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>]> APRESENTACAO

Trata-se de pedido de Recuperacgdo Judicial ajuizado por J.R.F TRANSPORTES E CONATAINERS LTDA, com fundamento no art. 47 e art. 48 da Lei
11.101/2005, distribuido em 03/04/2025.

A Recuperanda apresentou seu Plano de Recuperac¢do Judicial no mov. 82, que sera levado ao crivo da Assembleia Geral de Credores, a ser
designado pelo Douto Juizo, em momento posterior.

A presente analise integra as obrigacdes da administracdo judicial, conforme alinea “h”, inciso Il do art. 22 da Lei 11.101/2005, que determina
a realizacdo de relatério sobre o Plano de Recuperacdo Judicial. Assim, o presente laudo analisa a qualidade das informacdes prestadas e a
conformidade com a legislacdo aplicavel e estd estruturado em duas etapas.

Na etapa inicial, apresenta-se a sintese do Plano de Recuperacdo Judicial, com a descricdo das condi¢cdes de pagamento propostas e a forma
de tratamento conferida as diferentes classes de credores. Examina-se, ainda, a observancia dos requisitos legais e a gestdo de ativos pelas
empresas.

A segunda etapa do laudo dedica-se ao exame da conformidade do plano com a Lei n? 11.101/2005 e demais normas e entendimento
jurisprudenciais e doutrinarios aplicdveis, avaliando sua aderéncia formal e material as exigéncias legais.

Com base nessa analise, é elaborado um quadro-sintese, no qual se registram os pontos de adequacdo e eventuais inconsisténcias. Por fim, a
administracdo judicial apresenta sua conclusao, visando fornecer ao juizo e aos credores elementos técnicos balizadores para a apreciacdo da
legalidade e da viabilidade do plano em analise.
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ﬁjﬂ SINTESE DO PLANO

O art. 50 da Lei 11.101/2005 é o responsavel por estabelecer os meios de recuperacio judicial. Tendo em vista a diversidade dos meios, é
comum que as Recuperandas se utilizem de varios meios para garantia de uma melhor possibilidade de soerguimento. Os tdpicos a seguir
versam sobre os meios apresentados pelas Recuperandas em seu PRJ.

O principal instrumento de recuperacao proposto consiste na reestruturacao do passivo, com concessao de prazos, caréncias e condicdes de
pagamento conforme as classes de credores estabelecidas no quadro geral de credores.

Nesse sentido o plano de recuperacao judicial da JRF prevé condicbes especificas para cada classe de credores, abrangendo desdgios de até
70%, incidéncia de juros remuneratdrios atrelados ao CDI ou a Selic, prazos de caréncia entre 6 e 24 meses e pagamentos parcelados em até
120 vezes.

No ambito interno, a Recuperanda adota medidas de reestruturacdo administrativa e financeira, direcionadas a otimizacdo do quadro
funcional, a reducdo de despesas e a renegociacdao de contratos, aliadas a intencdo de captacdo de novos créditos, inclusive extraconcursais,
mediante investidores e instituicGes financeiras, com possibilidade de oferecimento de garantias adicionais. Em sintese, o plano de
recuperacdo apresenta um conjunto articulado de providéncias voltadas a renegociacdo do passivo, a racionalizacdo da gestdo e a obtencao
de recursos, com o objetivo de restabelecer a liquidez e assegurar a continuidade das atividades empresariais.

CONDIGOES DE PAGAMENTO AOS CREDORES ADERENTES COLABORADORES

O Plano de Recuperagdo Judicial estabelece condi¢des especificas de pagamento aos credores aderentes colaboradores, em conformidade
com a Lei n? 11.101/2005. Prevé a aplicacdo de desagio minimo de 35% sobre o valor nominal do crédito, a concessdo de seis meses de
caréncia a partir da homologacao judicial, o pagamento do saldo remanescente, apds o desagio, em no minimo cem parcelas mensais,
sucessivas e fixas, bem como a corre¢do das parcelas vincendas pela taxa SELIC, pds-fixada, a contar da data de vencimento de cada parcela.
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ﬁjﬂ SINTESE DO PLANO

A adesdo a tais condi¢cdes deverd ser formalizada por meio da assinatura de termo especifico pelo credor interessado, com posterior
homologacdo nos autos da recuperagdo judicial. Ressalte-se que tais condi¢es mostram-se, em principio, compativeis com a Lei n?
11.101/2005, por contemplarem negociagdo por classes, desagio, caréncia, parcelamento e atualizagdo monetaria.

LEILAO REVERSO

A J.R.F. Transportes e Containers Ltda. propde, como medida de incentivo a quitacdo antecipada de créditos e a preservacdo de suas
atividades, a adocdo do Leildo Reverso de Créditos e a constituicdo de Credores Colaboradores. O leildo ocorrerd entre credores interessados
em antecipar o recebimento de seus créditos, mediante oferta de desagio voluntario, observando-se o minimo de 35% sobre o saldo
atualizado e limite de 30% da geracao liquida de caixa, apds o cumprimento regular das parcelas do Plano.

Na auséncia de adesao suficiente, os valores reservados poderdo ser revertidos para amortizacdes adicionais ou destinados a formacdo de
reservas de capital. Os credores que aderirem e mantiverem fornecimento estratégico serdo designados Credores Colaboradores, com
preferéncia em futuros leildes e condi¢des operacionais diferenciadas, mediante termo especifico homologado judicialmente.

NOVACAO

O Plano de Recuperacao Judicial, em sua clausula 11, dispGe sobre os efeitos de novacao, estabelecendo que as obrigacdes assumidas passam
a vincular exclusivamente a Recuperanda e seus credores, substituindo as condi¢des anteriormente existentes. Prevé, ainda, que os direitos e
garantias dos credores permanecerdo suspensos até a satisfacdo integral dos créditos
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WWW PROPOSTA DE PAGAMENTO

O resumo da Lista de Credores Sujeitos a Recuperacdo Judicial referente ao art. 522, §12, da Lei 11.101/05 consta do mov. 82.3, Item
15 Laudo de viabilidade:

Classe Valor AV%
Classe | - Credores Trabalhistas RS 4.618.281,77 32,28%
Classe Il - Garantia Real RS 0,00 0,00 %
Classe Il - Credores Quirografarios RS 8.903.009,50 62,24 %
Classe IV - Credores (ME's — EPP's) RS 783.597,07 5,48 %
Total RS 14.304.888,34 100,00 %
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()ij)» PROPOSTA DE PAGAMENTO

O resumo da Lista de Credores Sujeitos a Recuperagdo Judicial referente ao art. 522, §19, da Lei 11.101/05 consta do mov. 82.3, Item 15

Laudo de viabilidade:

DESAGIO

CARENCIA PARCELAS CORRECAO MONETARIA E TAXA DE JUROS

Juros remuneratorios de 80% taxa CDI, calculados
Trabalhistas 12 meses Em 12 meses com base no indice do més imediatamente
anterior a data de homologagéo judicial do PRJ.
Garantia Real - - -
Juros remuneratérios de 80% taxa CDI, calculados
Quirografarios 24 meses Em 60 meses com base no indice do més imediatamente
anterior a data de homologagdo judicial do PRJ.
Juros remuneratorios de 80% taxa CDI, calculados
24 meses Em 36 meses com base no indice do més imediatamente
anterior a data de homologagao judicial do PRJ.
Juros remuneratoérios de 80% taxa CDI, calculados
12 e 24 meses Em 120 meses com base no indice do més imediatamente
anterior a data de homologacdo judicial do PRJ.

Microempresas e Empresas
de Pequeno Porte

Plano de pagamento Padrdo

70%

50%

70%

CONDICOES DE PAGAMENTO

Em até 12 parcelas mensais e sucessivas
contadas do término da caréncia.

Em até 60 parcelas mensais e sucessivas
contadas do término da caréncia.

Em até 36 parcelas mensais e sucessivas
contadas do término da caréncia.

Em até 120 parcelas mensais e sucessivas
contadas do término da caréncia.
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W/my PROPOSTA DE PAGAMENTO

FORMAS DE PAGAMENTO

Determinou-se que os valores devidos aos Credores Sujeitos ao Plano de Recuperacao Judicial serdo pagos por transferéncia bancaria direta,
preferencialmente via TED, PIX ou outro meio seguro acordado entre as partes. Cada credor deverd informar seus dados bancdrios
atualizados, sendo de sua responsabilidade a corre¢cdo dessas informac¢des. A quitacdo serd considerada vdlida com a comprovagao da
transferéncia nos termos e prazos previstos no Plano apresentado.

INFORMACAO DAS CONTAS BANCARIAS

O PRIJ estipulou que os Credores Sujeitos ao Plano deverao informar a Recuperanda suas contas bancarias para recebimento dos pagamentos
no prazo de até 15 dias contados da homologacao judicial do plano, mediante comunicagdo escrita ao setor financeiro da Recuperanda. A
auséncia de informacdo bancaria valida ndo serd considerada inadimplemento, nem gerard aplicacdo de juros ou encargos moratodrios, desde
gue o pagamento ndo tenha sido realizado por culpa exclusiva do credor, especialmente nos casos em que os dados nao forem fornecidos
com pelo menos 10 dias de antecedéncia da data prevista para pagamento.

INICIO DOS PRAZOS PARA PAGAMENTO
Estabeleceu-se que os prazos para pagamento dos Créditos Sujeitos ao Plano, inclusive eventuais periodos de caréncia, terdo inicio
exclusivamente a partir da data da homologac&o judicial do Plano de Recuperagdo Judicial, nos termos da Lei n2 11.101/2005.

DATA DO PAGAMENTO

O Plano de Recuperacao Judicial determina que os pagamentos ocorram nas datas de vencimento, garantindo regularidade. Se coincidir com
dia ndo util, o pagamento é adiado para o préximo dia Util, sem juros ou encargos. A medida busca equilibrar o cumprimento das obrigacdes
da Recuperanda e a protecdo dos credores.
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o GESTAO DE ATIVOS

O Plano de Recuperacdo Judicial estabelece que a gestdo dos ativos patrimoniais permanecera sob a responsabilidade das Recuperandas,
em conformidade com o disposto no artigo 66 da Lei n2 11.101/2005.

No que se refere a alienacdo de ativos, o documento prevé:

"(...) Dessa forma, fica autorizada, mediante aprovacdo deste Plano, a alienacdo de bens méveis, desde que tal operacdo ndo implique na
reducao das atividades essenciais da empresa. Adicionalmente, essa autorizacdo estende-se a alienacdo de bens modveis que seja
acompanhada de reposi¢cdo por outros de igual ou superior valor, modernidade ou eficiéncia, de modo a preservar a capacidade
operacional e produtiva das empresas. Por fim, fica permitida a disponibilizacdo de bens patrimoniais como garantia, observando-se,

guanto a valoracdo desses bens, as premissas de mercado vigentes. (...)“

Como se extrai do Plano, as Recuperandas estariam autorizadas a proceder a alienagao de bens méveis, desde que mantidas as atividades
consideradas essenciais. O documento também contempla a utilizacdo de bens patrimoniais como garantia, condicionada a observancia
das praticas de valorag¢do de mercado.

Nessa esteira, o Plano também disciplina a destina¢do dos recursos obtidos por meio das opera¢des de alienagdo ou onerac¢do, prevendo
que tais valores deverdo ser direcionados ao caixa das Recuperandas. A finalidade expressa na proposta apresentada pela empresas
Recuperandas é a de contribuir para a execugdo das obrigagGes previstas, bem como para o fortalecimento de suas atividades
empresariais.
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KT ANALISE TECNICA

—=

O contetido minimo do Plano de Recuperacdo Judicial esta previsto no art. 53 da Lei n.2 11.101/2005, em seus trés incisos. A Administracdo
Judicial procedeu a andlise da apresentacdo dos documentos exigidos, conforme detalhado a seguir.

Art. 53. O plano de recuperacdo sera apresentado pelo devedor em juizo no prazo improrrogdvel de 60 (sessenta) dias da publicacdo da
decisdo que deferir o processamento da recuperacao judicial, sob pena de convolacdo em faléncia, e devera conter:

| — discriminacdo pormenorizada dos meios de recuperacdo a ser empregados, conforme o art. 50 desta Lei, e seu resumo;

Il — demonstracdo de sua viabilidade econ6mica;

[Il — laudo econémico-financeiro e de avaliacdo dos bens e ativos do devedor, subscrito por profissional legalmente habilitado ou empresa
especializada.

O Plano de Recuperacdo Judicial apresentado, na anadlise da Administradora Judicial, estd em conformidade com o previsto no supra
mencionado art. 53 da Lei 11.101/2005, contemplando a discriminagdo detalhada dos meios de recuperacdo a serem empregados pelo
devedor, conforme apresentado no Plano de Recuperag¢do Judicial constante na movimentagcdo mov. 82.2.

A viabilidade econ6mica das medidas propostas estd exposta por meio do Laudo de Viabilidade anexado ao processo como Anexo |
(movimentagdo 82.3). Complementarmente, foram apresentados o laudo econémico-financeiro e Anexo Il o laudo de avaliacdo dos bens e
ativos do devedor, elaborados por profissionais legalmente habilitados ou por empresa especializada, conforme registrado nas
movimentacGes 82.4 e, correspondendo ao Laudo de Viabilidade (Anexo |) e ao Laudo de Ativos Patrimoniais (Anexo ).
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AE ANALISE TECNICA

PROJECAO DE RECEITAS

ANO 1 ANO 2 ANO 3 ANO 4 ANO 5 ANO 6 ANO 7 ANO 8 ANO 9 ANO 10 TOTAL

RS (.000) i36.000.000:38.541.52541.904.198/41.674.500:43.758.225/45.946.136/48.243.443/50.655.615/53.188.396,55.847.816/455.759.854;

EVOLUGAO RECEITA BRUTA

Ano 1l Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 Ano 6 Ano 7 Ano 8 Ano 9 Ano 10
m RS 36.000.00 38.541.52 41.904.19 41.674.50 43.758.22 45.946.13 48.243.44 50.655.61 53.188.39 55.847.81
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12

AIA ANALISE TECNICA

ANALISE DA PROJEGCAO DE RECEITA (10 ANOS)

A analise da projecao de receita para os proximos dez anos indica uma trajetdria majoritariamente crescente, ainda que com varia¢des
pontuais que merecem atencdo estratégica. Entre o Ano 1 e o Ano 2, observa-se um aumento de 7,06%, seguido de crescimento mais
expressivo de 8,72% do Ano 2 para o Ano 3.

Uma leve retragdo de -0,55% do Ano 3 para o Ano 4 sugere a necessidade de monitoramento atento a fatores como ajustes de mercado ou
sazonalidade, sem comprometer a tendéncia geral de expansdo. A partir do Ano 4, o crescimento se mantém continuo, variando entre 2% e
5% ao ano, resultando em uma taxa média anual composta (CAGR) de aproximadamente 4,6%.

Para sustentar e acelerar esse crescimento, recomenda-se a adog¢do de estratégias diversificadas, incluindo expansado de produtos e servigos
para reduzir riscos de queda em determinados anos, ingresso em novos mercados com maior potencial de consumo e investimentos em
inovacdo tecnoldgica e digitalizacdo de processos, visando aumentar produtividade e atratividade.

A gestdo financeira eficiente deve garantir margem operacional mesmo em cendrios de crescimento mais lento, enquanto o fortalecimento do
relacionamento com clientes contribui para fidelizacdo e aumento do ticket médio. Além disso, o monitoramento constante do setor permitira

ajustes nas projecdes diante de mudancas macroecon6micas, concorréncia e regulamentacoes.

Conclui-se que a projecdo evidencia crescimento consistente e sustentdvel ao longo da década, reforcando a estabilidade financeira da
empresa e o potencial para exploracdo de oportunidades estratégicas e expansdo continua.
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AIA ANALISE TECNICA

13

Na elaboracao do Fluxo de Caixa Projetado, encontram-se em conformidade com o estabelecido no Plano de Recuperagao Judicial. Abaixo o

extraido do Laudo de Viabilidade mov. 82.3 item 14.1:

Fluxo de Caixa Projetado

(*] Valores expressos em RS 0,00

Descrigao Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 Ano 6 Ano 7 Ano 8 Ano 9 Ano 10
(+) ENTRADAS 36.000.000 38.541.525 41.904.198 41.674.500 43.758.225 45.946.136 48.243.443 50.655.615 53.188.39 55.847.816
Faturamento Anual 36.000.000 37.800.000 39.690.000 41.674.500 43.758.225 45.946.136 48.243.443 50.655.615 53.188.3% 55.847.816
Acdes em andamento 741.525 2,214,198
(-} SAIDAS - 31.272.759 - 32.836.397 - 34.478.217 - 36.202.128 - 38.012.234 - 39.912.846 - 41.908.488 - 44.003.913 - 46.204.108 - 48.514.314
Tributes - 1.800.000 - 1.850.000 - 1984500 - 2083.725 - 2187911 - 2297307 - 2412172 - 2532781 - 2659420 - 2792391
Custos Pessoal - 1320000 - 1386000 - 1455300 - 1528065 - 1604468 - 1684692 - 1768926 - 1857373 - 1950241 - 2047753
Custos Dependentes - 24502839 - 25727981 - 27014380 - 28365099 - 29783354 - 31272522 - 32836148 - 34477955 - 36201853 - 38011946
Custos Manutengdo - B852.000 - B94.600 - 939.330 - 986.297 - 1.035611 - 1.087.392 - 1141761 - 1198850 - 1.258.792 - 1.321.732
Custos Seguros e Seguranca - 1014000 - 1l.064700 - 1117935 - 1173832 - 1232523 - 1294150 - 1358857 - 1426800 - 1498140 - 1573047
Custos Diretos e de Estrutura - B883.920 - 928116 - 974522 - 1023248 - 1074410 - 1128131 - 1184537 - 1243764 - 1305952 - 1371250
Despesas Financeiras - 900.000 - 945.000 -  992.250 - 1.041.863 - 1.093956 - 1148653 - 1205.086 - 1.266.390 - 1329710 - 1.396.195
= DISPONIBILIDADE OPERACIOBAL 4.727.241 5.705.128 7.425.981 5.472.372 5.745.991 6.033.290 6.334.955 6.651.702 6.984.288 7.333.502
% 13% 15% 19% 13% 13% 13% 13% 13% 13% 13%
QOutras Despesas Nao Operacional - 1.296.931 - 1.303.230 - 7.797.266 - 2.785.141 - 2.785.141 - 2.747.037 - 2.747.037 - 674.810 - 674.810 - 674,810
Pagamentos Relacionados a RJ - 385.000 - 385.000 - 6.891.634 - 1879509 - 1879509 - 18341406 - 1.841.406 - - -
Parcelamentos - 911931 - 918230 - 905631 - 905631 - 905631 - 905631 - 905631 - 674810 - 674810 - 574 810
SALDO FINAL DE CAIXA 3.430.310 4,401.898 - 371.285 2.687.231 2.960.850 3.286.253 3.587.918 5.976.892 6.309.477 6.658.692
% 10%: 11% -1% 6% T% 7% 7% 12% 12% 12%
Lucro liguido meédio do Periodo B%
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AIA ANALISE TECNICA

ANALISE DETALHADA DA PROJEGCAO ECONOMICO-FINANCEIRA (10 ANOS)

A andlise do fluxo de caixa projetado para um horizonte de 10 anos evidencia uma trajetdria de crescimento consistente do faturamento
anual, que passa de RS 36 milhdes no Ano 1 para RS 55,8 milhdes no Ano 10, apresentando média de crescimento anual de
aproximadamente 5%. Apesar de uma estabilizacdo no Ano 4, o crescimento retoma em seguida, e a¢des pontuais em andamento
contribuem com incrementos nos Anos 2 e 3, de RS 741 mil e RS 2,2 milhdes, respectivamente, representando projetos ou contratos ndo
recorrentes.

No que se refere as saidas, as despesas demonstram crescimento linear e proporcional ao faturamento, o que revela coeréncia entre o
planejamento e a execuc¢do financeira. Observa-se, contudo, que a elevada participacdo dos custos dependentes, que representam
aproximadamente 80% do total das despesas, constitui o principal ponto de atencdo. Os tributos partem de RS 1,8 milhdo e alcangcam RS
2,79 milhdes no décimo ano, acompanhando a evolugdo da receita. Os custos com pessoal mantém-se sob controle, variando de RS 1,32
milhdo para RS 2,04 milhdes no mesmo periodo. J& os custos dependentes passam de RS 24,5 milhdes para RS 38 milhdes, demandando
monitoramento continuo e medidas de eficiéncia para reduzir eventuais impactos no fluxo de caixa. As despesas relacionadas a manutencao,
seguros, seguranca, custos diretos e estruturais, bem como as despesas financeiras, apresentam crescimento moderado e proporcional,
assegurando previsibilidade e coeréncia com a expansdo do faturamento, ainda que evidenciem certa dependéncia de obrigacGes
parceladas ou endividamento.

A empresa apresenta capacidade de geragdo de caixa operacional positiva de forma recorrente, com margem operacional média de 14%,
variando entre 13% e 19%. O Ano 3 se destaca com margem mais elevada em razao do incremento tempordrio proveniente das a¢des em
andamento.
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AIA ANALISE TECNICA

Entretanto, a maior pressdao sobre o caixa ocorre devido as obrigacdes extraordinarias relacionadas a recuperacdo judicial e aos
parcelamentos de dividas, que reduzem a liquidez, sendo o Ano 3 o mais critico, com desembolso de RS 7,8 milhdes. A partir do Ano 7, a
reducao gradual dessas obrigacdes contribui para a melhora do fluxo de caixa.

O saldo final de caixa reflete esses efeitos: inicia em RS 3,4 milhdes no Ano 1 (10% da receita), cresce para RS 4,4 milhdes no Ano 2 (11%),
apresenta déficit de RS 371 mil no Ano 3 devido aos pagamentos extraordinérios, e retoma trajetdria crescente a partir do Ano 4, atingindo
RS 6,65 milhdes no Ano 10 (12% da receita).

Em sintese, a projecdo demonstra que a empresa possui capacidade de geracdo operacional positiva e consistente, com receita em
tendéncia de crescimento sustentdvel e margem saudavel. As principais vulnerabilidades estdo associadas as obrigacdes extraordinarias de
recuperacao judicial e parcelamentos de dividas, que impactam o fluxo de caixa em periodos especificos. Contudo, com monitoramento
continuo das despesas e planejamento cuidadoso para mitigar os efeitos desses compromissos, a empresa apresenta condi¢cdes de manter
equilibrio financeiro sélido e sustentdvel no médio e longo prazo.
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AIA ANALISE TECNICA

Na elaborag¢dao na demonstragao de resultado projetado, encontram-se

Judicial. Abaixo o extraido do Laudo de Viabilidade mov. 82.3 item 17:

em conformidade com o estabelecido no Plano de

16

Recuperagao

DRE
Descrigdo (*) Valores em RS 0,00 Ano 1 Ano 2 Anc 3 Anc 4 Ano 5 Ano 6 Ano 7 Ano 8 Ano 9 Ano 10
Faturamento Bruto 36.000.000 38.541.525 41.904.198 41.674.500 43.758.225 45,946.136 48.243.443 50.655.615 53.188.396 55.847.816
(-) Dedugdes s/ Receita - 1.800.000 1.890.000 1.984 500 2.083.725 2187911 2.297.307 2412172 2.532.781 2.5659.420 - 2.792.391
(=) Receita Liquida 34.200.000 36.651.525 39.919.698 39.590.775 41.570.314 43.648.829 45.831.271 48.122.834 50.528.976 53.055.425
Receita Liguida (%) 100,00% 100,00% 100,008 100,00% 100,00%: 100,00% 100,00% 100,00%: 100,00% 100,00%
(-} Custo dos Servicos Prestados - 26.674.839 28.008.581 29.409.010 30.879.461 32.423.434 34.044.605 35.746.836 37.534.178 39.410.886 - 41.381.431
Custo Pessoal - 1.320.000 1.386.000 1.455.300 1.528.065 1.604.458 1684692 1.768.926 1.857.373 1950.241 - 2.047.753
Custo Dependentes - 25354839 26,622 581 27.953.710 29.351.396 30.818.966 32.3559.914 33977910 35.676.805 37.460.645 - 39.333.678
CSP (%) 74% 73% 70% 74% T4% T4% 74% T4% 74% T4%
(=) Margem Bruta 7.525.161 8.642.944 10.510.687 8.711.314 9.146.880 9.604.224 10.084.435 10.588.657 11.118.090 11.673.994
Margem de Contribuigdo (%) 21% 22% 25% 21% 21%: 21% 21% 21%: 21% 21%
(-) Despesas - 7.788.387 7.928.283 8.075.174 8.229.409 8.391.357 8.561.401 8.730.948 8.927.422 9.124.269 -  9.330.960
Administrativas - 1.897.920 1992 816 2.092.457 2.197.080 2.306.934 2.422 280 2.543.354 2.670.564 2804092 - 2.944 297
Depreciagdo - 4.990. 467 4990467 4990467 4990467 4.990.467 4990467 4.990.467 4.990.457 4.990.457 - 4.990.467
Despesas financeiras - 900.000 945.000 992 250 1.041 863 1.053.956 1.148.653 1.206.086 1.266.390 1.329.710 - 1.396.195
{=) Resultado Operacional - 263.227 714.661 2.435.513 481.905 755.523 1.0:42.823 1.344. 487 1.661.235 1.993.820 2.343.035
Resultade Operacional (%) -1% 29 6% 1% 2% 2% 3% 3% 4% 4%
(=) Resultado Antes dos Impostos - 263.227 714.661 2.435.513 481.905 755.523 1.0:42.823 1.344. 487 1.661.235 1.993.820 2.343.035
(-] Tributos Sobre o Lucro - 171519 584523 115657 181326 250278 322677 398 696 478517 - 562328
(=) Lucro/Prejuizo Contabil - 263.227 543.142 1.850.990 366.248 574.198 792.545 1.021.810 1.262.539 1.515.303 1.780.706
Lucro Liguido (%) -1%% 1% 5% 1% 1% 2% 2% 3% 3% 3%
EBITDA 5.627.241 6.650.128 8.418.231 6.514.235 6.839.946 7.181.944 7.541.041 7.918.093 8.313.998 8.729.697
EBITDA (%3) 16% 18% 21% 16% 16% 16% 16% 16% 16% 16%
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AIA ANALISE TECNICA

Andlise da demonstrac¢do de resultado projetado em horizonte de 10 anos.

A andlise da receita bruta e liquida indica que o faturamento bruto cresce de RS 36 milhdes no Ano 1 para RS 55,8 milhdes no Ano 10,
representando avanco médio de 5% ao ano. As dedugdes sobre a receita mantém-se estdveis em torno de 5% do faturamento, resultando
em receita liquida de RS 53 milhdes no Ultimo ano e evidenciando crescimento operacional consistente.

No que se refere aos custos dos servigos prestados (CSP), este é o principal componente das despesas, correspondendo a cerca de 74% da
receita liquida. A estrutura de custos é elevada e pressiona a rentabilidade, sendo que os custos dependentes representam mais de 95% do
total, evidenciando forte concentracdo. Os custos com pessoal permanecem reduzidos, passando de RS 1,3 milhdo para RS 2 milhdes ao
longo do periodo.

Em relagdo a margem bruta, verificou-se variagdo entre 21% e 25%, alcangando RS 11,6 milhdes no Ano 10. Apesar da pressdo de custos, a
empresa mantém estabilidade nesse indicador, demonstrando resiliéncia operacional.

Quanto as despesas operacionais, estas variam entre RS 7,8 milhdes e RS 9,3 milhdes anuais, compostas principalmente por despesas
administrativas, depreciacdo e financeiras. As administrativas crescem de forma linear até RS 2,9 milhdes, a depreciacdo permanece em RS
4,99 milhdes e as financeiras aumentam de RS 900 mil para RS 1,39 milhdo. As despesas apresentam comportamento previsivel e coerente
com o faturamento, embora a elevada participagdo dos custos dependentes, cerca de 80% do total, exija monitoramento continuo e
medidas de eficiéncia para preservar a rentabilidade.
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AIA ANALISE TECNICA

A andlise do resultado operacional e do lucro liquido mostra evoluc¢do gradual, passando de RS -263 mil no Ano 1 para RS 2,3 milhdes no Ano
10, o que representa 4% da receita liquida. A rentabilidade é modesta, mas cresce de forma consistente, refletindo maior eficiéncia
operacional. O lucro liquido segue a mesma tendéncia, atingindo RS 1,78 milhdo no Ano 10, cerca de 3% da receita liquida.

O EBITDA aumenta de RS 5,6 milhdes para RS 8,7 milhdes, mantendo-se entre 16% e 21% da receita liquida, demonstrando boa capacidade
de geracdo de caixa operacional, ainda que sob influéncia da estrutura de custos e despesas.

Conclusao

Por fim, conclui-se que a DRE projetada evidencia uma empresa em crescimento sustentavel, com receita liquida crescente e capacidade de
geracdo de caixa operacional sélida (EBITDA médio de 16%). O ponto critico é a alta dependéncia dos custos de terceiros (dependentes), que
comprimem margens e tornam a estrutura sensivel a aumentos de custos externos. Além disso, o peso da depreciacdo e despesas
financeiras limita a expansdo do lucro liquido, que se mantém em torno de 3% da receita.

De forma geral, a empresa demonstra resiliéncia operacional, boa geracdao de caixa e tendéncia de rentabilidade crescente no longo prazo,

mas precisa controlar custos dependentes e otimizar despesas financeiras para capturar margens mais expressivas e acelerar a consolidacao
de resultados.
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AIA ANALISE TECNICA

Na elaboragdo da projecdo de viabilidade, encontram-se em conformidade com o estabelecido no Plano de Recuperagdo Judicial. Abaixo o
extraido do Laudo de Viabilidade mov. 82.3 item 18:

Projecao Viabilidade

Descricao Em RS1,00 Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano & Ano & Anoc T Anc 8 Ano 9 Ano 10
ic - - 1.3 2 2

Saldo Indicial 3.180.787 3.980.856 1.205.332 2072527 2.280.477 2.536.929 2.766.194 5.079.149 5331914
L Liguid 263227 - 543.142 - LB50.990 - 366248 - 574,198 - 792545 - 1.0Z21.810 - 1.262.539 ) N
ere Lauide L515.303  L780.706
(+) Depreciagio 4,990,467 4.990.467 4,990,467 4,990,457 4,990,467 4,990,457 4,990,457 4,990,457 4,990,457 4,990,467
[=) Geracac de Caixa Operacional 4.727.241 L.533.610 5.841.457 5.356.715 5.564.665 5.783.013 GO12.2T8 6.253.006 6505.771 6TTL1TL
_ i - bt - 2 - = 2 - - - - - N -
(-) Despesas de Capital 249,523 249,523 249,523 499,047 499,047 499,047 499.047 499,047 499,047 499,047
(-] Depraciagio - 249,523 - 249,523 - 249,523 - 499,047 - 499,047 - 499,047 - 499,047 - 499,047 - 499,047 - 499,047
{-) Pagamentos Relacionados a K] - 3B5.000 - 385000 - 6891634 - 1879509 - L879509 - 1841406 - 1841406 - - -
(-] Parcelamentos Federais - 230821 - 230.821 - 230.821 - 230821 - 230.821 - 230821 - 230,821 - - -
(-] Parcelamentos Estaduais - &74.810 - 674810 -  &74.810 - 674,810 - 674.810 - 674,810 - 674,810 - 674810 - 674810 - 674.810
(-] Parcelamentos Municipais - 5.29%9 - 12.598 - - - - - - - -
[=) Fluxo de Caixa Livre 3.180.787 3.980.856 - L.205.332 2.072.527 2280477 2.536.929 2. 766194 5.079.149 5.331L.914 5.597.317
Saldo de Caixa Acumulado 3.180.787 T.l6l.643 5.955.311 8.028.839 10.309.316 12.846.245 15.612.439 20.691L.588 26.023.502 31.620.819
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AIA ANALISE TECNICA

A andlise da projecdo de viabilidade em horizonte de 10 anos indica evolugdo positiva e consistente dos resultados. O caixa operacional
parte de RS 4,7 milhdes no Ano 1 e cresce de forma continua até RS 6,7 milhdes no Ano 10, evidenciando capacidade recorrente de geracdo
de recursos, sustentada pelo lucro liquido e pela depreciacdo, que ndo implica desembolso efetivo.

As despesas de capital e obrigacdes mantém-se controladas, com investimentos anuais constantes de RS 499 mil, o que representa baixo
comprometimento em relagdo a geracao de caixa. Os pagamentos relacionados a Recuperagdo Judicial concentram-se nos primeiros anos,
especialmente no Ano 3 (RS 6,8 milhdes), reduzindo-se de forma significativa a partir do Ano 4. Os parcelamentos federais, estaduais e
municipais apresentam valores moderados, entre RS 230 mil e RS 674 mil, permanecendo estaveis e previsiveis ao longo do periodo.

O fluxo de caixa livre mantém-se positivo na maior parte da projecdo, com leve pressdo nos anos iniciais e crescimento expressivo a partir do
Ano 5, alcangando RS 5,5 milhdes no Ano 10. Esse desempenho indica solidez financeira e capacidade para honrar as obrigacdes futuras,
reforcando a viabilidade do plano em longo prazo.

O saldo de caixa acumulado apresenta crescimento significativo, passando de RS 3,1 milh&es no Ano 1 para RS 31,6 milhdes no Ano 10. Esse
aumento continuo indica conforto financeiro crescente e capacidade de absorver imprevistos sem comprometer o plano.

A analise da projecdo de viabilidade demonstra que a Recuperanda possui condi¢des de cumprir integralmente o Plano de Recuperacao
Judicial, desde que observadas as premissas nele estabelecidas. A geracdo de caixa operacional mostra-se suficiente para atender as
despesas de capital e aos pagamentos vinculados a Recuperacgdo Judicial, mesmo nos periodos de maior pressao financeira, e o saldo
acumulado de caixa mantém crescimento consistente, atingindo patamares sélidos ao longo do horizonte projetado.
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AIA ANALISE TECNICA

21

Dessa forma, o cenario apresentado corrobora a sustentabilidade economico-financeira da empresa, evidenciando que, com gestdo
disciplinada e estrita observancia do Plano, a Recuperanda terd capacidade de honrar integralmente os compromissos com os credores e
assegurar a continuidade regular e saudavel de suas atividades operacionais.

REESTRUTURAGAO DO PASSIVO

Conforme anteriormente informado, a andlise de legalidade do PRJ deve ser feita sem adentrar ao mérito de viabilidade econdmica do PRJ,
conforme jurisprudéncia do Superior Tribunal de Justica.

Diante disso, a andlise quanto as condi¢cdes de pagamento dos credores entra, fundamentalmente, no ambito da viabilidade econémico-
financeira do PRJ, devendo ser livremente pactuada entre as partes. Contudo, a pactuacdo deve levar em conta limitagdes impostas pela
Legislacao.

No PRJ apresentado pela Recuperanda, é possivel verificar que algumas das condi¢des de pagamento vao contra o que determina a Lei
11.101/2005, sdo eles: a) Plano Padrdo de pagamento que prevé tratamento diferenciado para credores da mesma classe; e b) prazo para
pagamento dos créditos trabalhistas.

Inicialmente o PRJ prevé uma cldusula geral de pagamento que se aplica em hipdteses como: credores ausentes ou que se abstenham de
votar na AGC. Tal cldusula vai de encontro ao principio do Par Conditio Creditorum, aplicando tratamentos diferentes para credores da mesma
classe, violando a isonomia entre os credores.

No mais, necessario pontuar que tratamentos diferenciados sdo comportados quando estabelecidos sobre critérios objetivos e justificados,
como por exemplo a criacdo de subclasse para credores colaboradores para que continuem fornecendo para a operacao.
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AIA ANALISE TECNICA

22

Ainda no que se refere a Reestruturacdo do Passivo, no PRJ apresentado pela Recuperanda, é possivel verificar que as condi¢bes de
pagamento para os créditos trabalhistas vdo contra o que determina a Lei 11.101/2005 quanto ao parcelamento dos pagamentos e o prazo de
caréncia. O PRJ apresenta um pagamento em até em 12 meses, o que estaria dentro dos limites legais. Contudo, aplica mais 12 meses de
caréncia, totalizando 24 meses para que se realize o pagamento dos créditos trabalhistas. No entanto, o art. 54 da Lei 11.101/2005 veda
expressamente tal previsdao. Vejamos:

Art. 54. O plano de recuperacdo judicial ndo podera prever prazo superior a 1 (um) ano para pagamento dos créditos derivados da legislacao
do trabalho ou decorrentes de acidentes de trabalho vencidos até a data do pedido de recuperacgao judicial.

A Doutrina especializada referente a matéria define tal previsdo da seguinte forma:

“Pelo principio da protecao dos trabalhadores, essa determinacdo legal alcanca os créditos derivados da legislacdo do trabalho e os créditos
decorrentes de acidentes de trabalho, desde que vencidos até a data do pedido de recuperagdo judicial.” (COSTA, Daniel Carnio; MELO,
Alexandre Nasser de. Comentarios a Lei de Recuperacdo Judicial e Faléncia. Curitiba: Editora Jurua, 2021. p. 220.)

LEILAO REVERSO

A legalidade do Leildo Reverso é tema ativamente debatido. Isso decorre do fato de que muitas vezes surgem alegac¢des de que a realizacdo de
Leildo Reverso afrontaria o par conditium creditorum, por criar uma diferenga de tratamento entre os credores da mesma classe.

Na jurisprudéncia, o problema do Leildo Reverso surge em duas hipdteses: a) restringir a participacdo do Leildo a um pequeno grupo de
individuos; ou b) alterar as condi¢des ja estabelecidas para os credores que ndo participaram do Leildo.
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Ao verificar as condices estabelecidas no PRJ, é possivel perceber que, excetuando os credores trabalhistas, visto que receberdo o total devido sem
desagios, todos os outros credores terdo a possibilidade de participar do leildo. No mais, o PRJ prevé que inexistem alteracGes para os credores que
nao participarem do Leildo, ou que, participando, ndo tenham seus créditos liquidados.

A possibilidade de realizacdo de Leilao Reverso é amplamente difundida na Jurisprudéncia. Vejamos:

RECUPERACAO JUDICIAL. Insurgéncia contra decisdo de homologacdo do plano. Manutencdo. 1 . ASSEMBLEIA GERAL DE CREDORES. Soberania no
gue tange a viabilidade econémica. Controle judicial limitado a legalidade. Auséncia das ilegalidades apontadas pelo agravante, banco credor, no que
tange ao desagio, parcelamento e indice TR para correcdo monetéria . 2. LIBERACAO DAS GARANTIAS. Clausula aplicada apenas aos credores que
votaram a favor do plano e que n3o fizeram qualquer ressalva, nos termos dos artigos 49, § 12 e 59 da Lei 11.101/2005 e da Tese 885 do STJ . Banco
reprovou expressamente e, portanto, tal determinag¢do nao lhe atinge. Observando-se que a liberacdo das garantias também ndo se aplica essa
cldusula ndo se aplica aos credores ausentes da assembleia geral e aqueles que se abstiveram de votar. Precedente do STJ (STJ - REsp 1.794 .209-SP).
3. ALIENACAO DE ATIVOS. Auséncia de autorizac3o judicial . Exce¢do aos itens expressamente listados em anexo ao PIR e apenas apds o pagamento
dos créditos trabalhistas. Admissibilidade. 4. LEILAO REVERSO . Opg¢3o aos credores de pagamento antecipado com desagio superior. Oferta publica,
sem distincdo. Auséncia de ofensa & paridade dos credores. RECURSO NAO PROVIDO, COM OBSERVACAO . (TJ-SP - Agravo de Instrumento:
22297205720248260000 S3o José do Rio Preto, Relator.: Carlos Alberto de Salles, Data de Julgamento: 12/02/2025, 12 Camara Reservada de Direito
Empresarial, Data de Publicacdo: 12/02/2025) (grifo nosso)
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NOVAGAO E SUSPENSAO DE GARANTIAS

Ao final, o PRJ apresenta cldusula de novacdo ampla e irrestrita e suspensao, atingindo as dividas da Recuperanda e de seus coobrigados. Nesse
aspecto, necessario pontuar que a Lei 11.101/2005 é objetiva ao informar que os coobrigados ndo se beneficiam da novagdo, bem como da ulterior
quitacdo divida novada.

Tal afirmacdo decorre diretamente do §1° do art. 49 da Lei 11.101/2005, que garante que os credores da Recuperacdo Judicial conservam seus
direitos e privilégios contra coobrigados, fiadores e obrigados de regresso. Contudo, é possivel que o Plano de Recuperacdo Judicial preveja a
novac¢ado para os coobrigados, visto que o PRJ é, em suas raizes, um contrato plurilateral, é totalmente possivel que as partes livremente pactuem
sobre diversas questdes, desde que ndo afrontem a legalidade. Neste aspecto, como ja dito, é possivel que os PRJs prevejam a novacdo para
terceiros, mas sua aplicacdo ndo serd forgosa para todos os credores, mas somente para os que concordarem expressamente com tal disposigdo.

A possibilidade de previsdo e aplicacdo voluntaria da novacdo aos coobrigados é sedimentado na jurisprudéncia do STJ. Vejamos:

AGRAVO INTERNO NOS EMBARGOS DE DECLARACAO NO CONFLITO DE COMPETENCIA. RECUPERACAO JUDICIAL. EXECUCAO DE TITULO
EXTRAJUDICIAL. GARANTIDORES. PLANO DE RECUPERACAO. NOVACAO. EXTENSAO. COOBRIGADOS. IMPOSSIBILIDADE. GARANTIAS. SUPRESSAO OU
SUBSTITUICAO. CONSENTIMENTO. CREDOR TITULAR. NECESSIDADE. INEXISTENCIA DE CONFLITO. 1 . A caracterizagdo do conflito de competéncia
pressupde, como requisito, que a parte suscitante demonstre a existéncia concreta e atual de dissidio entre diferentes juizos. 2. A clausula que
estende aos coobrigados a novacdo, oriunda da aprovacdo do plano de recuperacdo judicial da devedora principal, ndo é eficaz em relacdo aos
credores ausentes da assembleia geral, aos que abstiveram-se de votar ou se posicionaram contra tal disposicdao, restando intactas, para esses, as
garantias de seu crédito e seu direito de execugdo fora do ambito da recuperacgao judicial. 3 . A anuéncia do titular da garantia real é indispensavel na
hipétese em que o plano de recuperagdo judicial prevé a sua supressdao ou substituicdo. 4. Agravo interno ndo provido. (STJ - Agint nos EDcl no CC:
172379 PE 2020/0117005-0, Relator.: Ministro RICARDO VILLAS BOAS CUEVA, Data de Julgamento: 05/03/2024, S2 - SEGUNDA SECAO, Data de
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Em analise ao PRJ, foi possivel verificar a existéncia de clausula de novacdao que aproveita aos coobrigados também. Contudo, a cldusula deixa a entender
gue é obrigatdrio o aceite dos Credores, o que ndo é possivel, visto se tratar de uma faculdade contratual.

Quanto a suspensdo das garantias, assim como a extensao da novacao, depende de aprovacao dos credores, devendo ser aplicada apenas aos credores que
aprovarem o PRJ sem ressalvas quanto ao previsto, conforme jurisprudéncia do STJ.

RECURSO ESPECIAL. EMPRESARIAL. RECUPERACAO JUDICIAL. PLANO DE RECUPERACAO . GARANTIAS. SUSPENSAO. CONSENTIMENTO. CREDOR TITULAR .
NECESSIDADE. 1. A questdo controvertida resume-se a definir se a cldusula do plano de recuperacdo judicial que prevé a suspensao da exigibilidade das
garantias tem eficacia, obrigando a todos os credores. 2 . Com a suspensao das garantias, busca-se impedir os credores de exercerem seus direitos e
privilégios contra os coobrigados apds a aprovagao do plano de recuperagao judicial, o que resulta na extensao da novac¢ao para além das empresas em
recuperagao. 3. A clausula que prevé a suspensdo das garantias, assim como a que prevé a supressao das garantias, é legitima e oponivel apenas aos
credores que aprovaram a recuperacao sem nenhuma ressalva, ndo sendo eficaz em relagao aos credores ausentes da assembleia geral, aos que se
abstiveram de votar ou se posicionaram contra tal disposi¢ao. 4 . A anuéncia do titular da garantia é indispensavel na hipdtese em que o plano de
recuperacao judicial prevé a sua supressado, suspensdo ou substituicdo. 5. Recurso especial provido.

(STJ - REsp: 2059464 RS 2021/0078300-9, Relator.: Ministro MOURA RIBEIRO, Data de Julgamento: 17/10/2023, T3 - TERCEIRA TURMA, Data de Publicagdo:
DJe 14/11/2023)

Dessa forma, hd que se destacar que a novacgdo e suspensdo de garantias é uma faculdade individual dos credores, ndo sendo oponivel de forma ampla e
irrestrita.
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QUADRO RESUMO

) O Plano foi apresentado em 13/06/2025 ao mov. 82, cumprindo os requisitos do art. 53 da Lei
SINTESE DO PLANO DE

e 11.101/2005. Objetiva a reestruturagdo econdmico-financeira das empresas, assegurando a
RECUPERACAO JUDICIAL

continuidade de suas atividades, preservacdo de empregos e retomada da capacidade produtiva.

O passivo sujeito a recuperagdo soma RS 14.304.888,34, distribuido entre Classe | (RS 4.618.281,77);

- Classe Il (RS 8.903.009,50) e Classe IV (RS 783.597,07). Prevé-se o pagamento da Classe | na
CONDICOES DE PAGAMENTO _ _ ) ) . L o

integralidade dos valores, em até 24 meses. Ja as Classes Il, lll e IV sofrerdo a aplicacdo de desagios de

50% a 70%, com caréncia de 24 meses, e pagamentos em 36 a 120 parcelas.

N Autorizada eventual alienacdo de bens ndo essenciais a nova estratégia operacional, visando a
ALIENAGAO DE ATIVOS S _
otimizagdo de ativos.
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Nos termos do artigo 53, Il, da Lei n. 11.101/2005, o plano de recuperacdo judicial deve acompanhar-se de demonstra¢des contabeis e relatério que
evidenciem a viabilidade econdmica da empresa. A proje¢do econdmico-financeira ora analisada cumpre esse requisito legal, apresentando
elementos concretos que evidenciam a capacidade de recuperacdo e a continuidade das atividades da empresa.

A projecao abrange o periodo de 15 anos e contempla:

- Receita liquida total estimada de RS 1,78 bilhdo, com crescimento estavel e realista.

- Lucro liquido acumulado de RS 90,8 milhdes, com evolucdo gradual, sinalizando resultado operacional positivo.

- Reducdo progressiva das despesas financeiras, especialmente as relacionadas a passivos sujeitos a recuperacao judicial.

- Pagamentos as classes de credores (Classe I, lll e IV) organizados de forma compativel com a geragdo de caixa projetada.

- Recomposicao continua do capital de giro, assegurando liquidez operacional minima para a manutencdo da atividade empresarial.

Além disso, o plano demonstra que os compromissos financeiros decorrentes do processo de recuperacgao judicial, inclusive os extraconcursais, estao
distribuidos de forma escalonada e proporcional a capacidade de geracgdo de caixa da empresa, conforme exigido pelos principios da preservacao da
empresa (art. 47) e da paridade de tratamento entre credores (art. 50, §19).

A luz da Lei n. 11.101/2005 e com base nas informagdes econdmico-financeiras apresentadas, conclui-se que a empresa demonstra viabilidade
econOmica e capacidade efetiva de cumprir as obriga¢des previstas no plano de recuperacao judicial. O plano estd amparado por projecdes realistas e
compativeis com a estrutura financeira da empresa, atendendo aos requisitos legais e proporcionando um cendrio de recuperacao gradual,
sustentavel e juridicamente viavel.
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O presente relatério se dedica a analise do Plano de Recuperagdo Judicial apresentado no mov. 82, com vistas a verificagdo de sua
conformidade legal nos termos da Lei n2 11.101/2005.

A avaliagdo de mérito econémico-financeiro e das condi¢cdes de pagamento propostas compete exclusivamente aos credores, aos quais o
Plano serd submetido ao crivo e votagdo em oportuna Assembleia Geral de Credores. O Plano de Recuperac¢do Judicial apresentado pelas
Recuperandas revela esfor¢o consistente na adogcdo de medidas tipicas de reestruturacdo, alinhadas ao art. 50 da Lei n. 11.101/2005, ao
mesmo tempo em que busca introduzir medidas de aprimoramento da gestdo e apresenta projecdes de longo prazo.

No que se refere a reestruturacdo do passivo, o Plano apresenta adequadamente a previsdao de condi¢Ges de pagamentos para cada uma das
classes de credores, contemplando prazos de caréncia, parcelamentos, desagios e indices de atualizacdo.

Quanto a alienacgdo de ativos, verifica-se que o PRJ autoriza a utilizacdo desse mecanismo como meio de reestruturagdo. Contudo, na auséncia
de especificacdo no Plano sobre quais bens se pretende alienar, a venda deverd observar o previsto no art. 66 da Lei n. 11.101/2005,
notadamente no que se refere a necessidade de autorizacao judicial.

Em relacdo a cldusula de quitagdo ampla, a aplicacdo dessa medida deve observar os limites fixados pela legislacdo, especialmente o §12 do
art. 49 da LRF, que resguarda os direitos dos credores contra coobrigados e fiadores.

Contudo, a jurisprudéncia tem reconhecido que tais disposicdes podem ser admitidas desde que a aplicacdo seja por meio de concordancia
expressa dos credores diretamente afetados.
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