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Método Utilizado
Descrigdao do Método Utilizado

» EBITDA (Earning Before Interest, Taxes, Depreciation and
Amortization)

Tradicionalmente para andlise de empresas em diferentes setores sio utilizados
diversos conceitos e indicadores.

Dentre os comumente vistos pode-se citar o LPA (Lucro por Acdo), onde verifica-
se o ganho potencial de cada a¢do, o ROI (Retorno sobre o Investimento} que
indica qual o resultado da empresa frente ao capital investido e o ERITDA
(Earning Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization - Lucro Antes de
Juros, Impostos, Depreciagdo e Amortizagdo).

Para melhor explicar o conceito de EBITDA transcreve-se trecho do livro
Estrutura e Andlise de Balangos de Alexandre Assaf Netol .

"0 EBITDA equivale ao conceito restrito de fluxo de caixa operacional da
empresa, apurado antes do cdlculo do imposto de renda. Parte das receitas
consideradas no EBITDA pode ndo ter sido recebida, assim como parte das
despesas incorridas pode ainda estar pendente de pagamento.

O EBITDA revela, em esséncia, a genuina capacidade operacional de
geragdo de caixa de uma empresa, ou seja, sua eficiéncia financeira
determinada pelas estratégias operacionais adotadas.”

Para melhor identificar a capacidade de‘ realizacdo do proposto no planc de
Recuperagio Judicial das empresas A&B Comércio de Calgados Ltda e Via Uno §/A
Calcados e Acessérios optou-se por utilizagio do conceito de EBITDA.

! Neto, Alexandre Assaf. Estrutura e Andlise de Balancos 82 Ed. Sdo Paulo : Ed. Atlas, 2009 Pag. 226




Premissas da Analise

= Moeda Utilizada
Todas as projegdes e demonstrativos apresentados neste laudo estio em moeda
corrente nacional, ou seja, em Reais (R$).

* Data Base da Avaliagio
30 de setembro de 2013.

* Horizonte Temporal da Projecio
0 horizonte temporal de analise foi projetado em 10 {dez) anos.

= Atualizacdo da Divida
Como base para atualizagéio do endividamento sujeito 3 recuperagio foi utilizada
a TR (Taxa Referencial). De acordo com o divulgado no site do Banco Central do
Brasil, a TR ¢ utilizada para calculo da remuneracio dos depésitos de poupanga:

As regras para a remuneracdo dos depdsitos de poupanga siio estabelecidas
no artigo 12 da Lei 8.177, de 1991, alterada pela Medida Proviséria 567, de
2012,

A remuneragdo bdsica é dada pela Taxa Referencial - TR. O cdlculo da TR é
normatizado pela Resolugiio CMN 3.354, de 2006, aiterada pela Resolugio
CMN 3.446, de 2007, e pela Resolugio CMN 3.530, de 2008, e suas normas
complementares, que tratam também da metodologia de cdlculo da Taxa
Bdsica Financeira (TBF).

Em anexo (Doc. 1) é apresentada consulta realizada junto ao site do Banco Central
do Brasil (www.bch.gov.br) demonstrando a variagfio percentual histérica da TR e
também a forma de célculo da TR. A variagdo percentual dos dltimos 12 meses
(1,01%] foi utilizada como indexador de atualizagiio do endividamento sujeito a
recuperacdo.

Quando aplicével a classe ou sub-classe foram computados juros de 1,0% (um por
cento) ao ano.

®= Regime Tributario
As empresas sdo optantes do regime tributério do Lucro Real, com apuragio
mensal de IRP] (Imposto de Renda Pessoa Juridica) e CSLL {Contribuicdo Social
sobre o Lucro Liquido), bem como pelo regime nio cumulative para apuracio de
PIS (Programa de Integracdo Social) e COFINS (Contribuicio para o
Financiamento da Seguridade Social).




Composicao do Endividamento
Endividamento Total

Com base nos documentos juntados no processo de Recuperagdo Judicial abaixo é
demonstrado o endividamento das empresas:

30.762.407,06

233.934.831,28

® Passivo Sujeito 3 Recuperagiio ¥ Passivo Néo Sujeito

0 endividamento n&o sujeito a recupera¢io judicial, consultado nos balancetes
com data base em 30 de setembro de 2013, estid em sua maioria sob discussio ou
ja parcelado e portanto poderd, eventualmente, ter solugio diversa da analisada
neste laudo. Apesar disto, foi considerado, a partir do ano 2, uma estimativa de
amortiza¢do de tributos federais e estaduais. Além disto, constam nas
demonstragbes analisadas créditos tributdrios que poderdo ser utilizados para
compensacio ou eventualmente a transferéncia dos mesmos possibilitando assim
um fortalecimento do caixa.

[y

Do total do endividamento, entdo, passa-se & andlise dos créditos sujeitos 3
recuperacao.

Endividamento Sujeito a Recuperacio

» Divisdo por Classes

Respeitando a relacdo de credores apresentada no edital publicado com base no
art. 52, § 19, inc. 11, da Lei 11.101/05, abaixo estio resumidos os totais, em reais,




de cada classe (créditos trabalhistas, créditos com garantia real e créditos
quirografarios), observado o disposto no art. 41, I, Il e 11l da mesma lei.

47.665.529,53

1.368.563,05

/“‘\\
184.900.738,70
®TRABALHISTA  ®QUIROGRAFARIO % GARANTIA REAL

Cabe destacar que eventuais divergéncias, habilitaces e impugnacdes de crédito
podem ocorrer no curso do processo. Uma vez que nio haja nesta data qualguer
decisdio acerca do procedimento acima referido, serfio considerados, para efeito
de pagamento, quadro geral de credores ou, na sua auséncia, a relaciio de credores
aque serefere oart. 72§ 22 da LRF.

Segue abaixo a divisdo das 03 (trés) classes também por ndmero de credores,
obedecidos os critérios legais acima destacados.

#TRABALHISTA ®QUIROGRAFARIO @ GARANTIA REAL




= (Classel - Créditos Trabalhistas

Atendendo o disposto no art. 54 da Lei 11.101/05, o plano apresentado contempla
a quitacio dos créditos oriundos da legislagdo do trabalho em até 01 ano apés o
transito em julgado da decisdo que homologar o Plano de Recuperagio Judicial.

» (Classe Il - Créditos com Garantia Real

Como ha existéncia de bens garantidores aos credores relacionados nesta classe e
das solucbes de pagamento indicadas no Plano de Recuperacio Judicial neste
laudo utiliza-se a proposigiio de pagamento do crédito através da dacdo em
pagamento.

» C(lasse il - Créditos Quirografarios

Apesar da Lei n? 11.101/2005 prever, principalmente para efeitos de computo de
votos, conforme o art. 41, inc. 1, II e III, apenas trés classes de credores
(Trabaihistas, Garantia Real e Quirografario), as recuperandas optaram, inclusive
para que seja oferecida sugestdo de pagamento compativel com as peculiaridades
de cada crédito, pela subdivisfio da Classe Il (Créditos Quirografirios), tal qual
exemplificado abaixo:




¢®
)y



Projecao de Resultados

Para um melhor entendimento das projeces apresentadas em anexo (Doc. 2) é
importante o detalhamento de alguns itens conforme abaixo:

» Faturamento Bruto

0 item Faturamente Bruto contempla as expectativas de vendas das empresas
para o periodo de projecido apresentado. O crescimento do faturamento é reflexo
da melhoria de eficiéncia no processo produtivo com redugio de perdas e maior
quantidade de produtos disponiveis para venda. Foram consideradas os
faturamentos oriundos de vendas no mercado interno e eventuais faturamentos
de exportagdes.

= Impostos

Estdo contempladas as estimativas de recolhimento de ICMS (Imposto sobre
Circulagao de Mercadorias e Servigos), PIS (Programa de Integraciio Social) e
COFINS (Contribuigdo para o Financiamento da Seguridade Socijal).

= Custo Matéria-Prima, Materiais Auxiliares e Embalagens

Foram inclusos neste quesito os valores dos custos com matéria-prima,
embalagens, entre outros custos varidveis relacionados diretamente com a
producio.

= (Custos de Producio

Estdo contemplados neste ponto todos os custos de pessoal relacionados
diretamente ao processo produtivo, inclusive as equipes de apoio, bem como os
gastos gerais de fabricacdo, ou seja, todas as despesas de fabrica nio relacionadas
diretamente ao produto final, mas imprescindiveis no processo fabril.

= Despesas Administrativas e Comerciais

Estdo aqui relacionadas todas as despesas administrativas e comercias nio
vinculadas diretamente ao Faturamento Bruto.




Despesas Financeiras Operacionais

Devido a alta necessidade de capital de giro para manutengio da operacio foram
contempladas como operacionais as despesas financeiras de captagio de recursos
de curto-prazo, tais como fomentos e desconto de duplicatas.

Despesas Financeiras Passivos

Mesmo apds a reorganizagio do passivo sujeito a recuperacio o saldo deste
endividamento permanece com indices de atualizagiio monetéria previstas no
Plano de Recuperagao Judicial. Para facilitar o entendimento, estas despesas estio
apresentadas de forma separada.

IRPJ e CSLL

Foram desconsideradas eventuais necessidades de recolhimento de Imposto de
Renda Pessoa Juridica e Contribuigdo Social sobre Lucro Liquido principalmente
pela existéncia de prejufzos acumulados e também pela identificagio e atualizagio
do passivo tributario. Desta forma, apesar de em periodos especificos a empresa
apresentar resultado liguide positivo, ha possibilidade de nédo haver a necessidade
do recofhimento.

10



Premissas Gerais do Plano

Todas as premissas estio baseadas no Plano de Recuperagio Judicial apresentado
poderdo sofrer alteragtes futuras em eventual Assembleia Geral de Credores.

» (Classel - Créditos Trabalhistas

E prevista a quitacdo integral dos créditos derivados da legislacio do trabalho no
prazo de até 01 (um) ano apds o transito em julgado da decisdo que homologar o
Plano de Recuperacio Judicial.

P
ePrazo: até 01 (um) ano
«Correcao: IGP-M
*Pagamento integral de verbas estritamente salariais
» (lasse Il - Créditos com Garantia Real

Para as credores relacionados nesta classe houve a previsio de pagamento

através das seguinte hipdtese:

1) Dag¢do em pagamento de bens;

sDacdo em Pagamento
«Correcdo + Juros: Nao ha
«Caréncia: Ndo ha

» (lasse Il - Créditos Quirografarios

Para os credores relacionados nesta classe houve a divisdo em espécies como
abaixo demonstrado:

11



N

=Prazo: 30 dias
« Correcdo+jurcs: TR + 19%a.a.

« Prazo: 60 dias
« Correcio+Juros: TR + 1%a.a.

» Prazo: 180 dias
s Corregdo+Juros: TR + 1%a.a.

= Prazo: 360 dias
+ Correcdo+juros: TR + 1%a.a.

+ Prazo: 540 dias
* Correcdo+Juros: TR + 1%a.a.

+ Prazo: 720 dias
+ Corregdo+Juros: TR + 1%a.a.

* Prazo: 84 meses
+Caréncia: 24 meses
= Correcdo+Juros: TR + 1%a.a.

» Prazo: 96 meses
+ Caréncia: 24 meses
* Correcdo+furos: TR + 1%a.a.

« Prazo: .120 meses
» Caréncia: 24 meses
* Corregdo+uros: TR + 1%a.a.

+ Prazo: 96 meses
¢ Correcdo+Juros: TR + 1%a.a,
«Caréncia: 24 meses

Observe-se que o Plano ainda prevé a hipétese de amortizagdo diferenciada dos
créditos relacionados nesta classe através da clausula de Aceleracio de

pagamento com concessio de prazos.

Tal hipéteses, na medida em que acorrer, quitara eventuais credores aderentes.




Para efeitos da andlise deste Laudo foi desconsiderada a hipétese acima
mencicnada.

Demonstrativo de Resultados Projetado

E apresentado de forma analitica no anexo (Doc. 2), o Demonstrativo de
Resultados Projetado para 10 anos.

Projecdo de Amortizacées

Com base nas proje¢tes de resultado apresentadas como anexo a este Laudo foi
estimada a geracdo de caixa anual e consequente Projecdo de Amortizacdes.

Na planilha apresentada abaixo e no demonstrative anexo estio indicados os
valores para quitacdo de credores sujeitos (Doc. 3).

TOTALAMORTIZACAO | . 20300520, 582.810°  3.03.681  5.167.608. ' 3361973 . 3.827.538 330421 5463649, 4535348 - §4,390.774.
Classe | 1.368,563

Classe'lf ~  ° L

Classe 1A 35799

Classe il 8 L goan

Classe Iii C 332457

Classe il D S

Classe E j 231 605

Classa [ll F TU3s1g0s T T R o o !
Classe i CE7ades 544709 586451  EOB.ASO 520.680 633.156 easss2 g
Casce A7 2.184.803 - 3Es0011 U 3EB4018 T UEE28823 2.376.755 2.424 528 24753817 274873
iClasse il 1 556,610 373.579 381.4965 380164 396.986 £04.866 413105 421,400
iClasse it ' . . i I Lo s - ©81.376.392
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Conclusao

Com base nas informagfes acima descritas e no Plano de Recuperagdo Judicial,
conclui-se que:

1)

2)

3)

4)

5)

As premissas utilizadas para as projegdes de resultados, bem como as
expectativas de amortizagdes propostas sdo compativeis com padrdes de
mercado e apresentam razoabilidade;

A possibilidade de continuagdo das atividades operacionais das empresas
proporcionara geracdo de recursos compativel com as previsdes de
ameortizagdes propostas, possibilitando assim a reestruturacdo do passivo das
empresas, atendendo o disposto no art. 47 da Lei n® 11.101/2005, ou seja,
viabilizar a superacfo da situacio de crise econbmico-financeira;

As hipéteses apresentadas de dagio em pagamento atenderd de forma
integral os credores classificados como Garantia Real, melhorando
significativamente a disponibilidade de caixa e a acumulagfio e aplicacio
deste;

As proposigdes oferecidas aos credores quirografarios tal qual a aceleracio de
pagamentos proporcionard, eventualmente, a amortiza¢io acelerada dos
credores listados na classe;

O indice oferecido para atualizacdo monetdria do endividamento sujeito
recuperagdo (Taxa Referencial - TR) proporcionara compatibilidade entre a
manutengdo dos valores dos créditos no tempo e a capacidade de
cumprimento das obrigactes das empresas.

Desta forma, apés a andlise das informagbes disponiveis para a confecgio deste
laudo, bem como dos meios de recuperagio utilizados, e observado o atendimento

de

todas as expectativas estabelecidas, verifica-se ser viavel o Plano de

Recuperacio Judicial apresentado.

igo Landi Pereira
strador de Empresas
CRA/RS: 33.730
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A&B Comércio de Cal¢ados Ltda - em Recuperacio Judicial.

Via Uno S/A Calcados e Acessdrios - em Recuperacio Judicial.

Esta folha € parte integrante do Laudo de Demonstracéio da Viabilidade Econémica das empresas A&B Comércio de
Calcados Ltda e Via Uno S/A Calcados e Acessdrios.
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Indicadores Econdmicos §-nov-2013

lll.1 - Taxas de juros efetivas

Periodo CDI overnight TR TBE i

% a.m. % aa % a.m. % a.a. 9% a.m. i“haa % a.m. %aa % a.m. % a.a

2011 Dez 0,91 10,90 | .80 16,87 ,09 1,08 0,85 1024 | 0,49 6.00

2012 Jan 0,89 10,70 | 0.59 10,62 0,09 0,98 0,86 10,27 049 6,00
Fev 0,75 10,40 0,74 10,30 0,00 0,00 | 0,73 | 16,1 0,49 6,00
Mar 0,82 9,82 0,81 9,66 0,11 1,23 0,79 9,40 0,49 6,00
Abr 0,71 i 9,35 0,70 i 9,19 0,02 0,29 0,58 8,95 0,49 6,00
Mai 074 | 8,87 0,73 872 i 0,05 0,54 ! 0,71 841 0,49 6,00
Jun 064 8,39 0,64 8,35 0,00 0,00 0,681 7,96 0,49 8,00
Jut 0,68 8,07 0,68 8,02 0,01 017 | 0,67 8,00 0,45 5,50
Ago 0,69 7,85 089 778 ! 0,01 0,13 0,66 | 7,50 0,45 5,50
Set 0,54 7,39 0,54 7,36 ! 0,00 ; 0,00 0,51 ! 6,96 0,45 5,50
out 0,61 7,23 0,51 718 0,00 i 0,00 0,62 7,26 0.45 5,50
Nov 0,55 714 0,54 7.08 0,00 0,00 0,53 6,64 045 5,50
Dez 0,55 716 0,53 6,94 0,00 0,00 0,51 6,60 0,45 5,50

2013 Jan 0,60 711 0,59 | 6,93 057 6,74 0,41 5,00
Fev 0,49 7.13 0,48 5,96 | 047 ; 6,83 0,41 5,00
Mar 0,55 7,15 0,54 5,99 | 0,50 846 | 0,41 5,00
Abr 081 ; 7.26 0,60 | 7,10 0,56 6,60 0,41 5,00
Mai 0,80 742 0,58 i 7.25 | 0,57 7,08 0.41 5,00
Jun 0,61 7,90 | 0,59 7,72 | 057 748 ! 0,41 5,00
Jul 0.72 8.23 0,71 8,05 | 0,68 772 | 0,41 5,00
Ago 0,71 8,45 0,70 8,27 0,65 7,68 | 0,41 5,00
Set 071 | 8,90 0,70 8,72 066 819 0,41 500
Out 0,87 | 9,25 0,80 9,16 0,77 | 880 | 0,41 5,00
Nov 0,72 9,40 0.71 932 | 0,02 | 0,68 8,93 | 0,41 5,00




