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INTRODUCAO

Em atendimento ao artigo 22, II, “h” da Lei 11.101/05 ("LREF"), a Administradora Judicial apresenta o Relatério de Analise ao Aditivo
do Plano de Recuperacao Judicial acostado nos movimentos 1971.1 e 1971.2 nos autos do processo de recuperacao judicial do Grupo
Sperafico.

Em sintese, trata-se de pedido de Recuperacdo Judicial ajuizado em 01/06/2022 por ADM TRANSPORTE E LOGISTICA LTDA, COBRAZEM
AGROINDUSTRIAL LTDA, SPERAFICO AGROINDUSTRIAL LTDA, SPERAFICO DA AMAZONIA S.A, ALEXANDRE SPERAFICO, DALTON SPERAFICO,
DENIS SPERAFICODILSO SPERAFICO, ITACIR ANTONIO SPERAFICO, LEVINO JOSE SPERAFICO, MARCOS JOSE SPERAFICO, RICARDO LUIZ
SPERAFICO e RODRIGO VICENTE SPERAFICO - todos integrantes do "Grupo Sperafico”, perante o Juizo de Amambai, sendo posteriormente, em
razdo da Resolucdo n°. 260/21 do TJMS remetido ao Juizo da Vara de Faléncias, Recuperagdes, Insolvéncias e Cartas Precatérias Civeis da
Comarca de Campo Grande no Estado de Mato Grosso do Sul, sob o n°® 0801013-13.2022.8.12.0004, cujo processamento foi deferido em
15/06/2022 (mov. 1.428) e tendo sido nomeada e assinado o termo de compromisso (mov. 1.516) como Administradora Judicial a CURY
SOCIEDADE INDIVIDUAL DE ADVOCACIA.

Ato continuo, por forca da decisdo proferida no Al n. 1421106-57.2022.8.12.0000, despacho de mov. 1.1868 (publicado em 24/03/2023),
remeteu o processo de recuperacdo do Grupo Sperafico ao juizo competente da Comarca de Toledo/PR, sendo, pois, redistribuido ao juizo da 32
Vara Civel da Comarca de Toledo/PR, o qual conservou todas as decisdes proferidas na recuperacao judicial e nos incidentes processuais em
apenso pelo juizo de Campo Grande/MS, assim como manteve a Administradora Judicial ja nomeada.

O trabalho consubstanciado no Aditivo e Anexos é pautado na pretensdo de imprimirmos maxima transparéncia ao feito recuperacional,
trazendo para ciéncia do Juizo, credores, Ministério Publico e de terceiros interessados, de forma detalhada, as impressdes desta auxiliar judicial
acerca do Aditivo ao Plano de Recuperacdo Judicial apresentado pelo Grupo Recuperando, servindo a presente para analisar, limitadamente, os
aspectos legais do referido aditivo, uma vez que cabera aos credores deliberarem sobre a viabilidade econdmica do Grupo Sperafico, e votarem
o plano, ora aditado.

Assim, a auxiliar do juizo e ao proprio magistrado cabe apenas verificar os aspectos legais do plano aditado, entendimento este j& consolidado
na doutrina e na jurisprudéncia, a exemplo do Informativo n. 549 do STJ, e os Enunciados 44 e 46 da I Jornada de Direito Comercial CJF/STJ.
Resguardando, pois, o carater soberano da Assembleia Geral de Credores para deliberar sobre o Plano de Recuperacdo Judicial, ora aditado.

Outrossim, entende-se que cabe ao Administrador Judicial, de forma didatica e acessivel, esclarecer e destacar a todos os credores as clausulas
gue compdem o plano de recuperacao judicial.
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C U RY Seguem principais datas referentes ao processo de recuperacao judicial:

Data Evento Movimento (Lei11.101/05
01/06/2022  |Ajuizamento do Pedido de Recuperagao Judicial 11 -
15/06/2022  |Deferimento do Processamento do Pedido de Recuperagao Judicial 1.428 art. 52
01/07/2022  |Publicacdo do deferimento no D.J.E 1491 -
30/06/2022  |Publicacdo do Edital de credores pelas devedoras 1481/1.489 [art. 52, §1°

Fim do prazo para apresentacdo das habilitagdes e divergéncias ao AJ (15 dias apés a
15/07/2022  |publicacdo do Edital retificado) - art. 7°, §1°
29/08/2022  |Apresentacdo do Plano de Recuperacdo ao Juizo 1.967/1.968 |[art. 53
23/09/2022  |Publicagdo de aviso sobre o recebimento do PRJ no D.J.E 1.1291/1.1292 |art. 53, § Unico
09/09/2022 |Fim do prazo para apresentar o Relatério de Andlise do PRJ pelo AJ 11217 art. 22,1, "h"
Fim do prazo para apresentar objecdes ao PRJ (30 dias ap6s a publicacdo do 2° Edital ou
25/10/2022 (30 dias apds a publicagdo de aviso sobre o art. 53, § Unico - recebimento do PRJ) - art. 55, § Unico
Disponibilizacdo do 2° Edital pelo AJ (45 dias apés a apresentacado de
05/09/2022  |habilitacdes/divergéncias) 1.1213 art. 7°, §2°
23/09/2022  |Publicacdo do 2° Edital pelo AJ 1.1291/1.1292 |art. 7°, §2°
Fim do prazo para apresentar impugnacdes ao juizo (10 dias apds a publicagdo do 2°
05/10/2022 |Edital) - art. 8°
Publicacdo do Edital de convocacdo para votacdo do PRJ - Assembleia Geral de Credores
31/10/2023  |(15 dias de antecedéncia da realizacdo da AGQ) 1639.2 art. 36
22/11/2023 |12 Convocacgao da Assembleia Geral de Credores 1749.1/1749.2 |art. 36,1
29/11/2023 -
11/12/2023 |22 Convocagdo da Assembleia Geral de Credores art. 36, I
27/02/2024  |Prazo limite para encerramento da AGC instalada (90 dias ap6s o deferimento da RJ) - art. 56, §9°
Fim do prazo de suspensao do curso da prescricdo de agdes e execugdes contra as
23/01/2024 |devedores (180 dias apods o deferimento da RJ) - art. 6°, §4°
- Homologacgdo do PRJ e concessdo da RJ - art. 58
Fim do prazo da RJ, se cumpridas todas as obrigacdes previstas no PRJ (2 anos apds a
- concessdo da RJ) - art. 61
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CONSIDERACOES
INICIAIS

Item 1: O Aditivo ao Plano de Recuperagao Judicial (PRJ) tem como objetivo a inclusao ou alteragdo de itens relativos a
forma de pagamento aos credores previsto no PRJ outrora apresentado (mov. 1.967/1.968).

Os Recuperandos ainda consignam que toda a projecao de fluxo de caixa livre para pagamento aos credores considera
toda a atividade do Grupo Sperafico, assim como a utilizacdo de todas as areas, parques fabris, armazéns, maquinarios,
veiculos e demais ativos que integram o patriménio do Grupo.

Comentaérios da AJ: Importante destacar, desde ja, que no que diz respeito aos requisitos exigidos pelo art. 53 da Lei 11.101/05
(meios de soerguimento, laudo de viabilidade econémica; e laudo econémico-financeiro e de avaliacio dos bens e ativos do
devedor), registra-se que muito embora a legislacdo nao exija a apresentacdo dos referidos documentos para o plano aditivo, e
ainda que o Grupo Recuperando os tenham apresentados quanto da juntada do PRJ original, seria de importante auxilio aos
credores a apresentacao de um novo laudo de viabilidade econémica.

Desse modo, ainda que nao haja descumprimento da lei, seria de bom costume a apresentacido do laudo de viabilidade econ6mica, a
fim de que os credores possam ter conhecimento da real e efetiva possibilidade de recebimento de seus créditos, isto é, permitindo
que os credores possam avaliar se o going concern (geracao de fluxo de caixa do conjunto de ativos operacionais) é ou nao superior
ao valor de eventual liquidacdo fragmentada de ativos.

Ou seja, é imprescindivel que haja simetria informacional para que os credores possam deliberar sobre a viabilidade ou nao
economica do Grupo Recuperando.

Comentarios da AJ: Em observancia aos aspectos legais da alteracdo ao PRJ, cumpre a AJ verificar o cumprimento do art. 56, § 3°, da

LREF. Desse modo, verifica-se que o aditivo foi apresentado pelo grupo devedor, o qual nao acarretou a diminuicdo dos direitos
exclusivamente dos credores ausentes.
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DESCRICAO DAS
FORMAS DE
PAGAMENTO

Proposta de pagamento aos credores da Classe Trabalhista (Classe I):

Credores
Trabalhistas
(Classe I)

Todos os créditos trabalhistas sujeitos serao pagos na sua integralidade até o limite maximo de 150 salarios-
minimos.

Comentarios da AJ: O remanescente — valores que excederem aos 150 salarios minimos - sera classificado e pago na
forma prevista para a classe quirografaria (Desagio de 80%, Juros TR + 1%, pagamento do valor de 20% em 20 parcelas
anuais, escalonadas iniciadas a 12 meses ap6s o pagamento da ultima parcela trabalhista), por forca do art. 83, VI, alinea
“c”, da LREF.

Créditos de Natureza Estritamente Salarial: Serdo pagos no prazo de 30 (trinta) dias corridos a contar da publicacao
da Decisdo de Homologacdo do Plano de Recuperacgdo Judicial, até o limite de 5 (cinco) salarios-minimos por Credor
Trabalhista, vencidos nos 3 (trés) meses anteriores ao ajuizamento da Recuperacdo Judicial, na forma do art. 54, §1°, da
LREF.

Fora das condicbes especiais dos créditos estritamente salariais, os créditos trabalhistas em geral serdo pagos na
integralidade do crédito de até 150 salarios-minimos dentro da Classe I, indicado no Quadro Geral de Credores ou, na
sua auséncia, pelos valores indicados pelo Administrador Judicial em sua Relacdo de Credores, ou, ainda, aqueles
apurados em Impugnacdes/Habilitagdes de Crédito, devidamente transitada em julgado serdo quitados da seguinte
forma:

i) 11 (onze) parcelas no valor de R$2.000,00 (dois mil reais) até o valor maximo do crédito, mensais, iniciando-se em 30
(trinta) dias apds a publicagdo da Decisdo de Homologacdo do Plano de Recuperacédo Judicial;

ii) 1 (uma) parcela (a Ultima) do Valor Remanescente (subtraindo-se os valores ja pagos nas parcelas anteriores) até o
limite de seu crédito ou até o valor maximo de 150 salarios-minimos, no 12° més apds a publicagdo da Decisdo de
Homologacdo do Plano de Recuperacéo Judicial.

Pelo item “IV" do Aditivo, observa-se que nao havera incidéncia de juros, sendo que os valores serdo pagos conforme
estabelecido na relacdo de credores apresentada pela Administradora Judicial, bem como eventuais valores
posteriormente habilitados ou modificados mediante decisdo judicial transitada em julgado, atendendo, ademais, o
disposto no artigo 9°, inciso II, da Lei n°® 11.101/05.

Observa-se a previsao de abatimento dos créditos, assim expressa: “Com a aprovacao do Plano de Recuperacao Judicial,
os depdsitos recursais oriundos de reclamacbes trabalhistas concursais e submetidas a este feito, poderdo ser
imediatamente levantados em favor de cada Credor Trabalhista - Classe I e, evidentemente, estes valores serao abatidos
daqueles a serem pagos para cada um deles neste Plano”.
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DESCRICAO DAS
FORMAS DE
PAGAMENTO

O pagamento aos credores com Garantia Real serd realizado da seguinte forma — Primeira opg¢éo (Cladusula 3):

Credores
Garantia Real
(Classe II)

Primeira Opcao de pagamento — Geral (Clausula 3):

Caréncia: Serd de 24 (vinte e quatro) meses para inicio dos pagamentos dos valores, contados a partir da data da
publicacdo da Decisdo de Homologacao do Plano de Recuperacdo Judicial.

Desagio: Serd de 80% (oitenta por cento).

Juros: Os valores serdo calculados com correcdo monetéria e juros de Taxa Referencial + 1,0% (um por cento) ao
ano e a remuneracao sera liquidada juntamente com o pagamento do principal.

Os juros serdo contabilizados apds o decurso da caréncia, isto é, a partir do 24° més apds a data da publicagdo da
Deciséo de Homologacdo do Plano de Recuperacao Judicial. Serdo usados como base os valores apresentados na
relacdo de credores prevista no artigo 7°, §° 2°, da LRF ou de eventuais decisdes do Juizo da Recuperacdo Judicial que
determinar a modificacdo ou inclusdo do crédito.

Pagamento: Pagamento do valor de 20% (vinte por cento) em 20 (vinte) parcelas anuais (20 anos para pagamento
integral), escalonadas apds os 24 (vinte e quatro) meses de caréncia, contados a partir da publicacdo da Decisdo de
Homologacdo do Plano de Recuperacgao Judicial.

% do Principal por

Parcelas Total
Parcela
lao5 2,5631% 12,82%
6als5 5,1262% 51,26%
16a 19 6,4078% 25,63%
20 10,2909% 10,29%
100,00%

Comentarios da AJ: Em comparacao ao plano original, no que se refere a clausula geral da Classe Garantia Real, constata-
se mudanca na taxa de juros remuneratoérios de 1,5% para 1% ao ano, assim como, ao invés de 40 parcelas semestrais,
alterou-se para 20 parcelas anuais (o que na pratica ndo representa diferenca, visto que o prazo para pagamento
continua previsto para 20 anos).
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DESCRICAO DAS
FORMAS DE
PAGAMENTO

O pagamento aos credores com Garantia Real sera realizado da seguinte forma — Segunda opc¢éo (Clausula 3.1):

Credores
Garantia Real
(Classe II)

Segunda Opc¢ao de pagamento - Condicao Especial (Clausula 3.1):
Os Credores com Garantia Real que concordarem simultaneamente:

i) com os valores trazidos pelas Recuperandas em eventual impugnacao de crédito ou outras demandas
judiciais, renunciando a qualquer discussé@o posterior;

i) bem como em disponibilizar suas garantias reais de no minimo R$200.000.000,00 (duzentos milhGes) para fins
de viabilidade de obtencdo, por parte das Recuperandas, de DIP Financing ou investimentos de terceiros ou
empréstimos, em valores néo inferiores a R$30.000.000,00 (trinta milhdes de reais).

Terdo seus créditos reestruturados pagos da seguinte forma:

Prazo para Adesao: Fica estipulado o prazo maximo de 05 (cinco) dias a partir da aprovacdo do PRJ em Assembleia
Geral de Credores, para que o Credor faca sua adesdo a Condicdo desta Clausula 3.1, diretamente ao Grupo
Recuperando via e-mail credores@sperafico.com.br com cépia ao Administrador Judicial, podendo também ser
exercida a adesdo na propria Assembleia;

Correcao Monetaria: IPCA;

Juros: 10% (dez por cento) ao ano;

Desagio: Ndo haverd, respeitando-se o valor mantido na Classe I ap6s a condicao precedente;

Caréncia: 12 (doze) meses

Pagamento: em 5 (cinco) parcelas anuais iguais e consecutivas a serem iniciadas no 13° (décimo terceiro) més a contar
da data da publicacdo da Decisdo de Homologacéo do Plano de Recuperacado Judicial Grupo Recuperando;

Condicao de Antecipacdo de Pagamento: No caso de obtencdo de DIP Financing, as Recuperandas poderdo
antecipar o pagamento, ao credor que aderir a esta clausula com o desagio de 16,60% (dezesseis inteiros e sessenta
décimos por cento) sobre o valor total listado, sendo realizado a vista em moeda corrente.

Comentarios da AJ: Observa-se que inicialmente, o credor que aderir esta opcao, nao possuira desagio. Nao obstante, caso o
Grupo Recuperando obtenha DIP Financing, os credores poderao receber 83,4% de seu crédito listado, antecipadamente.

O Grupo Recuperando destaca que a forma de pagamento estabelecida na Clausula 3.1 (bem como na Clausula 3.2 a
seguir) ndo estad condicionada a formalizagdo e obtencdo de qualquer empréstimo pelo Grupo Recuperando, de modo
que a concordancia do respectivo credor em disponibilizar suas garantias reais para tal finalidade ja vinculam o Grupo
Recuperando ao pagamento do crédito na forma estabelecida.
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DESCRICAO DAS
FORMAS DE
PAGAMENTO

O pagamento aos credores com Garantia Real serd realizado da seguinte forma — Terceira opgdo (Clausula 3.2):

Credores
Garantia Real
(Classe II)

Terceira Opcao de pagamento - Condicao Especial (Clausula 3.2):

De forma alternativas a cladusula geral e a condigdo especial anterior, os Credores com Garantia Real que concordarem
em abrir mao de suas garantias em valores de até R$ 25.000.000,00 (vinte e cinco milhdes de reais), para fins de
viabilidade de obtencao, por parte das Recuperandas, de DIP Financing ou investimentos de terceiros ou empréstimos:

Terdo seus créditos reestruturados pagos da seguinte forma:

Prazo para Adesao: Fica estipulado o prazo maximo de 05 (cinco) dias a partir da aprovacdo do PRJ em Assembleia
Geral de Credores, para que o Credor faca sua adesdo a Condi¢do desta Clausula 3.2, diretamente ao Grupo
Recuperando via e-mail credores@sperafico.com.br com copia ao Administrador Judicial, podendo também ser
exercida a adesdo na propria Assembleia;

Correcao Monetaria: [PCA;

Juros: 10% (dez por cento) ao ano;

Limitacdo do Pagamento: O valor maximo de recebimento nessa Clausula é limitado a R$3.500.000,00 (trés milhdes e
quinhentos mil reais);

Desagio: Nao haver, respeitando-se o valor mantido na Classe Il ap6ds a condigdo precedente;

Caréncia: 12 (doze) meses;

Pagamento: em 5 (cinco) parcelas anuais, iguais e consecutivas a serem iniciadas no 13° (décimo terceiro) més a
contar da data da publicacdo da Decisdo de Homologagdo do Plano de Recuperagdo Judicial Grupo Recuperando;
Condicao de Antecipacdo de Pagamento: No caso de obtencdo de DIP Financing, as Recuperandas poderdo
antecipar o pagamento, ao credor que aderir a esta clausula, em 100% do seu crédito.

Comentarios da AJ: Observa-se que o credor que aderir esta clausula ira receber sem desagio, observado o periodo de
caréncia de 12 meses, limitado, todavia, a R$ 3.500.000,00. Contudo, caso o Grupo Recuperando obtenha DIP Financing,
o credor podera receber a integralidade de seu crédito de forma antecipada.
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DESCRICAO DAS
FORMAS DE
PAGAMENTO

O pagamento aos credores Quirografarios sera realizado da seguinte forma — Condicdo Geral (Clausula 4):

Credores
Quirografarios
(Classe III)

Condicao Geral para pagamento (Clausula 4):

Caréncia: Serd de 24 (vinte e quatro) meses para inicio dos pagamentos dos valores, contados a partir da data de
publicacdo da Decisdo de Homologacao do Plano de Recuperacao Judicial;

Desagio: Serd de 80% (oitenta por cento), sendo que o valor maximo a ser pago sera de R$30.000.000,00 (trinta
milhdes de reais);

Juros: Os valores serdo calculados com corregdo monetaria e juros de Taxa Referencial + 1,0% (um por cento) ao
ano e a remuneracao sera liquidada juntamente com o pagamento do principal.

Os juros serdo contabilizados apds o decurso da caréncia, isto é, a partir do 24° més apos a data da publicagdo da
Decisdo de Homologagdo do Plano de Recuperacdo Judicial e serdo usados como base os valores apresentados na
relacdo de credores prevista no artigo 7°, §° 2°, da LRF ou de eventuais decisdes do Juizo da Recuperac¢do Judicial que
determinar a modificagdo ou inclusdo do crédito;

Pagamento: Pagamento minimo no valor de 20% (vinte por cento) do valor do crédito listado, limitado ao valor
méaximo de R$30.000.000,00 (trinta milhdes), em 20 (vinte) parcelas anuais, escalonadas, apds os 24 (vinte e quatro)
meses de caréncia, contados a partir da publicagdo da Decisdo de Homologacdo do Plano de Recuperacdo Judicial;

% do Principal por

Parcelas
Parcela
lao5s 2,5631% 12,.82%
6als 5,1262% 51,26%
16a 19 6,4078% 25,63%
20 10,2909% 10,29%
100,00%

Liquidacao: Com os pagamentos realizados na forma acima, fica totalmente paga e quitada da Classe III, dos credores
Quirografarios do Grupo Sperafico, nada mais sendo devido, seja a que titulo for, exceto em relacdo a credores que
ainda podem se beneficiar dos recebimentos previstos nas clausulas 4.1 (que estabelece os eventos de liquidez,
permitindo a majoracdo do pagamento, através de ativos judiciais e/ou DIP Financing).
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(C CURY

consultores

DESCRICAO DAS
FORMAS DE
PAGAMENTO

De forma a majorar o recebimento dos credores Quirografarios, o Aditivo prevé hipoteses de Majoracdo de Pagamentos da Classe III
(Quirografarios) de acordo com Eventos de Liquidez (Cladusula 4.1):

Credores
Quirografarios
(Classe III)

Hipéteses de Majoracao de Pagamentos da Classe III (Quirografarios) com Eventos de Liquidez:

i) Ativos Judiciais (Anexo I - resumido abaixo): Eventuais valores de demandas judiciais impetradas pelas
Recuperandas, que obtiverem éxito, bem como tiverem eventuais valores disponibilizados para levantamento pelo
Grupo a qualquer tempo, terdo 30% (trinta por cento) de seu valor liquido destinado ao pagamento adicional
dos credores Quirografarios, em forma de rateio até o limite de R$30.000.000,00 (trinta milhdes de reais) por
credor.

|  Aavutos @ | partes | AcAo | uizo | vAlORDAcCAusA | FaseatuaL |

Acdo Revisional de 12 Vara Civel de Cumprimento de

4.2003.8.16.0021 S| fico A B Brad R$ 27.637.629,59
REraticoiAEropcbancoiBracesco Contratos Cascavel/PR S Sentenca

Sperafico Agro x Massa Falida Boi Ve Eel o Fem [R5 12D/ (RS
1119611-33.2014.8.26.0100 G':ero 8 Acgdo de Indenizagdo Central da Comarca 156.261.545,03 - valor Fase de Conhecimento
de S3o Paulo/SP apurado pela pericia)

R$ 100.000,00 (RS

270.000.000,00 -
Sperafico Agro x Cooperativa Acgdo de Reparagdo 12 Vara Civel de 4
0009083-91.2023.8.16.0170 12 N ! 8 X pA v c . Ac v mensuragao Fase de Conhecimento
Agroindustrial Copagril de Danos Morais Toledo/PR N

aproximada por

danos morais)

E 50 de Titul 22 Vara Civel d val bl d
WL 2R LR T  Banco Santander x Sperafico Agro PRSI C LIS ara tivelde R$ 56.717.883,16 IR LS B e
Extrajudicial Toledo/PR autos
N Acdo Revisional de 22 Vara Civel de Condenacgdo RS P =
0006869-84.2010.8.16.0170 [ CULTY B Rural Fase Liquid
_ peratico Agrox Banco Rura Contratos Toledo/PR 117.690.448,65 R i

Comentarios da AJ: Insta registrar que eventuais valores obtidos pelo Grupo Sperafico em demandas judiciais nada mais sdao do
que eventos futuros e incertos, cujos processos ainda podem demandar varios anos para serem concluidos, sem a certeza do
efetivo éxito das Recuperandas, e consequente dos respectivos levantamentos de recursos.

Destaca-se que os rateio, que serao limitados até 30 milhGes de reais, serdo realizados observada a proporcao de cada crédito

(Quirografario).

ii) Obtencao de DIP Financing: No caso de obtencdo de DIP Financing superior ao valor de R$50.000.000,00
(cinquenta milhdes) deduzindo-se os pagamentos ja estabelecidos aos Credores com Garantia Real, o valor
restante serd destinado aos pagamentos dos Credores desta classe, na modalidade de leilao reverso, cujas
condicOes serdo apresentadas oportunamente.

Comentarios da AJ: Em sintese, referida previsdao conserva a preferéncia dos Credores com Garantia Real que aderirem as
opgoes das Clausulas 3.1 (antecipacao de 84,40% do valor do crédito) ou 3.2 (antecipacdo de 100% do valor do crédito) do
Aditivo, de tal modo que apenas o valor remanescente sera destinado aos pagamentos dos Credores Quirografarios, através de
leildo reverso, previsto na Clausula 7 (comentada a seguir).
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(C CURY

consultores

DESCRICAO DAS
FORMAS DE
PAGAMENTO

O pagamento aos credores ME/EPP serd realizado da seguinte forma:

Credores
ME/EPP
(Classe IV)

Comentérios da AJ: Ressalta-se que muito embora o Aditivo expressamente informa que nao traz qualquer alteracdo com
relacdo as condicoes de pagamento originais para a Classe ME/EPP, previstas no Plano de Recuperacdo Judicial ja
apresentado, importante consignar que os juros remuneratérios anteriormente propostos eram de 1,5% ao ano, ao passo que
o Aditivo alterou para 1% ao ano.

Ademais, verifica-se que no plano original o pagamento se daria em 20 parcelas semestrais (o que totalizaria 10 anos para o
pagamento proposto), entretanto, o Aditivo altera para 20 parcelas anuais (alongando para 20 anos).

Verifica-se que a Clausula 5 do Aditivo prevé a seguinte forma de pagamento:

Caréncia: Serd de 24 (vinte e quatro) meses para inicio dos pagamentos dos valores, contados a partir da data de
Decisdo de Homologagéo do Plano de Recuperagdo Judicial.

Comentarios da AJ: Valido observar que o marco temporal para computo da caréncia para a Classe IV é diverso daquele
adotado nas demais clausulas do Aditivo, o que imporia um tratamento desigual com relacao as demais classes. Em outras
palavras, o termo inicial fixado para contagem dos prazos previsto no modificativo ao Plano é a partir da publicacao da
Decisdao de Homologacao do Plano de Recuperacao Judicial; contudo, entende-se que houve erro material ao constar no
presente caso que o prazo de caréncia de 24 meses se iniciaria a partir da data da decisao de homologacdo e nao de sua
publicacao.

Desagio: Sera de 80% (oitenta por cento);

Juros: Os valores serdo calculados com correcdo monetaria e juros de Taxa Referencial + 1,0% (um por cento) ao
ano e a remuneracao sera liquidada juntamente com o pagamento do principal.

Os juros serdo contabilizados a partir do 24° més apds a data da publicacdo da Decisdo de Homologacdo do Plano de
Recuperacdo Judicial e serdo usados como base os valores apresentados na relacdo de credores prevista no artigo 7°,
§° 2°, da LRF ou de eventuais decisdes do Juizo da Recuperacdo Judicial que determinar a modificacdo ou inclusdo do
crédito;

Pagamento: Pagamento do valor de 20% (vinte por cento) em 20 (vinte) parcelas anuais, escalonadas apds os 24 (vinte
e quatro) meses de caréncia, contados a partir da publicacdo da Decisdo de Homologacdo do Plano de Recuperagdo
Judicial.
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CURY

consultores

G

CLAUSULAS
ESPECIFICAS -
UPI’S

6. Da Formacao e
Alienacao de
Unidades
Produtivas
Isoladas (UPI's)
(Anexo II)

Diz a Clausula 6 que no decorrer do prazo de 24 (vinte e quatro) meses, as Recuperandas irdo alienar os Ativos
(relacionados no Anexo II), sempre respeitando o valor de avaliagdo no momento da alienag¢dao, bem como das
demais regras descritas neste aditivo, de maneira que 40% (quarenta por cento) do valor liquido efetivamente
recebido pelo Grupo sera destinado ao pagamento dos Credores das Classes IIl e IV em forma de rateio.

Comentarios da AJ: Como primeira observacdo, em que pese a omissao quanto ao termo inicial, entende-se que o prazo de 24
meses supra citado seja contado da data de publicacdo da decisao de Homologacao do PRJ, visto que compreenderia o periodo
de caréncia previsto nas condicoes gerais das ClassesII, III e IV.

Valido reforcar que o rateio dos recursos — na proporcao de 40% do valor liquido efetivamente recebido pelo Grupo — somente
fara jus aos credores da Classe III e IV que optarem pelo Compromisso de Nao Litigar em face do Grupo Sperafico (o que inclui
afiliadas, acionistas e administradores), conforme previsto no Aditivo, colacionado abaixo.

Por fim, cumpre registrar que a porcentagem restante — 60% do valor efetivamente arrecadado - sera utilizado pelo Grupo
Recuperando para investimento na propria atividade, conforme previsdo da Clausula 8.4.

a. Compromisso de Nao Litigar: Para os credores das Classes IIl e IV serem contemplados com os recursos oriundos
da venda das UPI's, devem os referidos credores, obrigatoriamente:

i) nao ser parte em nenhuma demanda contra as Recuperandas, suas Afiliadas, seus acionistas ou administradores;

i) requerer a suspensao ou desistir de toda e qualquer demanda contra as Recuperandas, suas Afiliadas, seus
acionistas ou administradores; e/ou

iii) se abster de tomar qualquer medida de execucdo ou ajuizar qualquer demanda contra as Recuperandas, suas
Afiliadas, seus acionistas ou administradores, ressalvadas, em qualquer dos casos previstos nos itens i) a iii),
demandas relacionadas a inclusdo dos seus respectivos Créditos na Relacdo de Credores ou ao montante de tais
Créditos previstos na Relacdo de Credores (“Compromisso de Nao Litigar”);

Verifica-se que no Anexo II, o Grupo Recuperando lista os seguintes bens do ativo ndo circulante:

matRicuta | ______cbAbE [ UF | IDENTIFICACAO AREA (ha)

24.042 e 24.043 Toledo PR Parte de agricultura 110
Toledo PR Antiga filial Santa Inés 2,78
m Toledo PR Moinho de Trigo 0,32

12.979 Marechal Candido Rondon PR Eucaliptos - antigas lagoas 7,26
Cascavel PR Filial Cascavel 7,6
m Dourados MS Filial Dourados 26,34
Santo Anténio do Leverger MT Fazenda Pantanal 21.736,76
Itatiba MT  Gleba Rebod - Sinop 1.452,00
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(C CURY

consultores

CLAUSULAS
ESPECIFICAS -
UPI’S

No que tange especificadamente as Unidades Produtivas Isoladas,

8. Disposicoes sobre
Alienacao de Ativos
de Unidades
Produtivas Isoladas

(UPIs)

Nesta clausula as Recuperandas estabelecem que poderdo onerar, gravar, hipotecar, empenhar, alienar ou ceder
fiduciariamente em garantia e/ou de qualquer outra forma oferecer quaisquer bens de seu ativo ndo circulante,
desde que:

i) sejam respeitadas e mantidas integralmente as garantias j& existentes e as limitagdes previstas nesse Plano; e

ii) haja prévia autorizacdo judicial e/ou do Comité de Credores, caso existente.

Porém, as Recuperandas ressalvam que ndo poderdo onerar, gravar, hipotecar, empenhar, alienar ou ceder
fiduciariamente em garantia e/ou de qualquer outra forma oferecer ativos que sdo objeto das garantias fiduciarias
ou reais constituidas em favor dos Credores, exceto na hipotese de expressa concordancia do respectivo o Credor.

Comentarios da AJ: A mesma ratio também esta prevista na Clausula 8.3, no que diz respeito as UPI's, estando em
estrita observancia ao entendimento firmado pelo STJ nos REsp 1.794.209 e REsp 1.885.534, de modo que nao basta a
vontade de maioria de credores para a supressdao das garantias, sendo indispensavel a concordancia do credor titular
da respectiva garantia.

Na Clausula 8.1, as Recuperandas estabelecem que poderdo constituir Unidades Produtivas Isoladas, nos termos e
para os fins dos artigos 60, 141 e 142 da LRF. Em qualquer caso, a alienacdo das Unidades Produtivas Isoladas sera
feita ao proponente que ofertar as melhores condi¢des para o cumprimento Plano, mediante oferta em processo
competitivo na modalidade leilao a ser realizada entre Credores e terceiros interessados, que ndo sejam Partes
Relacionadas.

Comentarios da AJ: Denota-se que o Grupo Recuperando especificou que as alienacées de UPI's se dardo na
modalidade leildao, de modo que serdo aplicadas as previsdes legais do art. 142, §§ 3° e 3°-A, da LREF, e de forma
supletiva as regras do CPC.

Desse modo, valido destacar que o § 3°-A do artigo supra citado, estabelece que o leilao se dara em trés chamadas,
sendo que, caso haja a terceira chamada, o bem podera ser alienado a qualquer preco. Logo, muito embora o que se
espera é arrematar pela melhor condicdo ofertada, deve-se pontuar que o bem pode ser alienado abaixo do valor de
avaliacao.

Nao obstante, de acordo com as premissas expressas na Clausula 6 do Aditivo, as Recuperandas irao alienar os Ativos
sempre respeitando o valor de avaliacio no momento da alienacdo, em que pese, conforme delineado acima, nao ha
como ter certeza se os iméveis listados no Anexo II irdo ser arrematados dentro do valor avaliado, uma vez
considerando a possibilidade da terceira chamada (a qualquer preco).
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Ainda no que diz respeito as UPI's, na Clausula 8.2, o Grupo Sperafico especifica o procedimento para a constituicdo das Unidades
Produtivas Isoladas.

consultores
Desse forma, o Aditivo estabelece que as Recuperandas deverdo apresentar, com 90 (noventa) dias de antecedéncia a data prevista para a
realizacdo do respectivo leildo, proposta fundamentada nos autos da recuperacao judicial contendo a discricio do(s) ativo(s) que
compora(ao) a Unidade Produtiva Isolada, preco base para a proposta minima de arremate, procedimento a ser adotado no
processo competitivo, bem como todas informacoes que sejam uteis e/ou necessarias a analise, por parte dos Credores, do contexto

CLAUSULAS em que se daréa a alienacdo da Unidade Produtiva Isolada, abrindo-se prazo prévio para que os Credores possam se manifestar nos autos da
ESPECiFlCAS _ Recuperacao Judicial sobre o pedido das Recuperandas.
UPI’s Continu agéo Comentarios da AJ: Pelas previsdes anteriores do Aditivo, tal como a Clausula 6, e pela propria previsao legal do art. 142, § 3°-A, da LREF,

entende-se que o preco base para a proposta minima de arremate deve corresponder aos valores de avaliacao dos iméveis do Anexo II.

Ademais, convém ressaltar que os bens alienados na forma de UPI's estarao livres de qualquer 6nus, assim como auséncia de sucessao das
obrigacoes do devedor de qualquer natureza, em favor dos adquirentes das UPI's, por inteligéncia do art. 60, paragrafo tnico, da LREF.

Por fim, na Clausula 8.4, o grupo estabelece que os saldos remanescentes da venda, isto é, 60% do montante arrecadado das alienacdes de
UPIs, poderao ser utilizados pelas Recuperandas, a seu exclusivo critério, para investimentos em suas atividades, apds a realizacéo
dos pagamentos dos Credores das Classes III e IV que aderirem a previsdo da Clausula 6, dos quais irdo receber o rateio do valor de 40%
dos recursos arrecadados das vendas.

Comentarios da AJ: Ainda que o Grupo Recuperando estabeleca que o saldo de 60% do que for arrecadado das alienacées das UPI's sera
utilizado para investimento em suas atividades, constitui dever da Administradora Judicial fiscalizar a correta e efetiva destinacdo dos referidos
recursos financeiros. Diante disso, entende-se que a auxiliar do juizo, assim como todas as partes envolvidas no presente feito, devem
previamente tomar conhecimento da utilizacdo dos recursos, visto que é de interesse de todos, em especial dos credores, terem ciéncia da
destinacao dos ativos que compoem o Grupo Recuperando.
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b( : - Na Clausula 7, o Grupo Recuperando estabelece que podera realizar /eildo reverso, destinando recursos para aqueles credores das Classes

consultores
III que oferecerem maior desconto (desagio) para quitacao antecipada de créditos componentes da Divida Reestruturada, desde que
estejam dentro dos limites de recursos adicionais disponibilizados pelas Recuperandas e/ou, até a fracdo disponibilizada, sem prejuizo das
obrigacdes assumidas com os demais credores.

CLAUSULAS Comentarios da AJ: Observa-se que referida previsao se aplica ao item “b” da Clausula 4.1, que dispoe a respeito da obtencao de
ESPEC|’ FICAS - DIP Financing superior ao valor de 50 milhées de reais, cujo valor deve ser deduzido dos pagamento previstos para a Classe II
(Garantia Real), assim, o valor remanescente sera destinado aos pagamentos dos credores da Classe Quirografaria, observada a

D|SPOS|C6ES SOBRE regra do leildo reverso.
LEILAO REVERSO

Dessa forma, considerando as premissas estabelecidas nas clausulas em referéncia, no caso de obtencao de DIP Financing,
inicialmente, deve-se deduzir os pagamentos aos credores da Classe Garantia Real que aderirem uma das opgdes especiais
(Clausula 3.1 ou 3.2) de antecipacdo de pagamento. Apds, havendo valor remanescente, este sera destinado ao pagamento dos
Credores Quirografarios que ofertarem maior desconto (desdgio) para quitacao antecipada de crédito.

Ao se inverter o critério de “maior oferta” (leilao tradicional) para “maior desconto”, vislumbra-se, pois, o chamado /eildo
reverso, em que sera contemplado aquele que conceder maior desagio ao seu crédito, e como beneficio ira ser quitado de forma
antecipada.
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(C CURY

consultores

DISPOSICOES GERAIS
(Clausula 9)

Importante destacar que as demais clausulas previstas no plano originalmente proposto (nao alteradas pelo Aditivo, ora
analisado) serdao mantidas em sua integralidade.

Cumpre, por derradeiro, comentar algumas disposicoes finais:

a. Os valores devidos aos Credores, nos termos deste Plano, serdo pagos mediante transferéncia direta de recursos, por meio de
documento de ordem de crédito (DOC) ou de transferéncia eletronica disponivel (TED), em conta de cada um dos credores a ser
informada por cada Credor individualmente e diretamente ao Grupo Sperafico por meio do e-mail credores@sperafico.com.br.

b. Os Credores deverdo informar a conta corrente indicada para pagamento no prazo minimo de 30 (trinta) dias antes da data do
efetivo pagamento. Caso o Grupo Sperafico receba a referida informacao fora do prazo ora estipulado, o pagamento sera efetuado no
prazo de até 30 (trinta) dias do recebimento das informacdes sem que isso implique no atraso ou descumprimento de qualquer
disposicdo do presente Plano.

¢. Os pagamentos que ndo forem realizados em razdo de os Credores nao terem informado suas contas bancarias nao serdo considerados
como descumprimento do Plano. Nao havera a incidéncia de juros ou encargos moratdrios se os pagamentos nao tiverem sido
realizados em razao de os Credores nao terem informado suas contas bancarias.

Comentarios da AJ: Ressalva-se que o Grupo Recuperando devera armazenar de forma adequada as informac6es bancarias repassadas pelos
credores. Sendo que a Administradora Judicial acompanhara os pagamentos e o cumprimento do PRJ, caso aprovado e homologado do PRJ, e
devera receber relacao atualizada sobre as informacoes repassadas.

Ao mesmo tempo, compete aos credores encaminharem os respectivos dados bancarios através do e-mail informado pelo Grupo Recuperando
no prazo de 30 dias antes do efetivo pagamento, sob pena de receber apés a data prevista, sem incidéncia de juros ou encargos apés a data
aprazada.

e. A Assembleia Geral de Credores autoriza a Alienacdo de Ativos de propriedade do Grupo apds a Homologacéo, desde que realizada nos
moldes legais por meio de procedimento competitivo previsto no artigo 142 da LRF, sendo que os Credores que forem detentores das
garantias a serem alienadas, terao seus créditos reestruturados quitados em 10 (dez) dias apos a efetiva alienacao e recebimento
do valor pelo Grupo.

Comentarios da AJ: Remete-se a previsao das Clausulas 8 e 8.3, no sentido de que os ativos com garantias fiduciarias ou reais constituidas em
favor dos Credores nao poderao ser alienadas, salvo na hipétese de expressa concordancia do respectivo Credor titular da garantia (vide
jurisprudéncia do STJ: REsp 1.794.209 e REsp 1.885.534). Nesse sentido, os credores titulares de garantia possuem direito disponivel, de modo
que poderao decidir em aderir ou nao as condicoes especiais ofertadas na Clausula 3.1 e 3.2 do Aditivo.
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consultores

» Em sintese, verifica-se alteracdes nas condi¢des de pagamento de todas as classes, a exemplo da alteracdo de juros de 1,5% para 1% ao
ano, mantendo-se a TR (com excecdo da condi¢des ofertadas nas Clausulas 3.1 e 3.2, cuja corre¢do se dard pelo IPCA + 10% ao ano).
Outrossim, a partir do Aditivo, os pagamentos se darao de forma anual, e ndo mais semestral (exceto para a Classe Trabalhista).

CONCLUSAO

» Em anélise ao modificativo do Plano de Recuperacdo Judicial apresentado pelo Grupo Recuperando, ndo foram identificadas por esta
Administradora Judicial cldusulas em atrito as disposicGes expressas e axiologicas da Lei 11.101/2005. Ademais, ndo foram constatadas
eventuais disposi¢des em desarmonia a redacao do art. 56, § 3°, assim como do art. 64, ambos da Lei 11.101/2005.

» No que diz respeito a caréncia da Classe ME/EPP entende-se que houve erro material, visto que todas as demais clausulas previam que a
contagem dos prazos dar-se-ia a partir da data da publicacdo da Decisdo de Homologacdo do PRJ, e ndo da data da referida decisao.

» Por fim, importante pontuar que o Grupo Recuperando ndo apresentou laudo de viabilidade econémica e/ou econdmico-financeiro, que
muito embora tenham sido apresentados em conjunto com o plano original, e ainda que a lei ndo exija nova apresentacdo para o
Aditivo do PRJ, entende-se que diante das alteracdes promovidas quanto a forma de pagamento, seria prudente a respectiva
apresentacdo de laudo que demonstre aos credores a viabilidade do plano, ora alterado.
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