
IPCA (%) 0,62 0.87 .90 A & 871 0.85 .85 = (1
IGP-DI (%) 0,80 1,20 1,24 A (1} 0,57 0.70 0,74 Fy )
IGP-M (%) 0,85 - - 3,60 0,70 .73 F Y {1}
IPCFipe (%) 0,58 0,85 - 4,53 0,53 0,57 A 1)
Taxa de cdmbic - fim de perfodo {R$USE) 3,90 3.85 - 4,00 2,95 3,96 = (2)
Meta Taxa Selic {(%a.a.) 14,25 - - - . .

* comportamento dos indicadores desde o (ltimo Relatdrio de Mercado; os valores enfre paréntesss expressam o nimero de semanas em que vem ocorrendo ¢ LMo comportameanto

{ A aumento, W ciminuigSo ou = estabilidade)

160 Ls0
00 1.25
w UE0 ® 100
0,70
0,75
.80
0,50
EREE R R R I - S L2 298y 848894
EE8 EF S35 EE% §E 8 E &g i EE3 235 EE
IPC-Fipe Taxa de cAmbio (fim de periodo)
o.70
5,00
@60 §
* 53,50
ase 4 Y -
3.00
u'qul‘lilf_llllll T 1 T 1=~y T F 7T
[ A A A A A A A A f omom ook owom o om o om
¢ £ 2 2 £ 2 ¢ 2 g2 2 T 223332335 %%
e ¥ 5 5 e 3 ¥ 8 & H g F * £ = B 5 N
EEFE 3T EAEEFOEZ E &g EEEz=E 88 &8

nov/15s dezM15
IGP-M
1.25
w 190
0,75
0,50
—r—T T
FR R S N B S S S I
Eifisea3f3Ey
Meta Taxa Selic
15,00
14,50
514,09
13,50
13,00
1250 o
— 7T
I I N S S T
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Expectativas de Mercado

2015 2016
vedana -sgregade comaras | MaTsemena | wo | Competamemel M4 N g omana | woje | Somportamento
IPCA {%) 9,09 10,38 10,44 _& (12) 6,47 6,84 6,70 Fy {1
IGP-DI (%} 10,44 10.81 11,04 (14) 6,00 8,16 617 A @)
1GP-M (%) 5,86 10,77 10,80 Fy (14) 6,01 6,30 6,43 A (4)
IPC-Fipe (%) 10,16 10,32 10,77 A N 5,09 5,46 5,27 A 4 (1}
Taxa de cAmbio - fim de perodo (R$AJSS) 4,00 2,85 - 3,95 = (2} 4,20 4,20 4,26 = (6}
- Taxa da cambio - média do periodo (R$AISE) 340 3,39 3,38 = (3} 411 411 4,10 L 4 {1}
Meta Taxa Selic - fim da periado (%a.a.) 14,25 - - 13,25 14,13 14,25 A {3)
Meta Taxa Selic - média do periodo (%a.3.) 1363 - - 14,08 1425 14,25 = {1)
Divida Liquida do Setor Piblice (% do FiB) 35,80 2550 35,55 A {1 39,60 40,00 40,00 = {2)
PIB (% do crescimanto) 3,10 3,19 3,50 v {3) -1,90 2,04 2,31 v (9)
Produgdio industrial (% do crescimento) -7.40 7.50 7,60 v {1) -2,00 -2,30 2,40 h 4 )
Conta Corrente! {US$ Silhdes) 55,00 -64,70 64,40 ry {1} -42,55 -39,68 -38.68 = (1)
Balanga Comercial (US$ Bilhdes) 14,60 15,00 15,00 - (1) 28,00 31,68 31,44 v (2)
) Invest. Dirsto no Pais? {US$ Bilhges) 62,30 62,80 62,50 v (1) 60,00 58,00 57,00 L 4 2)
L Pregos Administrades (%) 17,00 17,50 17,66 A 3) 6,95 7,08 735 A (2)

—— comportamente dos indicadores desde o ttimo Relatdrio de Mercado; os valares entre pardntases expressam o nimero de semanas em que vem ocorends o Gittma campertament
{ 4 aumento, W diminuigAo ou = astabilicads)

k=

— [
2015 20186
IPCA IGP-DI 1GP-M
12,50 12,50
1800 10,00 wang
® ®r ®
750 750 750
_‘_‘_‘__‘——_—_“_'—’_,ﬂ-‘-" _*J'—"P'
ER AP B R R S S C I R I B T S S S W W 288988890858
IPC-Fipe Taxa de cambio (fim de pericdo) Taxa de cambio (média do periodo)
12,50 . 4,50 4,50
10,00 ﬂl,lm 3400
E 2 2
750 2 350 2 150
© 300 3,00
5.00
YT ¥ Tt = I ¥ ¥ r—T1 3 ¥ ¥ 1 & T T ¥@r=r—r 7 Tttt 1 T 1 TI 7T
e R A A A A A S A A A A A (LA S A S A A A A S
T 22 2 dzz 2 g g = £ %3 2 E 8 &g &8 2 T2z 2oz g g3 g
E & E 8 Fia2gEdced LN EEE 5 FF§ YT 528 8§ 2E
— Meta Taxa Selic (fim de periodo) Meta Taxa Selic {média do periodo) DLSP
15,00
15,00
40,00
14,00
;M,ﬂu E 3
Y10 100 ® 3750
12,00 12,00
If[l‘llllllll ¥ ¥ ¥ T trTr—r—7T1T T 71T 7T T X T T 1 T ¥ ¥ 7T
E I - A - EEE I N A B B T 2522848489888
Crescimento do PIB Produgao Industriat Conta Corrente’
san -25.00
Z50 i
250 H
® 000 x & 000 %-Sn.un
-2.50 =
=l
2,50 \\ -5.00 75,00 M
-7.50
i I L[ ¢ FE T T 1= r—r T L L I B Ak S S SN B SR T —t v ¢ T 1T ¢t 1T Tt T °© 7T
& § 2 E32 5% Z:§ EFEF T LB REEY i EEHESEE Y Eoe g
Balanga Comercial IDpP? Pregos Administrados
1600 70.00 20.00
530,00 u
2 E sson o 10
s E
3ZG.UIII w
= = 60,00 10,00
m.oow—”ﬁ- o
s t—T r *r—rT T 1 71T 3 s;‘m:|ll11'llslllll' slunolllllll’lii
ERE I A I N - ERE R R R 2592554958899 33
s gg 22222882 g g2 22848 2 222223232 H
A O EEgifiEguiied E2F5 73R TR ER

! Até 2114115, as expectalivas de investimanto estrangeiro direto (IED) e salda em conta corrente sagulam a meltedalogia da 67 edicéo do Manual de Balango de Pagamentos do FMI. Em 22/4/15, as
instituigaes participantes foram arientadas a sequir a metedologla da 67 edigéio, que considera [rvestimento direto no pais {IDP) no lugar de {ED e allera o calculo do salde em conta corrente, Para
mais informagdes, acasse hitp:twww.beb.gov br?BMANBALPGTO.
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Expectativas de Mercado
noviis dezlt6
Mediana - top 5 - curio prazo H& 4 Com;
portamento H&é 4 Camportamento
T SEmanas H4 1 semana Hoje semanal” SeMmanas Ha 1 semana Hole semanak*
IPCA (%) 0,66 0,02 0,82 == 2) 1,10 1,03 1,03 = (2)
IGP-DI {%) 0,95 1,32 1,32 = (1) 0,60 0.75 0,75 = 1}
IGP-M (%) 0,80 - - 0,48 0,67 0,867 = {2}
Taxa de cAmbio - fim de periodo (R$AUSS) 3,80 3,81 - 3,98 397 3.91 = {2}
Meta Taxa Selic (%a.a.) 14,25 - - - R -
* comportamento dos incicadores desde o Gitimo Relatario de Mercado; os valoras entre parénteses expressam o NUmero de semanas 6m qus vam ocoendo o Gltimo comporiamento
{ 4 aumento, 'V diminuigsio ou = estabilidade)
novi1s — — dezM15
IPCA -Top & IGP-DI - Top 5 IGP-M -Top 5
1z5 1,50 Lso
1,25
125
Lo
® ® 100 =z 00
0,25 075 a,75
0.50 0,50
a.50 T T T T T T (] T T Ll T T T T T T T T T L] T T T T T T 13 T T T T T T T T
I - S R T I R I B 28z 2 s 88 osonos oy on 222 58 8 e om sy oaos
RFEATIEREEGEE RN EE Eiiagiiil
Taxa de Cambio {fim de periodo) - Top § Meta Taxa Selic - Top 5
50 15,00
4,00 14,50
§ 14,00
R i 13,50
3.00 13,00
12,50
T T T T
Expeoctativas de Mercado
2018 2018
Mediana - top 5 Ha4 Com ;
portamento Ha £ Comportamento
semanas Ha 1semana Hoje semanal* semanas Ha 1 semana Hoje semanal*
Curto prazo
IPCA (%) 10,53 10,67 10,67 = 2] 5,22 6,41 6,41 = )
IGP-D! (%) 10,58 11,12 11,12 — (1} 8,17 6,17 6,17 = )]
IGP-M (%) 9,82 10,74 10,74 - (1} 8,27 6,53 6,53 - (3)
Taxa de cmbio - fim de perjode (RSUSS) 3,98 391 391 - (2) 4,25 4,25 4,25 = (4}
Meta Taxa Selic - fim de periodo (%a.a.) 14,25 - - 12,50 13,06 13,08 1)
Médio prazo
IPCA {%) 10,16 10,56 10,61 Fy 8 6,98 7,07 7.07 = (1)
IGP-DI (%) 10,42 10.99 10,89 = {2) 5,83 8,05 506 = {2)
IGP-M (%) 985 10,85 10,85 = ) 6,37 6.53 6,53 = 3
Taxa de cambio - fim de periodo (REAUSS) 3,91 3,90 3,91 'y (1) 4,13 4,40 4,40 = (3}
Mela Taxa Selic - fim de pariedo (%a.a.) 1425 - - 13,00 13,00 13,00 = {1

* compartamento dos indicadores desde o {timo Relatério de Mercado: os valores enlre paréntesas expressem a ntimero de semanas em que vem ocomendo o tllime comportams

( 4 aumento, W diminuigdo ou = estabilidade)

nto
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{ A aumento, 'W diminuigao ou = estabilicade)

Expectativas de Mercado
novi15 dez/Ms5
Média - top &5 - curto prazo Hag Com
o portamento Ha 4 Comperiamento
semanas Hi 1 semana Hoje semanal* semanas Ha 1 somana Hoje semanal*
IPCA (%) 0,67 0,94 0,94 = {1} 1,03 1,02 1,02 = {2)
IGP-DI (%) 0,94 1,33 1,33 = {1) 0,60 9,70 0,70 = {1
1GP-h (%) 0,92 - - 0,53 0,68 059 = (2)
Taxa de cambio - fim de periodo (RE/USS) 3,93 3,83 - 3,88 3,23 3,95 A (1}
Meta Taxa Selic (%a.a.} 14,25 . - - - -
* comportamento dos indicadores dasde o Gltime Relatdrio de Mercada: os valares entre paréntesas expressam o nimero de semanas em que vem ocorrenda ¢ {ltimo comporiamento
( 4 aumento, "W dimlnuigEo ou = estzbilidade)
nov/ts dez/5
IPCA -Top 5 IGP-DI - Top 5 IGB-M-Top 5
150
\ L50
. 1,00 125 125
® * 1,00 x Loo
[ 075 0,75
0.50 0,50
050 L T T T T T T T T T T T T T T L} T T T T T T ™ r T T T T T T ¥ T L} T T ¥
- A - I - = - - T R A LI I - = = I T = s -
Taxa de Cambio (fim de periodo) - Top & Meta Taxa Seiic - Top &
4,50 15,00
" 4,00 14.50
) d 14,00
2 3,50 ﬁ 13,50
:_.nn 1300
1250
T T L] T T T T 13 T L] T 1 T T ¥ T L2 L] T v T 1] LIDBRLE
L S e A W omom oM om o ow ow om o o e
T - = T T T T - - e I -
TFPERTE3 359584 R RN RN
Expectativas de Mercado
2045 2016
Média -top & Had Cornport : :
. portamento Hi 4 Comportamento
Ssemanas Ha 1 semana Hoje semanal* semanas H4 1 semana Hoje semanal®
Curto prazo
IFCA (%) 10,28 10,66 10,66 = (1) 6,22 5,45 5,45 = {1}
[GP-DI (%) 10,59 11,13 11,13 = {1) 6,58 6,89 6,69 = 1
1GP-M (%) 5,93 10,77 10,77 = 1) 5,31 6,66 5,66 = 3
Taxa de cAmbio - fim de periedo (R$/USS) 3,98 3,93 3.5 A {1 4.21 4,18 4,19 = 2
Meta Taxa Selie - im de periodo (%a.a.) 14,25 - - 12,64 13,08 13,24 A {1)
Médio prazo
IPCA (%) 10,16 10,38 10,61 A (8) 6,89 711 711 = @]
1GP-DI (%) 10,55 11,08 11.08 = 2) 5,21 6,56 6,55 = (2)
IGP-M (%) 2,89 10,85 10,85 = (1} 8,50 6,85 5,86 = @
Taxa de cimbio - fim da periodo (RSIUSS) 3,97 3,94 3,93 A 4 (1) 4,21 4,28 4,29 = (3}
Mata Taxa Selic - im de perlode (%a.a.) 14,25 - - 13,10 13,55 13,75 A_ {2}
* comporaments dos indicadares desde o dlimo Relatério de Mercado; 05 valares enire par&nteses expressam o nimero de semanas em que vemn ocomrendo o dltimo comportamento
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BANCO CENTRAL DO BRASIL /

RESOLUCAO N¢4.420, DE 25 DE JUNHO DE 2015

Detfine a Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP) para
o terceiro trimestre de 2015.

O Banco Central do Brasil, na forma do art. 9° da Lei n°® 4.595, de 31 de dezembro
de 1964, torna piiblico que o Conselho Monetario Nacional, em sessfio realizada em 25 de junhe
de 2015, com base nas disposi¢des da Lei n° 9.365, de 16 de dezembro de 1996, com as
alteragdes introduzidas pela Lei n° 10,183, de 12 de fevereiro de 2001,

RESOLVEU:

Art, 1° E fixada em 6,5% a.a. (scis e meio por cento ao ano) a Taxa de Juros de
Longo Prazo (TILP) a vigorar no periodo de 1° de julho a 30 de setembro de 2015, inclusive.

Art. 2° Esta Resolugdo entra em vigor na data de sua publicacio.

Art. 3° Fica revogada, a partir de 1° de julho de 2015, a Resolugéo n® 4.404, de 26
de marco de 2015.

Alexandre Antonio Tombini
Presidente do Banco Central do Brasil
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LAUDO DE AVALIACAO DO VALOR CONTABIL DOS BENS DO ATIVO IMOBILIZADO
APURADO POR MEIO DOS REGISTROS E LIVROS CONTABEIS EM 31/10/2015.

LUPE SERVICOS CONTABE!S EIREL! ME, empresa com registro CRC/SC sob
nimero: 008444/0-8, com sede a Rua Doutor Heitor Blum, 230, Estreito, Floriandpolis/SC,
devidamente inscrita no Cadastro Nacional de Pessoas Jurfdicas ~ CNPJ sob nimero
13.233.921/0001-46, neste ato, representada pelo seu empresario contador Roberto
Breseghelo de Camargo, CRC/SC 1SP193587/0-2 TSC, tendo sido contratada pela
Administracdo da empresa MKJ Importagdo & Comércio Ltda - (Makenji, CNPJ :
03.403.405/0001-69, com sede na Rua Heriberto Hulse, 1143, Barreiros, S8 José&/SC, a
qual atualmente encontra-se “Em Recuperacéo Judicial”, a atuar como perito avaliador
dos valores dos bens e ativos, apurado por meio dos livros contabeis com data-base em 31
de outubro de 2015, de acordo com as préticas contabeis adotadas no brasil, apresentando

abaixo o resultado de seus trabalhos, consubstanciado nos seguintes termos:

1. OBIETIVO DA AVALIACAC

Em 23 de outubro de 2015, a empresa MKJ Importagio & Comércio Ltda., ajuizou pedido de
Recuperacdo Judicial nos termos da Lei n® 11.101/2005, que disciplinou a recuperagdo judicial,
recuperagdo exirajudicial e faléncia. O deferimento desse pedido fol dado pelo juizo da Vara de

Direito Empresarial de Porto Alegre/RS em 26 de outubro de 2015.

Desta forma, em atendimente ao artige 53, item Ui, da Lei 11.101/2005, segue abaixo a

apresentagdo do presente Laudo de Avaliag8o dos bens e Ativos da empresa supracitada.
2. DATA BASE DA AVALIACAD

A data base para avaliagdo dos bens e ativos foi definida como 31 de outubro de 2015, pela
Administra¢do da empresa e pela Assessoria Juridica que a representa no processo, Jodo Carlos e
Fernando Scalzilli Advogados Associados S/S, neste ato representado pelo advogado Dr. JoZo Pedro

Scalzilli.
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3. CRITERIOS DE AVALIAGAO DOS BENS E ATIVOS DAS EMPRESAS

Para avaliagdo dos bens imobilizados da empresa, utilizou-se as préticas contdbeis adotadas no
Brasil. A avaliagdo teve como foco principal identificar a existéncia e disponibilizagdo dos bens
ativados e conciliado com os registros contdbeis, guanto a sua data de aquisicio, valores

depreciados conforme taxas de depreciacio e os saldos contibeis de cada subconta.

A avalicdo dos bens desta conta integrante do Ativo Nio Circulante, ndo foram submetidas a
pericias e avaliagdes técnicas por ndo se tratar de imavels, ou outro bem que requer este tipo de
perito, sendo composto basicamente por bens ou conjunto de bens aplicados a estrutura de
funcionamento comercial e administrativos das empresas, que tem como atividade principal o

comeércio a varejo de artigos e acessdrios do vestuario.
Abaixo o quadro resumo da estrutura do ative imobilizado registrado na empresa.

Quadro (1)

MZ) MPORTACAC & COMERCIOLTDA,

Sub Contas mohilizado Valores Valoras Saldes Valor
Contdbels Depreciagiio  |Contébejs Mercado

nstaigcdes 248,212.50 - 248,212,350 245.212.50
favais e Utensilios 3.821.910,57 | 2.330L980,18 790,950,421 Fo0.930,41
Maguings, Aparethos 2 Equipamienios 1215211 15 §23.533,44 392.877,69 392.877.6%
Benfeitorias em Mropriedades de Terce|  £.653.427,63 1.792.721,78 5.860,715,85 £.860.715,85
Veicuios 124.074,20 123.793,38 280,82 72.232,00
Equipamentas de informatica 1.808.065,69 | 1.432.025,91 176.035,78 Y7B.4035,78
Pantog Comerciais 2.568.370,93 - 2.869.370,93 2.809.573,93
SoTiwaras 3535.897.85 315.289,47 20.6G8,38 30,308,329
TOTAL 18.183.380,51 | 6316048 14 | 11,367.232,37 | 21.439,1832.55

Critérios considerados para os valores de mercado atribuido para cada item das sub contas do

ativo imobilizado:

a)

b)

Tempo restante de vida (til.
Aplicabilidade do bem em outra atividade ou empresa.
Atribuicdo de valores de venda para bens sem saldo contabil atualmente;

Atribuicdo de valores de venda para bens ainda com saldo contabil atualmente.

Os bens registrados nas subcontas Instalacdes e Benfeitorias, tiveram valores atribuidos de

mercados idénticos aos saldos contdbeis em fungdo de serem composto por investimentos nos

2 b
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estabelecimentos alugados onde funcionavam as matrizes e filiais das lojas, sendo impossivel vender

sem que seja transferido o ponto comerciat.

Os valores registrados na subconta Software, tamhém teve valorizacdo de mercado através dos
saldos contdbeis, por se tratar de licencas de softwares destinadas a Makenji, desta forma ndo

podendo ser comercializado ou repassado para outros de forma separada da forma juridica.

Para a avaliagdo da Marca e Pontos Comerciais ndo foram considerados os Ajustes de Avaiiacio
Patrimonial referente a tais itens, considerando os valores de custo de aquisicdo e eventuais

amortizagbes sofridas conforme legislacio vigente.
4. ALCANCE DOS TRABALHOS

O Laudo de Avaliacdo dos Bens do Ativo Imabilizado, em consonancia com as praticas contédbeis
adotadas no Brasil, estd sendo emitido com base nos registros contdbeis do balanco patrimonial
levantado em 31 de outubro de 2015, elaborado sob a responsabilidade da Administracio da

empresa MIKJ Importacdo & Comércio Lida.
5. CONCLUSAO

Com base na verificagdo das varidveis que compde a formacio dos valores contibeis das sub
contas do ativo imobilizado, que compreende os registros das aquisicdes e aliena¢BGes dos bens e a
aplicagdo das taxas de depreciagdo durante o periodo Gtil de cada bem, concluimes como liquido e
certo os saldos atribuidos destas sub contas com base no balanco de 31/10/2015, o valor de RS
12.327.232,37 (doze milhdes, trezentos e vinte e sete mil, duzentos e trinta e dois reais e trinta e
sete centavos} é o total do ativo imobilizado {descontado a depreciacio) da empresa MKJ

Importacdo & Comércio Lida.

Utilizando como base os valores dos saldos contdbeis com base no balan¢o de 31/10/2015,
acrescidos dos bens passiveis de apuracéo de valor de mercado concluimos que a estrutura do ativo
imabilizado da empresa a valor de mercado é de RS 11.439.183,55 {onze milh&es, quatrocentos e

trinta e nove mil, cento e oitenta e trés reais e cinquenta e cinco centavos).

Conforme Quadro 1 do ltem 3 deste laudo, foram atribuidos valores de mercado para os itens
considerados com vida dtil de reaproveitamento , e consequentemente feito uma reavaliagio a
valor de mercado a titulo de previsdo de comercializagio dos mesmos de forma individual, pata os
bens da sub conta InstalagBes; Moveis e Utensilios; Maquinas, Aparelhos e Equipamentos;

Benfeitorias; Equipamentos de Informatica;. Pontos Comerciais e Softwares, nio foram atribuidos

3



LUPE .
CONTABILIDA

- _ ]

DE

valores de mercado conforme justificado no Item 3 deste laudo, restando sim o seu valor contabil
liquido atribuido como valor de mercado sendo parte integrante da atividade fim da empresa MKJ

Importacdo & Comércio Lida.
6. ENFASE

Conforme mencionado, o critéric de mensuracdo utilizado para avaliagio dos elementos do
ativo imobilizado, o qual contempla os hens previstos no inciso 114, Art. 53 da Lei 11.101/2005, foi
definido pela Administracio da empresa MKJ Importagdo & Comércio Ltda,, e pelo assessor juridico
do processo, lodc Carlos e Fernando Scaizilli Advogados Associados S/S. A mensuracio e
classificagfio dos elementos do ativo imebilizado da empresa feram realizados em consonancia com
as praticas contdbeis adotadas no Brasil, que t&m como um dos pressupostos bdsicos o da

continuidade.

Floriandpolis, 15 de dezembro de 2015.

Lupé beis Eireli ME.

CRE/SC £ 08444/0-8
Roberto Breseghelo de Camargo

Titular- Contador — CRC SP 193587/0-2 TSC

Anexos:

Anexo | - Balango de 31/10/2015 — MK/ tmportagio & Comércio Ltda.
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MiKJ IMPORTACAO E CORMERCIO LTDA

CHPJ 03.403.405/0001.58
BALANCO PATRIMOMIAL

ATWO -em R$

3102015

CIRCULANTE
[ Caixas = Equivalentes a Camxas
Aplicagfss Financeiras
Contas a Receber de Clientas
Estogues
Imgpastas & Recuperar
Qutras Créditos
Empréstimes a tercsires
Gespasas Antacipadas

142.612.74
42.733.21
16.976.773.97
16.375.534.05
5857 85514
3839.028 14
73.209.85

251 §49.92

Tatal do Ativa Circulante

4412041803

HAQ-CIRCULANTE
Fealizdwel a Longo Frazo
[eposites Judiciais para Recursos
Emprestimes a Terceims
Impostos Diferides
Impostas 3 Recupsrar
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o ivestimentos
(S Imokilizado - Liguido
Intangivel - Liguido

818054055
37.8983.857 4

o3 O

47 144 £98.03

Toral do Ative Nao-Circulante

61.313.230,90

TOTAL DO ATIVO

105.4373.648,93
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RIKJ IMPORTAGAO E CORIERCIO LTDA
CHPJ 03,403.40540001-64

BALANMCO PATRIMONIAL

PASSIVO e PATRIMONIO LIQUIDO . em RS

Hotas
Exulicativas 31020145

CIRCULANTE

Fornecedoras 18 3040.057 85

Empréstimos 2 Financiamentos §.203 566 68

impostos & Contribuicfes 8 Recolhsr &3 512,454 98

Farcelamentos Fizcals fo148 550 10

Salarios & Encargoes Sooiais 24 13581051

Fenas/13% Salar a Pagar 1.235.584 80

Thtras ObrgacSes Y.786.24373
Total do Passivo Circulante 116.7689.276,45
MAQ CIRCULANTE

Emprastimos 3130 847 58

Farcelamentos Fiscals 33103721 35

Impostos e Contribuizéss 8 Recolhar 523.85% 53

Cuirss Dhrigagdes -
Tatal do Passivo Nao-Clireutants 41.¥58.158,93
PATRIAOHIO LIQUIDO

Cagital Social 7 I74.920.00

Feseras .

Ajustes de Avaliagdo Patrimicnial 34.303.276.28

Prejuizos Acumulades (73.833 086835

Rasultado do Exercicio f£1.335.508 38}
Total do Patrimdnio Liguida (53.41135.798.45)
TOTAL DO PASSIVO + PATRIMONIO LIQUIDO 105.433.648,%2




