PLANO DE RECUPERACAO JUDICIAL DAS SOCIEDADES EMPRESARIAS
HIDROSERVICE ENGENHARIA LTDA. - EM RECUPERACAO JUDICIAL,
HM HOTEIS E TURISMO S.A. - EM RECUPERACAO JUDICIAL, HSBX
BAURU EMPREENDIMENTOS S.A. - EM RECUPERACAO JUDICIAL E
MANAUS HOTEIS E TURISMO S.A. - EM RECUPERACAO JUDICIAL

Processo de Recuperagdo Judicial das sociedades Hidroservice Engenharia Ltda. — Em
Recuperacdo judicial, HM Hotéis e Turismo S.A. — Em Recuperagado Judicial, HSBX
Bauru Empreendimentos S.A. — Em Recuperagado Judicial e Manaus Hotéis e Turismo
S.A. — Em Recuperagao Judicial, em curso perante a 1°Vara de Faléncias e
Recuperagoes Judiciais da Comarca de Sdo Paulo, Estado de Sao Paulo, nos autos de
n°1087857-63.2020.8.26.0100.

HIDROSERVICE ENGENHARIA LTDA. - EM RECUPERACAO JUDICIAL,
sociedade limitada, inscrita no CNPJ/ME sob o n° 60.887.445/0001-67 (“Hidroservice”),
HM HOTEIS E TURISMO S.A.— EM RECUPERACAO JUDICIAL (“HM Hotéis”),
sociedade anonima, inscrita no CNPJ/ME sob 0 n° 47.396.635/0001-13, HSBX BAURU
EMPREENDIMENTOS S.A. — EM RECUPERACAO JUDICIAL, sociedade
andnima, inscrita no CNPJ/ME sob o n° 67.760.702/0001-44 (“HSBX”’), e MANAUS
HOTEIS E TURISMO S.A. - EM RECUPERACAO JUDICIAL, sociedade andnima,
inscrita no CNPJ/ME sob o n° 22.778.617/0001-75, (“Manaus” e, em conjunto com
Hidroservice, HM Hotéis e HSBX, as “Recuperandas” ou “Grupo Maksoud”), todas com
principal estabelecimento na Rua Sao Carlos do Pinhal, n® 42, Bela Vista, Sao Paulo/SP,
CEP 01333-000;

Considerando que:

Q) As Recuperandas tém enfrentado dificuldades econdmicas, mercadoldgicas e
financeiras;
(i) Em resposta a tais dificuldades, as Recuperandas ajuizaram, em 21 de setembro

de 2020, pedido de recuperagdo judicial, nos termos da Lei n° 11.101/2005,
conforme alterada (“LRF”), e devem submeter seu plano de recuperagao judicial
(“Plano”) a homologagao judicial, nos termos do art. 53 da LRF;

(iii) As atividades econdmicas desempenhadas pelas Recuperandas tém sido direta e
indiretamente afetadas pela crise iniciada em razao da pandemia do Covid-19 e
pelas restricdes dela decorrentes, desde fevereiro de 2021, conforme Portaria
MS n° 356, de 11 de marco de 2020, Lei federal n® 13.979, de 6 de fevereiro de
2020, e que continua se perpetrando até o presente momento, nos termos do
Decreto Estadual de Sao Paulo n® 64.879, de 20 de margo de 2020 e do Decreto
Municipal de Sdo Paulo n°® 59.298, de 23 de marcos de 2020;
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(iv) A controvérsia e disputa existentes e relativas a propriedade e posse do imdvel
em que se encontra o Hotel Maksoud Plaza, conforme as manifestagdes
debatidas pelas Recuperandas (fls. 2.175/2.249, acerca das manifestagdes de fls.
1.482/1.756,2.613/2.651 e 4.352/4.363), apresentadas nos autos de Recuperacao
Judicial;

v) Este Plano cumpre os requisitos contidos no art. 53 da LRF, eis que: (@)
pormenoriza os meios de recuperagdo das Recuperandas; (b) é viavel sob o ponto
de vista econdmico; e (¢) ¢ acompanhado do respectivo laudo econdomico-
financeiro e de avaliagdo dos bens e ativos das Recuperandas, subscrito por
empresa especializada; e

(vi) Por for¢a do Plano, as Recuperandas buscam superar sua crise econdmico-
financeira e reestruturar seus negocios com o objetivo de: (a) preservar e adequar
as suas atividades empresariais, inclusive por meio da alteragdo de seu objeto
social; (b) manter-se como fonte de geracdo de riquezas, tributos e empregos;
além de (¢) renegociar o pagamento de seus credores.

As Recuperandas submetem este Plano a deliberacao em Assembleia Geral de Credores
e 2 homologacao judicial, nos termos dos arts. 45 e 58 da LRF, sob os seguintes termos:

PARTE I - INTRODUCAO
1. INTERPRETACAO E DEFINICOES
1.1. Regras de Interpretacio. Os termos definidos nesta Clausula 1? serdo utilizados,

conforme apropriado, na sua forma singular ou plural, no género masculino ou feminino,
sem que, com isso, percam o significado que lhes ¢ atribuido. Exceto se especificado de

modo diverso, todas as clausulas e anexos mencionados neste Plano referem-se a
clausulas e anexos do proprio Plano. Os titulos dos capitulos e das clausulas deste Plano
foram incluidos exclusivamente para referéncia e ndo devem afetar o conteudo de suas
previsdes. Todos os prazos estabelecidos neste Plano serdo contados em dias corridos,
salvo se expressamente estabelecido neste Plano que serdo contados em dias futeis,
conforme definidos na Clausula 1.2. Este Plano deve ser interpretado, na sua aplicagao,
de acordo com os arts. 47 e seguintes da LRF. Referéncias feitas a uma clausula deste
Plano incluem também suas eventuais subclausulas, itens e subitens.

1.2.  Definicoes. Os termos utilizados neste Plano tém os significados definidos abaixo:

1.2.1. “Administradora Judicial: significa a administradora judicial nomeada pelo Juizo
da Recuperacdo, nos termos do Capitulo II, Secdo III, da LRF, assim entendida como a
LASPRO CONSULTORES LTDA, CNPJ/ME n° 22.223.371/0001-75, representada por
Oreste Nestor de Souza Laspro, OAB/SP 98.628, com endereco na Rua Major Quedinho,
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111, 18° andar, Centro, CEP 01050-030, Sao Paulo/SP Fone: 3211-3010/98415-6263, ou
qualquer pessoa que, nos termos da LRF, vier a sucedé-los ou substitui-los.

1.2.2. “AGC”: significa a Assembleia Geral de Credores nos termos do Capitulo II,
Secao IV, da LRF.

1.2.3. “Créditos”: significa os Créditos Sujeitos.

1.2.4. “Créditos ME e EPP”: significa os Créditos Sujeitos detidos por microempresas e
empresas de pequeno porte, nos termos do art. 41, IV, da LRF.

1.2.5. “Créditos Quirografarios™: significa os Créditos Sujeitos que sejam
quirografarios, com privilégio geral, especialmente privilegiados ¢ subordinados, nos
termos do art. 41, I1I, e 83, VI, da LRF.

1.2.6. “Créditos Retardatarios”: tem o significado que lhe € atribuido pela Clausula 10.7
deste Plano.

1.2.7. “Créditos Sub Judice”: sdo os Créditos controvertidos que sdo objeto de demandas
judiciais pendentes, ou seja, que ainda aguardam sentenca definitiva transitada em
julgado, na qual seja reconhecida sua liquidez, certeza e sujeicdo aos efeitos da
Recuperacao Judicial, bem como seja determinada a inclusao, exclusiao ou alteracao do
respectivo Crédito Sub Judice na Lista de Credores.

1.2.8. “Créditos Sujeitos”: significa os Créditos Trabalhistas, Créditos Quirografarios e
Créditos ME e EPP, assim como as correspondentes obrigagdes existentes na Data do
Pedido, sejam vencidos ou vincendos, que estejam sujeitos a Recuperagdo Judicial nos
termos da LRF.

1.2.9. “Créditos Trabalhistas™: significa os Créditos Sujeitos derivados da legislacdo do
trabalho ou decorrentes de acidente de trabalho, nos termos do art. 41, I, da LRF,
incluindo-se aqueles créditos decorrentes da comunicagdo da rescisdo do contrato de
trabalho anteriormente a Data do Pedido, independentemente da forma do cumprimento
do aviso prévio, conforme listados na Lista de Credores.

1.2.10. “Credores”: significa os titulares de Créditos Sujeitos.

1.2.11. “Credores ME e EPP”: significa os Credores Sujeitos detentores de Créditos ME
e EPP, constituidos como microempresa ou empresa de pequeno porte, nos termos do
art. 41, IV, da LRF.

1.2.12. “Credores Quirografarios™: significa os Credores detentores de Créditos
Quirografarios, nos termos do art. 41, III, da LRF.
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1.2.13. “Credores Trabalhistas™: significa os Credores Sujeitos detentores de Créditos
Trabalhistas, nos termos do art. 41, I, da LRF.

1.2.14. “Data do Pedido”: significa o dia 21 de setembro de 2020, data em que o pedido
de recuperac¢do judicial foi ajuizado pelas Recuperandas.

1.2.15. “Dia Util”: significa qualquer dia que ndo seja sabado, domingo ou feriado na
Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo; além disso, ndo sera Dia Util qualquer dia em
que, por qualquer motivo, ndo haja expediente bancario na Cidade de Sao Paulo, Estado de
Sao Paulo.

1.2.16. “Divida Reestruturada™: significa os novos termos da divida total das
Recuperandas apds a Homologagdo do Plano, composta dos Créditos Trabalhistas,
Créditos com Garantia Real, Créditos Quirografarios e Créditos ME e EPP constantes da
Lista de Credores, aplicando-se os percentuais de desconto, prazos e formas de
pagamentos conforme disposto neste Plano.

1.2.17. “Encerramento da Recuperacdo Judicial”: significa a data em que transitar em
julgado a sentenca que encerrar a Recuperagao Judicial, na forma do art. 63 da LRF.

1.2.18. “Evento de Liquidez”: tem o significado que lhe ¢ atribuido na Clausula 4.4 deste
Plano.

1.2.19. “Grupo Maksoud”: significa as empresas Hidroservice Engenharia Ltda. — Em
Recuperacao judicial, HM Hotéis e Turismo S.A. — Em Recuperacdo Judicial, HSBX
Bauru Empreendimentos S.A. — Em Recuperac¢io Judicial e Manaus Hotéis e Turismo
S.A. — Em Recuperacdo Judicial, todas qualificadas no preambulo deste instrumento.

1.2.20. “Homologacdo do Plano”: significa a decisdo judicial que vier a homologar o
Plano nos termos do art. 45 ou 58, caput e §1°, da LRF, conforme o caso, quando da sua
publicagdo no Diario Oficial.

1.2.21. “Hotel Maksoud Plaza”: significa o edificio hoteleiro localizado na Rua Sao
Carlos do Pinhal, n® 424, Bela Vista, registrado sob a matricula 581 do 4° Cartério de
Registro de Imoveis da Comarca de Sao Paulo/SP, conforme descrito no Laudo de
Avaliagdo de Ativos; que podera ser objeto de investimento, nos termos da Clausula 4.5
deste Plano.

1.2.22. “Juizo da Recuperacao”: significa o Juizo da 1* Vara de Faléncias e Recuperacdes
Judiciais da Comarca de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, onde se processa a Recuperagdo
Judicial.

1.2.23. “Laudo da Viabilidade Econdmica”: tem o significado que lhe ¢ atribuido pela
Clausula 2.3 deste Plano.
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1.2.24. “Laudo de Avaliacdo de Ativos™: tem o significado que lhe ¢ atribuido pela
Cléausula 2.4 deste Plano.

1.2.25. “Leilao Reverso™”: tem o significado que lhe ¢ atribuido pela Clausula 9.1 deste
Plano.

1.2.26. “Lista de Credores™: significa a lista de credores divulgada pela Administradora
Judicial, nos termos do artigo 7°, §2° da LRF, ou na falta dessa, a lista de credores
apresentada pelas Recuperandas, considerando as eventuais alteracdes, inclusdes e
exclusdes em cumprimento a decisdes proferidas em habilitagdes retardatarias,
impugnacdes de créditos ou outros processos ou procedimentos, incluindo, mas nao se
limitando, ao procedimento disposto no art. 19 da LRF, ou o quadro geral de credores
(QGC) que vier a substitui-la.

1.2.27. “LRF”: significa a Lei n.° 11.101, de 9 de fevereiro de 2005, conforme alterada.

1.2.28. “Plano”: significa este plano de recuperacdo judicial das Recuperandas, na forma
como ¢ apresentado e, conforme o caso, eventuais aditamentos aprovados em Assembleia
Geral de Credores.

1.2.29. “Processos Competitivos UPIs”: tem o significado que lhe ¢ atribuido na Clausula
4.2 deste Plano.

1.2.30. “Recuperagdo Judicial™: significa o processo de recuperacao judicial n.° 1087857-
63.2020.8.26.0100, ajuizado pelas Recuperandas, em curso perante o Juizo da
Recuperacao.

1.2.31. “Recuperandas’: significa o Grupo Maksoud.

1.2.32. “Reunido de Credores”: significa a reunido de credores realizada na forma da
Cléausula 4.6 deste Plano.

1.2.33. “SPE”: significa uma sociedade de propdsito especifico.

1.2.34. “Taxa Referencial”: taxa de juros divulgada pelo Banco Central do Brasil,

conforme Lei 8.177/1991 e demais disposi¢des legais aplicéveis. No caso de extin¢do da
Taxa Referencial, a taxa a ser utilizada no ambito deste Plano sera a média aritmética da
Taxa Referencial divulgada nos ultimos doze meses anteriores a sua extingdo.

1.2.35. “UPI”: significa toda e qualquer unidade produtiva isolada descrita nas Clausulas
1.2.36, 1.2.37, 1.2.38, 1.2.39, 1.2.40, 1.2.41,1.2.42, 1.2.43, 1.2.44 ¢ 1.2.45, a ser criada,
a critério das Recuperandas, especialmente para o fim de alienacdo individual ou em
conjunto — sendo certo, contudo, que em nenhuma hipdtese as UPIs descritas nas
Clausulas 1.2.42, 1.2.43 e 1.2.44 serdo reunidas para alienacdo conjunta —, nos termos
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dos artigos 50, § 3°, 60, 60-A, 141, § 1° e 142 da LRF, e composta por um ou mais ativos
das Recuperandas, incluindo, mas sem limitacdo: terrenos, imoveis, benfeitorias,
maquinarios e qualquer outro ativo, ou conjunto de ativos, utilizado nas atividades
operacionais, segregado especificadamente para alienacdo judicial.

1.2.36. “UPI Apartamento Edificio Primavera™: significa a unidade produtiva isolada
composta pela unidade residencial do tipo apartamento n° 194, do Edificio Primavera,
localizado na Rua Afonso de Freitas, n® 321, Paraiso, Sdo Paulo/SP, registrado sob
matricula n® 76.859, do 1° Cartorio de Registro de Iméveis da Comarca de Sao Paulo/SP,
conforme descritos no Laudo de Avaliacdo de Ativos, que podera ser alienada nos termos
dos artigos 50, § 3°, 60, 60-A, 141, § 1° e 142 da LRF e Clausula 4 deste Plano.

1.2.37. “UPI Apartamentos Jai”: significa a unidade produtiva isolada constituida por um
ou mais dos seguintes iméveis: apartamento 131 e apartamento 132, localizados na
Alameda Jau, 731, Jardim Paulista, S3o Paulo/SP, registrado sob matriculas 119.933 e
119.934, do 4° Cartério de Registro de Imoéveis da Comarca de Sao Paulo/SP,
respectivamente, conforme descritos no Laudo de Avaliagdo de Ativos, que podera ser
alienada nos termos dos artigos 50, § 3°, 60, 60-A, 141, § 1° e 142 da LRF e Clausula 4
deste Plano.

1.2.38. “UPI Edificio Major Diogo”: significa a unidade produtiva isolada constituida por
um ou mais dos seguintes iméveis: Lojas 01 e sobreloja ;02; 03; 04; 05; 06; 07; 08, 09 e
sobreloja, situadas na Rua Major Diogo, 722/728/732/738 ¢ 740, ¢ Rua Conselheiro
Carrao 65/71/75/79 e 83, do Edificio Major Diogo, Bela Vista, Sao Paulo/SP, registradas
sob as matriculas n°s 48.886; 48.887; 48.888; 48.889; 48.890; 48.891; 48.892; 48.893 ¢
48.894 do 4° Cartorio de Registro de Imoveis de Sao Paulo/SP, respectivamente,
conforme descritos no Laudo de Avaliacdo de Ativos, que poderd ser alienada nos termos
dos artigos 50, § 3°, 60, 60-A, 141, § 1° e 142 da LRF e Clausula 4 deste Plano.

1.2.39. “UPI HSI”: significa a unidade produtiva isolada constituida por todos os diretos
sobre as quotas da Hidroservice International Limited de titularidade da Recuperanda
Hidroservice, que podera ser alienada nos termos dos artigos 50, § 3°, 60, 60-A, 141, § 1°
e 142 da LRF e Clausula 4 deste Plano.

1.2.40. “UPI Loteamento Fazenda Vila Real”: significa a unidade produtiva isolada
constituida por um ou mais dos seguintes imoveis: lote 01; 02; 03 e/ou 04 da Quadra n°
26 do Loteamento denominado Fazenda Vila Real de Itu, registrados sob as matriculas
n’%s 2.542;2.543; 2.544 ¢ 2.545, no Cartodrio de Registro e Iméveis da Comarca de Itu/SP,
respectivamente, conforme descritos no Laudo de Avaliagdo de Ativos, que podera ser
alienada nos termos dos artigos 60 e 142 da LRF e Clausula 4 deste Plano.

1.2.41. “UPI Sitio Florestal”: significa a unidade produtiva isolada constituida por um
imovel situado no lugar denominado Sitio Florestal Hidroservice, Bairro Trés Capdes ou
Erva, nas imediagdes da Rodovia Osni Mateus SP261 — Aguas de Santa Barbara/Lengdis
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Paulista/SP, registrado sob a matricula n°® 3.105, do Cartdrio de Registro de Imoveis da
Comarca de Cerqueira César/SP, conforme descrito no Laudo de Avaliagdo de Ativos,
que podera ser alienada nos termos dos artigos 50, § 3°, 60, 60-A, 141, § 1°e 142 da LRF
e Clausula 4 deste Plano.

1.2.42. “UPI Terreno Manaus Lote”: significa a unidade produtiva isolada constituida
pelo imovel denominado lote situado na Avenida Coronel Teixeira (antiga Estrada da
Ponta Negra), s/n, Km 17, Bairro Ponta Negra, Manaus/AM, registrado sob a matricula
n® 20.382-01 do Cartério de Registro de Imoveis do 3.° Oficio, Manaus/AM,
respectivamente, conforme descrito no Laudo de Avaliagao de Ativos, que poderd ser
alienada nos termos dos artigos 50, § 3°, 60, 60-A, 141, § 1° e 142 da LRF e Clausula 4
deste Plano.

1.2.43. “UPI Terreno Manaus Lote 1”: significa a unidade produtiva isolada constituida
pelo imo6vel denominado lote 01 situado na Avenida Coronel Teixeira (antiga Estrada da
Ponta Negra), s/n, Km 17, Bairro Ponta Negra, Manaus/AM, registrado sob a matricula
n® 26.652-01 do Cartério de Registro de Imodveis do 3.° Oficio, Manaus/AM,
respectivamente, conforme descrito no Laudo de Avaliacdo de Ativos, que poderd ser
alienada nos termos dos artigos 50, § 3°, 60, 60-A, 141, § 1° e 142 da LRF e Clausula 4
deste Plano.

1.2.44. “UPI Terreno Urbano Bauru 1 ” significa a unidade produtiva isolada constituida
pelo imével localizado na Rua Araujo Leite, quarteirdo 18, lado par, Rua Antonio Alves,
quarteirdo 17, lado impar, Rua Capitdo Jodo Antdnio, quarteirdo 2, lado par Rua Manoel
Bento da Cruz, quarteirao 9, lado impar, Setor 01, Quadra 104, Lote 1, Vila Santa Tereza,
Bauru — SP, registrado sob a matricula sob n° 53.357 do 1° Cartorio de Registro de
Imoveis de Bauru SP, conforme descrito no Laudo de Avaliacdo de Ativos, que podera
ser alienada nos termos dos artigos 50, § 3°, 60, 60-A, 141, § 1°e 142 da LRF e Clausula
4 deste Plano.

1.2.45. “UPI Terreno Urbano Bauru 2”: significa a unidade produtiva isolada constituida
pelo imével localizado na Rua Antonio Alves, quarteirdo 17, lado par, esquina com a Rua
Manoel Bento da Cruz, quarteirdo 9, lado impar, Setor 01, Quadra 102, Vila Tereza,
Bauru, registrado sob a matricula n°® 53.878 do 1° Cartério de Registro de Imdveis de
Bauru/SP, conforme descrito no Laudo de Avaliagao de Ativos, que podera ser alienada
nos termos dos artigos 50, § 3°, 60, 60-A, 141, § 1°e 142 da LRF e Clausula 4 deste Plano.

1.2.46. “Salario-Minimo”: significa o salario-minimo definido na Medida Provisoéria n°
1.021, de 30 de dezembro de 2020, vigente na data de votagao deste Plano.

PARTE II - DO OBJETIVO DO PLANO

2. OBJETIVO DO PLANO
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2.1.  QObjetivo. O presente Plano prevé a realizagdo e adog¢ao de medidas que objetivam
o reperfilamento do endividamento do Grupo Maksoud, a geracdo de fluxo de caixa
operacional necessario ao pagamento da sua divida, a aliena¢do de unidades produtivas
isoladas, nos termos do 50, § 3°, 60, 60-A, 141, § 1°e 142 da LRF, ¢ a geracgao de capital
de giro e de recursos necessarios para a continuidade das suas atividades, devidamente
dimensionadas para a nova realidade das Recuperandas.

2.2. Razdes da Recuperacio Judicial. Em 1958, a Hidroservice iniciou o seu objeto

social por meio da prestacdo de servigos, desenvolvendo projetos hidraulicos e
hidrolégicos, passando, logo depois, a realizar projetos de engenharia em geral. Ao longo
da década de 1960, se expandiu e chegou aos anos de 1970 como a maior ¢ mais
importante empresa de projetos de Engenharia da América Latina. Apesar da competéncia
técnica reconhecida internacionalmente, a Hidroservice passou a sofrer, a partir da
segunda metade dos anos 1970, resisténcia por parte do governo militar. A Hidroservice
acabou sendo fortemente atingida pela crise fiscal do Estado brasileiro, o que ocasionou
a reducdo do volume de obras publicas. Por estes motivos, acabou suspendendo parte de
suas atividades nos anos 1990, tendo a partir dai recaido suas dividas trabalhistas e
tributéarias sobre o Hotel Maksoud Plaza, fundado pelo Sr. Henry no ano de 1979. Tendo
consumido fortes investimentos, o Hotel Maksoud Plaza era o mais moderno e iconico
hotel brasileiro, marcado pelo arrojo arquitetonico, introduzindo inovagdes como 0s
primeiros atrium lobby e elevadores panoramicos do Pais. O sucesso do Maksoud foi
tanto que a rede hoteleira acabou se expandindo pelo Brasil. Em 1987, foi dada a partida
para a constru¢ao do Maksoud Plaza Manaus Hotel e Eco Resort. Cinco anos depois,
iniciavam-se as obras do Maksoud Plaza Bauru. Todavia, a crise financeira da
Hidroservice a partir da metade dos anos 1990 acabou por drenar os recursos
originalmente destinados a conclusdo dos dois hotéis, ndo concluidos até o momento.
Embora permanecesse como o principal Hotel brasileiro, o Maksoud ndo teve como
suportar o peso do passado do grupo Hidroservice e seus varios empreendimentos,
somado as dividas tributarias e trabalhistas. No final dos anos 1990, o 150 Night Club
acabou fechando suas portas. Ja no inicio dos anos 2000, o hotel passou a sofrer com
escassez de investimentos, baixa ocupagdo e a concorréncia pujante dos grandes grupos
internacionais de hotelaria que entraram no Brasil. Além dos motivos supramencionados,
o Estado de Sao Paulo vivia, a época, uma super oferta de flats, o que apenas aumentou a
concorréncia. Em 2001 aconteceram os atentados do fatidico 11 de Setembro, nos Estados
Unidos, que resultaram em uma grave crise econdmica mundial, trazendo reflexos
especificos no Turismo de Negdcios, os quais foram vividos ao longo de toda a década.
Ja no ano de 2014, o Sr. Henry Maksoud acabou falecendo, sendo a direcdo do Hotel
assumida pelo seu neto, Sr. Henry Maksoud Neto, que ja trabalhava ao lado de seu avd
desde os 15 anos de idade. A decisao do patriarca em legar o controle do Hotel ao neto
acabou gerando, infelizmente, diversas disputas familiares, que acrescentaram tumulto as
grandes dificuldades financeiras j& vivenciadas pela empresa. Assim, diante do cenario
econdmico do Hotel e da pesada heranga de dividas suportadas pelo Grupo, a nova gestao
procurou profissionalizar o Maksoud Plaza. Passou-se, entdo, a elaboracdo de um robusto
plano estratégico para buscar o soerguimento do Hotel. Foram contratadas consultorias
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especializadas que mostraram, por exemplo, que a populagdo, em sua grande maioria, ndo
sabia que o Hotel ainda estava em funcionamento. Nos primeiros seis anos da nova
gestdo, os salarios nunca atrasaram. As acdes trabalhistas — herdadas quase em sua
totalidade por outras empresas do grupo — foram reduzidas de 450 para apenas 30. Iniciou-
se a pratica de ter os balangos auditados, conforme se denota das demonstragdes
financeiras que ora instruem este pedido, bem como se identificou que os prejuizos reais
eram maiores do que aqueles até entdo contabilmente reconhecidos, diante do fato de que
os langamentos haviam sido feitos a valor histérico. No bojo dessas mesmas acdes
trabalhistas, surgiu a controvérsia e a disputa existentes e relativas a propriedade e posse
do imodvel em que se encontra o Hotel Maksoud Plaza, conforme as manifestacdes
debatidas pelas Recuperandas (fls. 2.175/2.249, acerca das manifestacdes de fls.
1.482/1.756,2.613/2.651 ¢ 4.352/4.363), apresentadas nos autos de Recuperacao Judicial,
que também levaram a grande inseguranga para a manutencao regular das atividades das
Recuperandas Hidroservice e HM Hotéis. De modo a buscar um melhor controle sobre
tais contingéncias, foi iniciada uma fase criacdo de procedimentos internos de governanga
e de gestdo e controle de processos internos, de modo a otimizar a opera¢dao, bem como
reestruturar praticas passadas. No esfor¢o de soerguimento do Hotel, houve também
grande foco na inovagdo, sendo realizadas parcerias até mesmo com empresas que
poderiam ser vistas como concorrentes, como por exemplo o grupo Accor, que incluiu o
Maksoud na plataforma de comércio eletronico da rede ¢ em seus programas de
fidelidade. Na busca por aumentar a capilaridade de vendas, recorreu-se, ainda, a canais
nao tradicionais, como no caso da parceria realizada com o servi¢o Airbnb; reposicionou-
se, ainda, as tarifas no intuito de aumentar a demanda. O Hotel investiu até mesmo em
parcerias no setor de entretenimento: instalado no /obby do Maksoud, faz sucesso o Frank
Bar, eleito nos tltimos trés anos como um dos melhores do mundo na lista 50 Best Bars.
Dessa forma, o Hotel entrou na década de 2020 com alta em seu faturamento — cerca de
72,5 milhdes de reais em 2019, ou seja, o dobro da receita obtida em 2013, que foi de
36,8 milhdes. Em 2014, primeiro ano (incompleto) da nova dire¢do (por oito meses, de
maio a dezembro), o faturamento ja havia sido elevado para 43 milhdes de reais. A
margem liquida em 2019 foi de 4%, tendo sido este o primeiro ano, desde a crise iniciada
no inicio dos anos 2000, em que a margem foi positiva. Ja no que tange ao valor médio
de diaria, este foi, em 2019, 20% superior ao computado em 2014. Em 2019, a ocupagdo
média do Maksoud Plaza foi de 62%, estando dentro da média do setor hoteleiro
paulistano e bem acima dos numeros herdados (45,77% em 2014). Fato ¢ que estes
numeros traduziam uma nova realidade na qual o Maksoud voltava a atrair hdspedes,
eventos e investimentos. Em 2020, mesmo nos meses de baixa temporada, que sdo janeiro
e fevereiro no caso do turismo de negécios, como € o de Sao Paulo, pode-se dizer que a
ocupacdo foi maior do que a efetivamente esperada. No entanto, ¢ fato notério que em
meados de marco do corrente ano surgiu a pandemia relacionada ao COVID-19,
assolando todo o mundo e provocando inegaveis, graves, e ainda imensuraveis impactos
na economia mundial. Diante da inesperada situacdo, o hotel teve que interromper suas
atividades por aproximadamente seis meses. Sabe-se, no entanto, que durante este
periodo, as obrigacdes cotidianas das Requerentes persistiram, sendo todos os seus
recursos consumidos tanto com a folha de pagamentos, como na manutengdo do hotel
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(gastos que perfazem a vultuosa quantia de R$ 1,5 milhdo ao més) e seguranca e
manuten¢do dos ativos imobilidrios. No momento atual, com a reabertura do Hotel
Maksoud Plaza no dia 4 de setembro de 2020 — com novos e rigorosos padrdes de
biosseguranga ligados a higiene e limpeza — este ainda conta com baixissima ocupagao,
que gira em torno apenas de 3% da sua capacidade total de hospedagem, tendo em vista
as restricoes de deslocamento impostas e a permanéncia da pandemia causada pelo
COVID-19. A falta de perspectivas de recuperagdo em curto prazo do setor de hotelaria
mundial, em especial no Turismo de Negocios — as estimativas mais otimistas falam de
retorno do movimento normal em 2022 —, fez a dire¢cdo tomar a decisdo de fazer
desligamentos de 153 dos 316 colaboradores na ultima sexta-feira (18/9/2020), no intuito
de preservar as atividades do Hotel, sendo certo que, até o presente momento, nenhum
anuncio de Plano de Ajuda ao Setor de Turismo Brasileiro foi implementado pelos
governos competentes. Dessa forma, ante a combinacdo da queda e até da interrupgao
brusca em seu faturamento, de um saldo de caixa baixissimo e da incerteza quanto a
normalizacdo de sua atividade hoteleira — que culminou em uma crise de iliquidez
imensuravel — ndo restou alternativa as Requerentes sendo ingressar com o presente
Pedido de Recuperagao Judicial.

2.3. Viabilidade econémica do Plano. Em cumprimento ao disposto nos incisos Il do
art. 53 da LRF, o Laudo da Viabilidade Economica deste Plano, subscrito por empresa
especializada, constante do Anexo 2.3 do Plano.

2.4. Laudo de Avaliacio de Ativos. Em cumprimento ao disposto nos incisos III do
art. 53 da LRF, o laudo de avaliacdo dos bens e ativos das Recuperandas, subscrito por
empresa especializada, encontra-se as fls. 2.959/3.872 sob a forma do Anexo 2.4 que
integra este Plano.

PARTE III - MEDIDAS DE RECUPERACAO
3. MEDIDAS DE RECUPERACAO

3.1. Medidas de Recuperacdo. Como solugdo mais eficiente para a equalizagdo e
liquidacao de parte substancial do passivo das Recuperandas, o presente Plano prevé: (i)
a reestruturacao do passivo das Recuperandas; (ii) a organizacdo e constituicao de UPIs
para alienacao judicial, nos termos dos artigos 60 e 142 da LRF, ou arrendamento; (@ii) a

preservacdo de investimentos essenciais para a continuacdo das atividades das
Recuperandas; e (iv) a reestruturacdo do passivo exigivel, de modo a adequé-lo a
realidade das Recuperandas e a efetiva possibilidade de cumprimento deste plano de
pagamentos e reestruturacdo. No intuito de viabilizar o cumprimento integral deste Plano,
o Grupo Maksoud podera realizar, ap6s a Homologacdo do Plano e nos termos da
legislagdo brasileira, operagdes de reorganizagdo societdria especificas, tais como: (i)
cisdo, incorporagdo, fusdo e transformagdo, dentro de seu quadro societdrio ou com
terceiros; (i) criar ou participar de SPEs; (iii) mudanca de seu objeto social, com o intuito
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de buscar alternativas no meio hoteleiro que possam ser implementadas com menor
investimento de capital, a exploracdo imobiliaria dentro do campo de expertise
acumulado ao longo da histéria do Grupo Maksoud, administracdo de ativos proprios
incluindo imoveis, royalties por licenciamento de marcas do grupo Maksoud, venda de
produtos com as marcas do grupo Maksoud, investimento e coinvestimento em produtos
imobiliarios, bem como continuar a exercer o atual objeto de administracdo de bens
moveis e imoveis proprios e podendo ampliar para administragdo de bens de terceiros; e
ainda (iv) associar-se a investidores que possibilitem o incremento ou que incrementem
as suas atividades, por meio de medidas que podem resultar na transferéncia do controle
societario.

3.2. Alienacio de Bens. Durante o periodo de cumprimento deste Plano, as
Recuperandas e para fins do disposto no art. 66 da LRF, conforme o caso, poderao alienar,
vender, onerar ou oferecer em garantia bens do seu ativo ndo circulante que, de acordo
com o Laudo de Avaliagao de Ativos constante do Anexo 2.4 deste Plano e desde que
tais ativos estejam livres e desembaragados de onus, gravames ou restrigdes de qualquer
espécie ou, a0 menos, que os beneficiarios de tais gravames anuam com tais operagoes.

4. CONSTITUICAO E ALIENACAO DE UPIS

4.1. Constituicdo das UPIs. As Recuperandas poderdo constituir e organizar UPIs,
nos termos do art. 50, § 3°, 60, 60-A, 141, § 1° e 142 da LRF, especificamente para alienar
nos termos deste Plano, individualmente ou em conjunto, os ativos que compdes as UPIs,
sem que o adquirente suceda as Recuperandas em quaisquer dividas, contingéncias ¢
obrigacdes, nos termos dos artigos 50, § 3°, 60, 60-A, 141, § 1°e 142 da LRF.

4.1.1.Dispensa de avaliacdo judicial. As Recuperandas, agindo com transparéncia

e boa-fé, visando a celeridade dos tramites necessarios para a
implementagdo da alienacdo de qualquer UPI, e a redugdo de custos no
procedimento: (a) dispensam a realizacdo da avaliagdo judicial nos
procedimentos dos respectivos processos competitivos para alienagdo das
UPIs, com o que, desde ja, os Credores concordam mediante aprovagao do
Plano; (b) uma vez ocorrida a Homologag¢ao Judicial do Plano, concordam
que ficara automatica e definitivamente dispensada a realizac¢ao da avaliagao
judicial por qualquer juizo; e (¢) a fim de promoverem a eficiéncia na
implementagdo da alienacdo das UPIs, renunciam, desde ja, a quaisquer
direitos, defesas e/ou prerrogativas exclusivamente e tdo somente com
relacdo a falta de avaliagdo judicial nos processos competitivos.

4.1.2. As UPIs poderao ser organizadas no formato juridico previsto na respectiva
proposta vencedora, mediante operagdo societaria, conferéncia do ativo em
SPE e/ou forma contratual a ser(em) conjuntamente definida(s) com o
adquirente, sendo permitida, ainda, a transferéncia direta dos bens que
formam a respectiva UPI ao titular do lance ou da proposta vencedora, sem
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que o adquirente suceda as Recuperandas em quaisquer dividas,
contingéncias e obrigagdes, nos termos dos artigos 50, § 3°, 60, 60-A, 141,
§ 1°e 142 da LRF.

4.1.3.Com a Homologacao do Plano, fica autorizada a realizagdo de todos os atos,

inclusive mas nao limitado a, atos societarios, civeis, imobilidrios, registrais
e contabeis necessarios a constitui¢do e alienagdo das UPIs, bem como de
toda e qualquer operacdo societdria, alienacdo ou oneracdo de patrimonio
envolvendo quaisquer das Recuperandas e/ou suas coligadas, afiliadas e
subsididrias, inclusive fusdes, incorporagdes, incorporagao de agdes, cisdes
e transformagdes ou, ainda, a transferéncia de ativos ou renuncia ou
oneracdo de bens e/ou direitos, enfim, todas e quaisquer operagdes e
transagOes necessarias a constituicao ¢ alienagao das UPIs.

4.2. Procedimento de Alienacido das UPIs. As UPIs serdao alienadas mediante

certames judiciais, nos termos dos artigos 50, § 3°, 60, 60-A, 141, § 1° e 142 da LRF,
cabendo as Recuperandas requererem ao Juizo da Recuperagdo Judicial autorizagio para

iniciar o procedimento de alienac¢do das UPIs, indicando os bens que as integrardo. Sera
ainda permitida a realizag@o de tantas pragas quanto convenientes as Recuperandas para
a realizagdo de referido certame judicial, sempre buscando a maximizacao do valor da
alienagdo, observado o seguinte procedimento (“Processos Competitivos UPIs™):

)

(i)

Edital de Alienacdo: As Recuperandas deverdo publicar os editais de

convocacdo de interessados a participar de cada um dos Processos
Competitivos UPIs para alienacdo de cada uma das UPIs, contendo todas as
informagdes relevantes acerca dos Processos Competitivos UPIs. Sem
prejuizo de outras informagdes relevantes, os editais deverdo conter as
seguintes informagdes: (i) prazos e condi¢cdes para habilitacio dos
interessados; (ii) prazos, datas e modalidade para a realizagdo do Processo
Competitivo UPI da(s) respectiva(s) UPI(s); (ii1) critérios de definicao da
proposta vencedora da(s) respectiva(s) UPI(s); (iv) obrigagdao de pagamento
do lance a vista ou a prazo. As Recuperandas deverdo requerer a publicagdo
do edital do primeiro Processo Competitivo UPI, que devera abranger, ao
menos, as UPIs descritas nos itens 1.2.36, 1.2.37, 1.2.44 e 1.2.45, no prazo
de até 15 (quinze) dias contado da Homologacao do Plano, e os editais dos
demais Processos Competitivos UPI serdo publicados com antecedéncia
minima de 30 (trinta) dias da data de realizagdo de cada Processo
Competitivo UPI.

Interessados | Requisitos. Apenas poderao participar dos leildes terceiros

interessados, pessoas juridicas com comprovada capacidade financeira de
compra ¢ idoneidade negocial, mediante a disponibilizagdo de
demonstragdes financeiras e outros documentos e requisitos indicados no
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(iv)

\))

(vi)

(vii)

(viii)

edital a ser publicado, necessarios para a avaliacdo crediticia e cumprimento
das normas regulatorias aplicaveis;

Interessados | Habilitagdo. Os interessados deverao habilitar-se por meio de
peticdo protocolada nos autos da Recuperacdao Judicial, informando seu
interesse em oferecer eventual proposta para aquisicdo de uma ou mais
UPIs, no prazo de até 5 (cinco) dias ap6s a publicacdo de edital de venda
da(s) UPI(s), declarando-se cientes de que incorrerdo em multa e
indenizacdo em caso de inadimplemento de suas obrigagdes com relagdo a
proposta por ele(s) apresentada;

Apresentacdo das Propostas. No dia, horario e local previamente definidos,
nos termos do edital, publicado com antecedéncia minima de 15 (quinze)
dias da data em que os Processos Competitivos UPIs serdo realizados;

Condicdes das propostas. As propostas para aquisicdo das UPIs deverdo
prever, alternativamente: (i) pagamento em moeda corrente nacional; ou
(ii) pagamento com a integralidade de todos os Créditos Sujeitos a
Recuperacdo Judicial detidos pelo respectivo proponente;

Proposta Vencedora. Em qualquer hipétese, observados os termos de cada
edital informando os interessados sobre o Processo Competitivo UPI, a
oferta vencedora sera aquela de maior valor nominal, seja em moeda

corrente nacional ou com Créditos Sujeitos escolhida pela Reunido de
Credores;

Homologacdo Judicial da Proposta Vencedora. A Proposta Vencedora
escolhida pela Reunido de Credores devera ser homologada pelo Juizo da
Recuperagdo, que declararda o vencedor livre de quaisquer Onus,
contingéncias e/ou sucessao, nos termos dos arts. 50, § 3°, 60, 60-A, 141, §
1°e 142 da LRF;

Propostas com Créditos. Serdo aceitas propostas para aquisi¢ao individual
ou conjunta — de, no maximo, 4 (quatro) UPIs —ressalvada a impossibilidade
de reunido das UPIs descritas nas Clausulas 1.2.42, 1.2.43 e 1.2.44 para
alienagdo conjunta — , contendo como forma de pagamento a utilizagdo de
Créditos detidos contra as Recuperandas, computados integralmente de
acordo com a Lista de Credores e sem os efeitos, para este fim especifico,
da reestruturacao previstas nas Clausulas 6, 7 e 8 deste Plano, sendo certo
que: (a) os respectivos Créditos deverao ser inseridos na proposta de forma
integral e ndo parcial, ou seja, o interessado na compra da UPI devera incluir
100% (cem por cento) dos seus Créditos na proposta, se quiser propor essa
forma de pagamento; (b) a utilizacdo dos Créditos implicara na total e ampla
quitagdo com relagdo aos Créditos, bem como na liberagdo de eventuais
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avalistas, fiadores ou coobrigados de qualquer forma, assim como eventuais
garantias existentes, de modo que o valor dos Créditos eventualmente
utilizados ndo sera mais devido, em virtude de sua quitagdo, ndo devendo
ser computado para fins de qualquer pagamento ao respectivo Credor; e (¢)
os Credores somente poderdao participar do leildo se utilizarem seus
Créditos, ou seja, ndo serdo aceitas propostas feitas por Credores que nao
incluam a integralidade seus Créditos na respectiva proposta.

4.3. Nao sucessdo. Considerando que as UPIs serdo alienadas na forma prevista no
paragrafo Unico dos artigos 50, § 3° 60, 60-A, 141, § 1° e 142 da LRF, os potenciais
adquirentes receberdo as respectivas UPIs livres de quaisquer constri¢des, dividas,
obrigagdes, gravames, contingéncias € outros interesses que possam recair sobre os seus
bens.

4.4. Eventos de Liquidez UPIs. Os recursos liquidos obtidos em virtude da alienagado

das UPIs (“Evento de Liquidez) serdo destinados a antecipa¢do do pagamento dos

Créditos Trabalhistas, respeitada a prioridade de caixa para as operagdes das
Recuperandas de no minimo R$ 10.000.000,00 (dez milhdes de reais), sendo certo que,
de qualquer Evento de Liquidez que supere o valor de R$ 1.000.000,00 (um milhdo de
reais), devera ser reservado, no minimo, o valor de R$ 1.000.000,00 (um milhao de reais)
para pagamento antecipado dos Credores Trabalhistas.

4.4.1.Sera realizado um pagamento antecipado, parcial ou total, do saldo dos
Créditos Trabalhistas conforme abaixo indicado, de forma pro rata ao valor
do respectivo Crédito de cada Credor Trabalhista e, sucessivamente, de cada
Credor ME e EPP, e limitado ao valor maximo proposto para pagamento de
cada Credor desta Classe, sendo que tal pagamento devera ser efetuado em
até 5 (cinco) Dias Uteis do efetivo recebimento dos recursos pelas
Recuperandas.

4.5. Investidores. Alternativamente ao processo competitivo para alienacao das UPIs,

as Recuperandas poderdo buscar investidores para imoveis descritos nas Clausulas 1.2.21,
1.2.42,1.2.43 e 1.2.44 deste Plano.

4.6. Reuniido de Credores. Caso, por qualquer razdo, ndo seja possivel concluir a
transferéncia das UPIs em favor dos proponentes arrematantes, as Recuperandas se

obrigam a convocar, em até 15 (quinze) dias contados do respectivo evento que tenha se
configurado como um entrave para a efetiva transferéncia da posse e propriedade das
respectivas UPIs em favor do proponente arrematante declarado vencedor.

4.6.1.1. Na Reunido de Credores os Credores poderdo exigir a
convocacao de nova AGC para deliberagdo de alteragdo ou aditamento
deste Plano ou aceitar compromisso de transferéncia, irrevogavel e
irretratavel, de tais UPIs, sendo certo que se obrigam a realizar todos os
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atos e procedimentos necessarios para defender a efetiva transferéncia em
favor do proponente arrematante declarado vencedor do certame.

4.6.1.2. As Recuperandas ndo poderdo se insurgir, impugnar e/ou
contestar, judicial ou extrajudicialmente, qualquer decisao tomada pelos
Credores em Reunido de Credores nos termos deste Plano, desde que a
referida decisdo tenha sido tomada em observancia a LRF e aos termos
deste Plano.

4.6.1.3. Salvo se expressamente previsto de forma diversa neste
Plano, e desde que de acordo com o previsto neste Plano, as deliberagdes
da Reunido de Credores serdo vinculantes e obrigardao as Recuperandas,
ndo podendo se insurgir, impugnar ou contestar, judicial ou
extrajudicialmente, qualquer decisdo tomada pela Reunido de Credores,
desde que a referida decisdo tenha sido tomada em observancia a LRF e
aos termos deste Plano, sob pena deste Plano ser considerado
descumprido, com as consequéncias dos artigos 61, §1° e 73 da LRF.

4.7. Convocacio da Reunido de Credores. A Reunido de Credores poderd ser
convocada pelas Recuperandas ou por Credores que sejam, individual ou conjuntamente,

titulares de mais de 50% (cinquenta por cento) do valor total equivalente a soma dos
Créditos Sujeitos arrolados na Lista de Credores, mediante o envio de e-mail as
Recuperandas e/ou aos Credores, e protocolo de peticdo na Recuperagdo Judicial,
contendo, de forma resumida, a pauta a ser deliberada na respectiva Reunido de Credores.

4.7.1.1. A Reunido de Credores devera ser convocada com
antecedéncia minima de 5 (cinco) Dias Uteis da data de sua realizagdo em
primeira convocagao.

4.7.1.2. As Reunides de Credores poderdo ser realizadas
virtualmente por meio de plataforma digital tais como a clickmeeting,
Teams, Zoom, dentre outras, devendo ser assegurado o direito de voz e
voto de todos os Credores participantes.

4.7.2. Instalacio da Reunifio de Credores. A Reunido de Credores instalar-se-a
em primeira convocagdo com a presenca dos Credores titulares de mais da metade
do valor total equivalente a soma dos Créditos Sujeitos arrolados na Lista de
Credores, ou, em segunda convocagdo, com qualquer quérum. A Reunido de
Credores em segunda convocagdo podera ser realizada em 1 (uma) hora apos o

horario previsto para inicio da Reunido de Credores em primeira convocagao. Para
que ndo haja dividas, sera obrigatoria a convocagdo das Recuperandas para as
Reunides de Credores, as quais poderdo expor seus pontos de vista durante tais
reunides e poderdo apresentar ressalva que serd anexada a ata. As Reunides de
Credores serdo instaladas independentemente da presenca das Recuperandas.
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4.7.2.1. Os Credores poderdo ser representados na Reunido de
Credores por mandatario ou representante legal, desde que entregue as
Recuperandas ou ao(s) Credor(es) UPI responsavel(is) pela respectiva
convocacao, conforme aplicavel, até 24 (vinte e quatro) horas antes do
horéario previsto na convocagdo da respectiva Reunido de Credores,
documento hébil que comprove seus poderes ou a indicacao das folhas dos
autos do processo em que se encontre o documento.

4.7.3. Quérum de deliberacio da Reuniiio de Credores. As matérias listadas
na Clausula 4.6 acima serdo deliberadas com base no voto favoravel dos Credores
que representem mais da metade da soma dos Créditos Sujeitos presentes na
Reunido de Credores, conforme arrolados na Lista de Credores.

4.7.4. A Reunido de Credores sera instalada e presidida pelo Credor presente a
Reunido de Credores que seja titular do maior valor de Crédito apurado até a data
de realizagdo da Reunido de Credores, conforme arrolados na Lista de Credores.
O presidente da Reunido de Credores convidard, dentre os presentes, o secretario
dos trabalhos.

4.7.5. Lavratura de atas. Dos trabalhos e deliberacdes da Reunido de Credores
sera lavrada ata assinada pelo presidente, secretario e pelos Credores presentes.
Para validade da ata, ¢ suficiente a assinatura, inclusive digital, de quantos bastem
para aprovar as deliberacdes tomadas na Reunido de Credores.

4.7.5.1. Em até 3 (trés) Dias Uteis ap6s a realizagdo da Reunido de
Credores, as Recuperandas ou o Credor que tiver convocado a Reunido de
Credores deverdo peticionar nos autos da Recuperagdo Judicial
informando o resultado da Reunido de Credores e juntando a respectiva
ata, sendo facultado a qualquer Credor participante da Reunido de
Credores fazé-lo.

4.7.6. Dispensa da realizacio de Reunido de Credores. A Reunido de Credores
para deliberacdo de qualquer uma das matérias previstas na Clausula 4.6 acima
podera ser dispensada, inclusive caso ja tenha sido convocada nos termos da
Clausula 4.7 acima, mediante apresentagdo de peticao(des) nos autos da
Recuperacao Judicial subscrita(s) por Credores que, individual ou conjuntamente,
sejam titulares de mais da metade da soma dos Créditos Sujeitos, observadas as
regras para escolha da Proposta Vencedora, estabelecidas na Clausula 4.2(vi) do
Plano.

PARTE IV - PAGAMENTO DOS CREDORES
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5, NOVACAO

5.1. Novacio. Com a Homologagao do Plano, observada a possibilidade dos Credores
de se valerem de seus Créditos para apresentarem sua proposta de aquisi¢do quando da
realizacdo dos certames de alienagcdo das UPIs conforme a Clausula 4 deste Plano, os
Créditos Sujeitos serdo novados, na forma do art. 59 da LRF, exclusivamente com relagao
as Recuperandas. Mediante a referida novagao e, salvo se expresso de forma diversa no
Plano, todas as obrigagdes, covenants, indices financeiros, hipoteses de vencimento
antecipado, multas, bem como outras obrigacdes e garantias que sejam incompativeis
com este Plano e seus respectivos anexos ficardo substituidas pelo contetido deste Plano.
Os créditos novados na forma do art. 59 da LRF constituirdo a divida reestruturada,
conforme disposta neste Plano.

6. PAGAMENTO DOS CREDORES TRABALHISTAS (CLASSE I)

6.1.  Créditos Trabalhistas. Em fung¢do da geragdo de fluxo de caixa das Recuperandas,

os Credores Trabalhistas receberdo o pagamento de seus Créditos Trabalhistas, limitado
ao valor de at¢ R$ 110.000,00 (cem e dez mil reais) por Credor Trabalhista e ao valor
total do Crédito Trabalhista, acrescido de corre¢do monetaria de acordo com a variagao
da Taxa Referencial, desde a Data do pedido até a data do efetivo pagamento - o que
equivale a quitacdo integral de 98% (noventa e oito por cento) do total de Credores
Trabalhistas arrolados na Lista de Credores, conforme a seguir disposto:

a) pagamento dos saldos de “FGTS” e “Multa de 40%” ndo recolhidos
conforme acordo diretamente celebrado pelas Recuperandas e pela Caixa
Econoémica Federal at¢é o 12° (décimo segundo) més contado da
Homologag¢do do Plano ou a partir da definitiva habilitacdo do respectivo
crédito, por meio de decisdo judicial transitada em julgado que determine
sua inclusdo na Lista de Credores, caso esta seja feita posteriormente a
Homologacao do Plano;

b) pagamento dos demais componentes do Crédito Trabalhista no valor de até
R$5.500,00 (cinco mil e quinhentos reais) por Credor Trabalhista, em
parcela unica no prazo de até 30 (trinta) dias contados da Homologacao do
Plano, nos termos do artigo 54, § tinico da LRF;

¢) pagamento dos demais componentes do Crédito Trabalhista superiores a
R$5.500,00 (cinco mil e quinhentos reais) por Credor Trabalhista em
parcelas mensais no valor de R$ 1.000,00 (mil reais), pelo periodo de 11
(onze) meses e amortizagdo do saldo remanescente, se houver, no 12°
(décimo segundo) més, prazos esses constados a partir da Homologac¢ao do
Plano ou a partir da definitiva habilitagdo do respectivo crédito por meio de
decisdo judicial transitada em julgado que determine sua inclusdo na Lista
de Credores, caso esta seja feita posteriormente a Homologagao do Plano.
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6.2.  Antecipacdo dos pagamentos dos Créditos Trabalhistas. Os pagamentos devidos
aos Credores Trabalhistas serdo antecipados por meio dos Eventos de Liquidez aplicaveis,
na forma prevista pela Clausula 4.4 deste Plano. Toda e qualquer antecipacdo dos
pagamentos em razao dos referidos Eventos de Liquidez aplicaveis sera descontada do
saldo do Crédito Trabalhista, respeitada a prioridade de caixa para as operagdes das
Recuperandas de no minimo R$ 10.000.000,00 (dez milhdes de reais).

6.3.  Acordos Trabalhistas. As Recuperandas poderao formalizar acordos na Justi¢a do
Trabalho para pagamento dos Credores Trabalhistas a fim de conciliar seu fluxo de caixa
com tais pagamentos, sendo certo que os acordos eventualmente ja firmados perante a
Justi¢a do Trabalho antes da Homologagao do Plano ficam ratificados por este Plano em
todos os seus termos.

6.4. Quitacdo. Os pagamentos realizados na forma estabelecida nesta Clausula 6
acarretardo a quitagdo plena, irrevogavel e irretratavel dos Créditos Trabalhistas, servindo
o respectivo comprovante de transferéncia eletronica disponivel creditada na conta
bancéria de titularidade do Credor Trabalhista, como recibo para todos os fins de direito,
observada a Clausula 10.1 do Plano e suas Subclausulas.

7. PAGAMENTOS DOS CREDORES QUIROGRAFARIOS (CLASSE III)

7.1. Credores Quirografarios. Observada a Clausula 9.1 do Plano, os Credores

Quirografarios receberdo o pagamento integral de seus respectivos Créditos
Quirografarios de acordo com os termos e condigdes previstos abaixo:

(i) Caréncia de Principal e Encargos. Salvo o pagamento inicial descrito no
item “(ii)” abaixo, nenhum pagamento dos Créditos Quirografarios sera
realizado antes de findo o prazo de caréncia de 3 (trés) anos contado da
Homologacao do Plano ou da definitiva habilitagdo, por meio de decisao
judicial transitada em julgado que determine sua inclusao na Lista de
Credores;

(ii) Pagamento inicial: No prazo de até 30 (trinta) dias apds a aprovagdo do
Plano ou da definitiva habilitacdo, por meio de decisdo judicial transitada
em julgado que determine sua inclusdo na Lista de Credores, serd pago aos
R$ 6.500,00 (seis mil e quinhentos reais) a cada um dos Credores
Quirografarios, limitado ao valor total do respectivo Crédito Quirografario.

(iii) Encargos. Os Créditos Quirografarios novados nos termos desta Clausula 7
serdo remunerados pela variagdo da Taxa Referencial, nos termos do
entendimento do Superior Tribunal de Justiga — STJ no dmbito do recurso
especial n° 1.630.932-SP (2016/0264257-9), correspondentes a corre¢do
monetaria e juros, contados da Data do Pedido, sem capitaliza¢do de tais
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encargos. Apds o inicio dos pagamentos, 0s juros € a correcao serao
aplicados sempre sobre o saldo devedor do més imediatamente anterior, sem
capitalizagdo de tais encargos.

(iv) Amortizacdo: amortizagdo de principal e encargos dos Créditos
Quirografarios em 20 (vinte) anos, em parcelas mensais e sucessivas, de
modo a atingir o percentual previsto para cada ano, sendo a primeira devida
no dia 25 (vinte e cinco) do més imediatamente subsequente ao término do
prazo de caréncia previsto no item (i) acima, de acordo com o fluxo e demais
condig¢des previstas na tabela abaixo:

Ano % Ano %
Ano 1 Caréncia Ano 13 3,25%
Ano 2 Caréncia Ano 14 4,00%
Ano 3 Caréncia Ano 15 7,25%
Ano 4 0,25% Ano 16 7,25%
Ano 5 0,35% Ano 17 7,25%
Ano 6 0,40% Ano 18 8,25%
Ano 7 1,00% Ano 19 9,50%
Ano 8 1,50% Ano 20 9,50%
Ano 9 1,75% Ano 21 10,00%
Ano 10 2,00% Ano 22 10,00%
Ano 11 2,50% Ano 23 11,00%
Ano 12 3,00% Total 100%

7.1.1. Bonus de Adimpléncia: Na hipotese de adimplirem
tempestivamente todas as obrigagdes de pagamento previstas na Clausula
acima até o final do “Ano 18, as Recuperandas fardo jus a um bonus de
adimpléncia correspondente ao saldo remanescente dos Créditos
Quirografarios, que considerar-se-30 integralmente quitados a partir de
entdo, exonerando-se as Recuperandas dos pagamentos previstos para os
anos 19 a 23.

7.2.  Antecipacdo dos pagamentos dos Créditos Quirografarios. Os pagamentos
devidos aos Credores Quirografarios poderdo ser antecipados com o produto da alienagado
das UPIs, descontadas a reserva de caixa de R$ 10.000.000,00 (dez milhdes de reais),
prevista na Clausula 4.4, e ainda, a amortiza¢cdo dos Créditos Trabalhistas e Créditos ME
e EPP, nessa ordem, na forma prevista pela Clausula 9.1 deste Plano; ou seja, o Credor
Quirografario que ofertar o maior desagio proporcional ao seu Crédito Quirografario tera
o saldo quitado antecipadamente, até o limite de R$15.000.000,00 (quinze milhdes de
reais) do montante total das UPIs vendidas para essa liquidagao antecipada.

7.3. Quitacdo. A quitagdo dos Créditos Quirografarios dar-se-a automaticamente e
proporcionalmente as parcelas efetivamente pagas aos respectivos Credores
Quirografarios, servindo o respectivo comprovante de transferéncia eletronica disponivel
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creditada na conta bancéria de titularidade do Credor Quirografario, conforme por ele
informada nos termos das Clausulas 10.1 e 12.3 do Plano, como recibo para todos os fins
de direito.

8. PAGAMENTOS DOS CREDORES ME E EPP (CLASSE 1V)

8.1. Pagamento dos Credores ME e EPP (Classe 1V). Observada a Clausula 4.4 do
Plano, os Credores ME e EPP receberdo em moeda corrente nacional o pagamento
integral de seus Créditos ME e EPP, remunerados pela variagdo da Taxa Referencial
desde a da Data do Pedido, nos termos do entendimento do STJ no dambito do recurso
especial n° 1.630.932-SP (2016/0264257-9), no prazo de até 5 (cinco) anos contado a
partir da Homologagao do Plano, em parcelas mensais e sucessivas de R$ 1.000,00 (mil
reais) para cada um dos Credores ME e EPP, limitado ao valor total de seu Crédito ME e
EPP, sendo certo que Credores ME e EPP titulares de Créditos ME e EPP superiores ao
valor de R$ 60.000,00 (sessenta mil reais) receberdo o pagamento de eventual saldo
remanescente no 60° (sexagésimo) més contado da Homologacao do Plano.

8.2.  Antecipacdo dos pagamentos dos Créditos ME e EPP. Os pagamentos devidos aos
Credores ME e EPP poderdo ser antecipados por meio dos Eventos de Liquidez
aplicaveis, na forma prevista pela Clausula 4.4 deste Plano. Toda e qualquer antecipacao
dos pagamentos em razao dos referidos Eventos de Liquidez aplicaveis sera descontada
do saldo do Crédito ME e EPP, respeitada a prioridade de caixa para as operagdes das
Recuperandas de no minimo R$ 10.000.000,00 (dez milhdes de reais) e, ainda, o
pagamento dos Créditos Trabalhistas conforme novados neste Plano.

8.3.  Os pagamentos realizados na forma estabelecida nesta Clausula 8 acarretardo a
quitacdo plena, irrevogavel e irretratdvel dos Créditos ME e EPP, servindo o respectivo
comprovante de transferéncia eletronica disponivel creditada na conta bancaria de
titularidade do Credor ME e EPP, conforme por ele informada nos termos das Clausulas
10.1 e 12.3 do Plano, como recibo para todos os fins de direito.

9. LEILAO REVERSO

9.1. Em caso de eventual aliena¢ao das UPIs de acordo com os termos deste Plano
pelas Recuperandas, e a seu tnico e exclusivo critério, podera ser realizado, a partir da
Homologagdo do Plano e independentemente de prévia autoriza¢do pelo Juizo da
Recuperagao, leildo reverso para possibilitar a antecipagao do pagamento do(s) Crédito(s)
Quirografarios, ja devidamente novados nos termos deste Plano, conforme o
procedimento a seguir descrito, monitorado pela Administradora Judicial (“Leildo
Reverso”).

(i) As Recuperandas deverdo apresentar peti¢do nos autos da Recuperacao

Judicial, com no minimo 30 (trinta) dias de antecedéncia da realizacao do
procedimento, informando aos Credores o montante, até R$ 15.000.000,00
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(quinze milhdes de reais), disponivel e a data para a realizagdo do Leildo
Reverso.

(i) Sera(2o) vencedor(es) o(s) Credor(es) Quirografarios que apresentar(em) o
maior desagio sobre seus Crédito(s) Quirografarios, até a utilizagao total dos
recursos disponiveis indicados na peti¢ao a ser apresentada de acordo com
o item (i) acima.

(iii) A liquidacdo antecipada do(s) Crédito(s) Quirografarios seguira a ordem
decrescente do(s) Credor(es) Quirografarios que apresentar(em) a(s)
maior(es) proposta(s) de desagio pelo(s) seu(s) Crédito(s), até o limite dos
recursos financeiros disponibilizados indicados na peti¢ao a ser apresentada
de acordo com o item (i) acima.

(iv)  Os lances de desagio ofertados pelos Credores Quirografarios deverdo ser
encaminhados por meio de correspondéncia eletronica enviada para o
endereco eletronico das Recuperandas, a ser informado na peti¢ao indicada
no item (i) acima, os quais serdo validados apos resposta automatica de
recebimento pelo servidor de correio eletronico das Recuperandas. Apenas
serdo aceitos lances recebidos até as 48h (quarenta e oito horas) da data
anterior aquela estabelecida na peti¢ao para a realizacdo do Leildo Reverso.

v) As Recuperandas enviardo correspondéncia eletronica (e-mail) a todos os
Credores que apresentarem lances, informando o resultado do Leildo
Reverso.

(vi)  Caso o saldo disponivel ndo seja suficiente para a antecipacdo da totalidade
de seu Crédito Quirografario, o ultimo Credor Quirografario vencedor tera
o seu Crédito Quirografario parcialmente amortizado, até o limite do saldo
disponivel, prosseguindo pagamento do remanescente de seu Crédito
Quirografario, depois de aplicado o desagio ofertado no Leilao Reverso, nos
termos previstos neste Plano.

(vil) Em caso de empate entre lances do ultimo vencedor do leildo, o valor
disponivel para pagamento serd alocado pro rata entre os Credores
Quirografarios que ofertaram o mesmo lance, respeitado entdo o item (vi),
acima, quanto a quitacao dos referidos Créditos.

9.2. Para fins de clareza, os seguintes exemplos devem ser considerados:
(i) Em havendo liquidez proveniente de venda de uma ou mais UPIs totalizando
R$30.000.000,00 (trinta milhdes de reais), sera reservado R$10.000.000,00

(dez milhdes de reais) como reserva de caixa da companhia, restando
R$20.000.000,00 (vinte milhdes de reais) para pagamento de Credores.
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Estando o fluxo de pagamento de Credores em dia, este saldo de
R$20.000.000,00 (vinte milhdes de reais) sera usado prioritariamente para o
pagamento antecipado dos Credores Trabalhistas, conforme Clausula 6.2.
Supondo que a quitagdo dos Credores Trabalhistas consuma R$5.000.000,00
(cinco milhdes de reais) do saldo de R$20.000.000,00 (vinte milhdes de reais)
existentes, entdo havera um saldo remanescente de R$15.000.000,00 (quinze
milhdes de reais) para pagamento antecipado dos Credores ME e EPP.
Supondo que a quitagdo dos Credores ME e EPP, conforme Clausula 8.2,
consuma R$500.000,00 (quinhentos mil reais) do saldo de R$15.000.000,00
(quinze milhodes de reais) existente, entdo haverd um saldo remanescente de
R$14.500.000,00 (quatorze milhdes e quinhentos mil reais) para pagamento
antecipado dos Credores Quirografarios conforme Clausula 8.2.

(ii) A titulo de exemplo, neste caso, o saldo de R$14.500.000,00 (quatorze
milhdes e quinhentos mil reais) sera disponibilizado aos Credores
Quirografarios para manifesta¢ao de desconto aceito sobre o valor do saldo do
respectivo Crédito para quitagdo imediata. Se um Credor Quirografario com
(a) Crédito Quirografario de R$10.000.000,00 (dez milhdes de reais)
manifestar aceite de desconto equivalente a 50% (cinquenta por cento) do
valor do seu Crédito Quirografario, significando aceite de recebimento de
R$5.000.000,00 (cinco milhdes de reais) para a quitagdo integral do seu
Crédito Quirografario, e (@) outro Credor Quirografario com Crédito
Quirografario de R$40.000.000,00 (quarenta milhdes de reais) manifestar
aceite de desconto equivalente a 75% (setenta e cinco por cento) do valor do
seu Crédito Quirografario, significando aceite de recebimento de
R$10.000.0000,00 (dez milhdes de reais) para a quitagdo integral do seu
Crédito Quirografario; entdo, o saldo de R$14.500.000,00 (quatorze milhdes
e quinhentos mil reais) sera usado prioritariamente para o pagamento do
Crédito do Credor Quirografario indicado no item “b” desta Clausula, com
maior desconto, e o saldo remanescente serd destinado ao pagamento do
Credor Quirografario indicado no item “a” desta Clausula, com menor
desconto, at¢ o limite de recursos disponiveis. Neste caso, o Credor
Quirografario indicado no item “a” desta Clausula nao tera tido seu Crédito
Quirografario quitado integralmente, tendo sido quitado antecipadamente
R$9.000.000,00 (nove milhdes de reais) dos R$10.000.000,00 (dez milhdes de
reais) de saldo original. Portanto, ainda havendo saldo de divida de
R$1.000.000,00 (um milhdo de reais) para pagamento conforme termos deste
Plano, serdo consideradas pagas as parcelas de menor prazo no fluxo de
pagamentos previsto na Clausula 7.1.(iv) deste Plano.

9.2.1.Fica a critério das Recuperandas o uso parcial ou total da sua reserva de
caixa de R$ 10.000.000,00 (dez milhoes de reais), prevista na Clausula 4.4,
ou de qualquer outro valor de disponibilidade financeira que tenham visado
incrementar o valor disponibilizado para antecipacdo do pagamento de
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Credores dentro da dindmica da Clausula 7.2 deste Plano.
10. DISPOSICOES COMUNS AO PAGAMENTO DOS CREDORES

10.1. Forma de pagamento. Os valores devidos aos Credores em moeda corrente
nacional, 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 individualmente
pelo Credor nos termos da Clausula 12.3 abaixo.

10.1.1. Os documentos da efetiva transferéncia de recursos servirdo como
comprovante de quitacdo dos respectivos valores efetivamente pagos pelas
Recuperandas, outorgando, portanto, os Credores, a mais ampla, rasa e
irrevogavel quitacdo em relagdo aos valores entdo pagos.

10.1.2. Os Credores deverdo informar a conta corrente indicada para pagamento
no prazo minimo de 15 (quinze) dias antes da data do primeiro pagamento.
Caso as Recuperandas recebam a referida informagdo fora do prazo ora
estipulado, o pagamento sera efetuado no préximo més do recebimento da
informagdo, em data Unica de pagamento mensal, no dia 25 (vinte e cinco)
sem que isso implique no atraso ou descumprimento de qualquer disposi¢ao
do presente Plano.

10.1.3. Os pagamentos que ndo forem realizados em razdo de os Credores ndo
terem informado suas contas bancarias nao serdo considerados como
descumprimento do Plano. Nao haverd a incidéncia de juros ou encargos
moratdrios se os pagamentos ndo tiverem sido realizados em razao de os
Credores nao terem informado suas contas bancarias. Os valores decorrentes
do FGTS devem ser depositados nas respectivas contas vinculadas.

10.2. Data do pagamento. Na hipdtese de qualquer pagamento ou obrigagdo deste
Plano estar prevista para ser realizada ou satisfeita em dia que nio seja Dia Util, o referido
pagamento ou obrigagio deverd ser realizada ou satisfeita, conforme o caso, no Dia Util
subsequente.

10.3. Valores. Os valores considerados para o pagamento dos Créditos, calculos de
desagio e demais regras de novagao, sdo os constantes da Lista de Credores ou constantes
em sentengas de eventuais impugnacdes de crédito, os quais passam a ser devidos
conforme novados por este Plano, sendo que os respectivos prazos de caréncia e para
pagamento serdo contados a partir do transito em julgado da sentenga proferida em
eventuais impugnacdes de crédito ou habilitacdes de crédito ou outras demandas,
incluindo, mas nao se limitando, ao procedimento previsto no art. 19 da LRF. Sobre esses
valores ndo incidirdo juros, corre¢do monetaria, multas e penas contratuais, salvo pelos
encargos previstos neste Plano.
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10.4. Alocacio de Valores. As projecdes de pagamento aqui previstas foram baseadas
nos Créditos constantes da Lista de Credores. Qualquer decisao judicial que altere a Lista
de Credores acarretara a alteragdo dos percentuais do pagamento no valor total que sera
distribuido entre os Credores de cada classe a partir de seu proferimento, permanecendo
integros e intactos quaisquer pagamentos efetuados anteriormente com base nos
percentuais antigos. Em nenhuma circunstancia haverd a majora¢do (i) do fluxo de
pagamentos e (ii) do valor total a ser distribuido entre os Credores.

10.5. Valor Minimo. De modo a viabilizar os pagamentos, bem como reduzir custos

com taxas de transferéncias bancérias e tornar o procedimento administrativo mais célere,
as Recuperandas efetuardo todos os pagamentos devidos nos termos deste Plano quando
atingido o valor minimo de R$ 500,00 (quinhentos reais) por Credor, respeitado o saldo
de cada um dos Credores e de acordo com a forma, prazo e acréscimo de encargos de
pagamento de cada classe de Credores, até as respectivas quitagdes dos Créditos. Caso a
cada uma das parcelas de pagamento os valores apurados sejam inferiores ao valor
minimo estabelecido neste Plano, as Recuperandas realizarao o pagamento ao Credor tao
logo haja o atingimento do valor minimo de R$ 500,00 (quinhentos reais) aqui descrito.
Caso o valor do respectivo Crédito seja inferior ao valor da parcela de valor minimo dos
pagamentos previstos neste Plano em relagdo a Lista de Credores, serd realizado o
respectivo pagamento até o limite do valor devido conforme a Lista de Credores, de modo
a atingir a efetiva quitag¢ao dos respectivo Crédito.

10.6. Créditos Iliquidoes. Os Créditos iliquidos estdo integralmente sujeitos aos termos

e condicdes deste Plano e aos efeitos da Recuperagdo Judicial, nos termos do art. 49 da
LRF. Assim que esses Créditos forem reconhecidos por decisdo judicial e/ou arbitral, bem
como estiverem revestidos de liquidez, os Credores deverdo habilitar seus respectivos
Créditos perante a Recuperacdo Judicial. Uma vez que os Créditos tenham sido
definitivamente habilitados, por meio de decisao judicial transitada em julgado que
determine sua inclusdo na Lista de Credores, serdo provisionados e pagos dentro dos
critérios e formas previstas neste Plano, respeitados os prazos previstos na Clausula 10.3
deste Plano, de modo que ndo se prejudique todo o planejamento de geracdo de caixa e
administracdo de pagamentos. Para fins de inicio dos pagamentos dos Créditos iliquidos,
os prazos previstos nas Clausulas 6, 7 e 8 do Plano serdao contados a partir da data em que
transitada em julgado a decisdo definitiva que determinar a inclusdo do respectivo Crédito
na Lista de Credores.

10.7. Créditos Retardatarios. Sao aqueles que ndo constam na Lista de Credores e,
também, ndo foram habilitados tempestivamente no prazo estabelecido no artigo 7, § 1°
da LRF, nos termos do artigo 10 da LRF (“Créditos Retardatirios”). Os Créditos
Retardatarios reconhecidos por decisdo judicial, arbitral ou acordo entre as partes,

sujeitar-se-a0 aos efeitos deste Plano, em todos os aspectos e premissas e, por isso, serdo
pagos de acordo com os termos deste Plano. Uma vez habilitados definitivamente, serdo
provisionados e pagos dentro dos critérios e formas previstas neste Plano, respeitados os
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prazos previstos na Clausula 10.3 deste Plano, de modo que nd3o se prejudique o
planejamento de geragdo de caixa e administragdo de pagamentos. Os Credores titulares
de Créditos Retardatarios serdo pagos, respeitada a classe de credores em que incluidos,
nos termos da LRF, nas formas e condigdes de pagamento previstas nas Clausulas 6, 7 e
8 deste Plano, conforme aplicavel, sendo certo que ndo farao jus a rateios que ja tenham
se consumado nos termos deste Plano. Para fins de inicio dos pagamentos dos Créditos
Retardatarios, os prazos previstos nas Clausulas 6, 7 e 8 do Plano serdo contados a partir
da data em que transitada em julgado a decisdo definitiva que determinar a inclusdo do
respectivo Crédito Retardatdrio na Lista de Credores.

10.8. Créditos Sub Judice. Uma vez revestidos de liquidez e certeza, por decisdo
judicial, arbitral ou acordo entre as partes, os Créditos sujeitar-se-30 aos efeitos deste
Plano, em todos os aspectos ¢ premissas, € serdo pagos de acordo com a classificacao
atribuida por este Plano. Uma vez que os Créditos Sub Judice se tornarem incontroversos

e forem habilitados definitivamente, por meio de decisdo judicial transitada em julgado
que determine a inclusdo, reclassificagdo, e/ou retificacio dos valores na Lista de
Credores, tais Créditos serdo provisionados e pagos dentro dos critérios e formas previstas
neste Plano, respeitados os prazos previstos na Clausula 10.3 deste Plano, de modo que
ndo se prejudique o planejamento de geragdo de caixa e administragdo de pagamentos.
Para fins de inicio dos pagamentos dos Créditos Sub Judice, os prazos previstos nas
Clausulas 6, 7 e 8 do Plano serdo contados a partir da data em que transitada em julgado
a decisao definitiva que determinar a inclusao, reclassificacao e/ou retificagao dos valores
do respectivo Crédito Sub Judice na Lista de Credores.

10.9. Parcelamento de Débitos Tributarios. O Grupo Maksoud objetivard a solugao
do seu passivo tributdrio por meio de regularizacdo/transacdo, sendo certo que as
Recuperandas poderdo, onerar ou oferecer em garantia bens do seu ativo nao circulante
descritos no Laudo de Avaliagdo de Ativos, conforme Anexo 2.4 deste Plano, avaliados
em até R$ 150.000.000,00 (cento e cinquenta milhdes de reais) para regularizagao de seu
passivo tributario, independentemente de autorizagdo do Juizo da Recuperacao e desde
que estes ativos estejam livres e desembaracados de quaisquer Onus, gravames ou
restricdes de qualquer espécie.

10.10. Quitacdo. Os pagamentos e distribuicdes realizados na forma estabelecida neste
Plano, sob quaisquer de suas formas de pagamento, acarretardo a quitagdo plena,
irrevogavel e irretratdvel dos Créditos Reestruturados com relacdo aos valores
efetivamente pagos de acordo com o Plano, de qualquer tipo e natureza, contra as
Recuperandas, inclusive juros, corre¢do monetaria, penalidades e multas, quando
aplicaveis. Com a ocorréncia da quitagao, os Credores serdo considerados como tendo
quitado, liberado e/ou renunciado a parte efetivamente recebida dos Créditos
Reestruturados nos termos do art. 59 da LRF, e ndo mais poderdo reclama-los contra as
Recuperandas. O pagamento dos Créditos Trabalhistas nos termos previstos neste Plano
acarretard, também, a quitacdo de todas as obrigacdes decorrentes dos contratos de
trabalho e/ou da legislagdo trabalhista.
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10.11. Depdsito recursal. Os depdsitos judiciais, recursais, penhoras e quaisquer outras
garantias processuais atualmente existentes que tenham por objeto assegurar o pagamento
de créditos sujeitos a Recuperagdo Judicial deverdo ser liberados em favor das
Recuperandas, cabendo aos Credores receberem o pagamento de seus Créditos
exclusivamente nos termos e condi¢des previstos neste Plano.

PARTE V - POS-HOMOLOGACAO
11. EFEITOS DO PLANO
11.1. Vinculacio do Plano. As disposi¢des do Plano vinculam as Recuperandas e seus

Credores, os seus respectivos cessiondrios e sucessores, a partir da Homologagao do
Plano.

11.2. Conflito com Disposicdes Contratuais. Na hipotese de haver conflito entre as

disposi¢des deste Plano e aquelas previstas nos contratos celebrados com quaisquer
Credores em relagdo a quaisquer obrigacdes das Recuperandas, seja de dar, de fazer ou
de nao fazer, as disposi¢des contidas neste Plano deverdo prevalecer. Tal disposi¢do nao
se aplica aos contratos e obrigagdes que nao se sujeitam a recuperagao judicial, nos termos
do art. 49, §3° da LRF.

11.3. Medidas judiciais e protestos. Com a Homologacdo do Plano, serdo extintas

todas as execugdes judiciais em curso contra o Grupo Maksoud, seus controladores, suas
controladas, coligadas, afiliadas e outras sociedades pertencentes ao mesmo grupo
societario ou econdmico, fiadores, avalistas, socios ou garantidores que tenham por objeto
Créditos Sujeitos, e os nomes destes serdo excluidos do rol dos érgaos de protecdo ao
crédito (Serasa, SPC, entre outros), sendo que os respectivos Credores deverdo buscar a
satisfacao de seus Créditos conforme os exclusivos termos e condi¢gdes previstos neste
Plano. A Homologacdo do Plano acarretard (@) o cancelamento de todo e qualquer
protesto de titulo emitido pelas Recuperandas que tenha dado origem a qualquer Crédito
e (b) a exclusdo definitiva do registro do nome das Recuperandas nos 6rgaos de prote¢ao
ao crédito.

11.4. Processos Judiciais. Com vistas a efetivamente tornar exitosa a Recuperagdo
Judicial, exceto se previsto de forma diversa neste Plano, os Credores ndo mais poderao,
a partir da Homologacao do Plano (i) ajuizar ou prosseguir qualquer acdo ou processo
judicial contra as Recuperandas relacionado a quaisquer Créditos Reestruturados;
(1) executar qualquer sentenca judicial, decisdo judicial ou sentenca arbitral contra as

Recuperandas relacionada a quaisquer Créditos Reestruturados; (ii1) penhorar quaisquer
bens das Recuperandas para satisfazer seus Créditos Reestruturados; (iv) criar,
aperfeigoar ou executar qualquer garantia real sobre bens e direitos das Recuperandas
para assegurar o pagamento de seus Créditos Reestruturados; e (v) buscar a satisfacdo de
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seus Créditos Reestruturados em face das Recuperandas por quaisquer outros meios que
ndo aqueles previstas neste Plano, respeitadas, no entanto, eventuais ressalvas deste
mesmo Plano.

11.5. Formalizacio de Documentos e Qutras Providéncias. As Recuperandas
deverdo realizar todos os atos e firmar todos os contratos e outros documentos que, na

forma e na substincia, sejam necessarios ou adequados para cumprir os termos deste
Plano.

11.6. Poderes do Grupo Maksoud para Implementar o Plano. Apos a Homologacgao
do Plano, as Recuperandas ficam autorizadas a adotar todas as medidas necessarias para

implementar os termos deste Plano, incluindo transigir, novar, quitar, quaisquer
demandas administrativas e judiciais, incluindo demandas que envolvam ativos das
Recuperandas, bem como ficam autorizadas a pagar ao Sr. Henry Maksoud Neto uma
remuneracdo ndo superior a 7% (sete por cento) sobre a Divida Reestruturada em
contrapartida ao sucesso na reestruturacio e aos esforcos e trabalhos por eles realizados,
bem como em razdo das renegociagdes globais que geraram valor em favor do Grupo
Maksoud.

11.7. Créditos com Garantia Real. Na hipotese de Créditos assegurados por direitos
reais de garantia (tal como penhor ou hipoteca), nos termos do art. 41, II, da LRF, serem
reconhecidos, por decisdo judicial proferida pelo Juizo da Recuperacao Judicial, como
devidos pelas Recuperandas, os referidos créditos com garantia real deverdo ser pagos
nos termos das condi¢des de pagamento previstas neste Plano para a quitagao dos Créditos
Quirografarios com consequente liberagao da garantia.

11.8. Modificacdo do Plano. Aditamentos, emendas, alteragdes ou modificacdes ao
plano de recuperagdo judicial podem ser propostas pelas Recuperandas a qualquer
momento apds a Homologacdo do Plano, desde que (i) tais aditamentos, emendas,
alteragdes ou modificagdes sejam submetidas a votacdo da AGC convocada para tal fim;

e (i1) sejam aprovadas pelas Recuperandas e aprovadas pelo quérum previsto no art. 45
da LRF.

PARTE VI — DISPOSICOES COMUNS
12.  DISPOSICOES GERAIS
12.1. Anexos. Todos os anexos (Laudo de Viabilidade do Plano e Laudo de Avaliagdao
de Ativos) a este Plano sdo a ele incorporados e constituem parte integrante deste Plano.

Na hipdtese de haver qualquer inconsisténcia entre este Plano e qualquer anexo, o Plano
prevalecera.
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12.2. Encerramento da Recuperaciao Judicial. Os Credores concordam, na forma do
artigo 189, caput e §2° da LRF, que a Recuperagdo Judicial podera ser encerrada, nos
termos do artigo 61 da LRF, a partir da quitagdo dos Credores Trabalhistas, conforme
Clausula 6 deste Plano, e expressamente autorizam as Recuperandas a assim requerer
perante o Juizo da Recuperagao Judicial, caso aplicavel, independentemente de qualquer
outra prévia manifestagao dos Credores.

12.3. Comunicac¢oes. Salvo se de outra forma expressamente previsto neste Plano,
todas as notificagdes, requerimentos, pedidos e outras comunicagdes as Recuperandas,
requeridas ou permitidas por este Plano, para serem eficazes, devem ser feitas por escrito
e serdo consideradas realizadas quando enviadas: (i) por correspondéncia registrada, com

aviso de recebimento, ou courrier; ou (if) por e-mail quando efetivamente entregues,
valendo o aviso de leitura como prova de entrega e recebimento da mensagem. Todas as
comunicagdes, inclusive indicagdo de conta bancéria para recebimento de acordo com o
Plano, devem ser enviadas aos seguintes enderecos, salvo se houver alteracdo
devidamente comunicada aos Credores:

Ao Grupo Maksoud

Endereco: Rua Sao Carlos do Pinhal, n® 42, Bela Vista, Sao Paulo/SP,
CEP 01333-000

A/C: Salvio José Luiz ¢ Valdir Barros

E-mail: juridico@maksoud.com.br

13. LEIE FORO

13.1. Lei aplicavel. Os direitos, deveres e obriga¢des decorrentes deste Plano deverao
ser regidos, interpretados e executados de acordo com as leis vigentes na Republica
Federativa do Brasil, ainda que haja Créditos originados sob a regéncia de leis de outra
jurisdi¢do e sem que quaisquer regras ou principios de direito internacional privado sejam
aplicadas.

13.2. Foro. O Juizo da Recuperagao sera o foro competente para dirimir toda e qualquer
controvérsia ou disputa oriunda deste Plano, até o encerramento da Recuperacao Judicial.

Sdo Paulo/SP, 3 de junho de 2021

(as assinaturas seguem na proxima pdagina)
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HIDROSERVICE ENGENHARIA LTDA. - EM RECUPERACAO JUDICIAL

HM HOTEIS E TURISMO S.A. - EM RECUPERACAO JUDICIAL

HSBX BAURU EMPREENDIMENTOS S.A. - EM RECUPERACAO JUDICIAL

MANAUS HOTEIS E TURISMO S.A. — EM RECUPERACAO JUDICIAL

(Pagina de assinaturas do plano de recuperagdo judicial apresentado pelo Grupo Maksoud, em 2 de
junho de 2021 — restante da pdgina intencionalmente deixado em branco)

29

fls. 5485

Este documento é cépia do original, assinado digitalmente por LUCAS RODRIGUES DO CARMO e Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, protocolado em 03/06/2021 as 17:29 , sob o nimero WJIMJ21408991950

Para conferir o original, acesse o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1087857-63.2020.8.26.0100 e c6digo BO75D9F.



'46A45/09 061po2 8 00T0'9Z'8'0202°€9-/58/80T 0SS8204d 0 awloul ‘op ojuswndogeloualauoDuge/6d/enbipeised g sni-dsh fess//:sdny aus o assaoe ‘feulBlLio 0 JLI8JU0D BIed
0S6T6680FTZCINCA 0J8WNU O qOS * 6Z:LT Se TZ0Z/90/S0 Wa 0pe|0d010id ‘ojned 0eS 8p 0peIS3 op BINSNC 8p [eungul 8 OWYYD Od SANDIYAO0Y SyONT Jod swswienbip opeursse ‘feulbuo op eidgd § 0juswnoop 81s3

fls. 5486

Omica

Anexo 2.3
(segue como documento anexo)

(do Plano de Recuperagdo Judicial apresentado pelo Grupo Maksoud em 2 de junho de 2021)
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Aditivo ao Plano de Recuperacao Judicial
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Processo n°. 1087857-63.2020.8.26.0100
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MANAUS HOTEIS E TURISMO S/A

GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS
Em Recuperacio Judicial

Sao Paulo, 02 de junho de 2021.

Parecer Técnico sobre o Aditivo ao PRJ do GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS 1
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SUMARIO EXECUTIVO

A MS CARDIM & ASSOCIADOS LTDA. foi contratada pelas empresas HIDROSERVICE
ENGENHARIA LTDA, HM HOTEIS E TURISMO §S/A, HSBX BAURU
EMPREENDIMENTOS S/A e MANAUS HOTEIS E TURISMO S/A, que compdem e doravante
denominadas em conjunto de GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS, que se encontram em recuperagio
judicial, para elaborar o presente Laudo econdmico-financeiro sobre a viabilidade do Aditivo ao
Plano de Recuperacao Judicial; “Aditivo ao Plano de Recuperagao Judicial”, “Aditivo ao Plano” ou
“PRJ”, a ser encaminhado ao Exmo. Sr. Dr. Juiz, de Direito da 1* Vara Regional de Competéncia

Empresarial e de Conflitos relacionados a arbitragem da 1° RAJ.

Para elaborar este laudo, consideramos os seguintes aspectos destacados no Aditivo ao Plano de

Recuperacao:

A) O GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS é composto por sociedades por a¢des e limitadas e que

atuam majoritariamente no ramo de administragao de hotéis e similares.

B) O GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS é um grupo brasileiro, fundado em 1958, a partir da
constituicdo da HIDROSERVICE ENGENHARIA LTDA.

C) O GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS vem passando por uma crise econdmico-financeira que
comprometeu o adimplemento de suas obrigagdes, sendo necessaria a readequagdao das suas
atividades para dar continuidade as suas operagdes de forma a permitir o cumprimento de seus

compromissos e obrigagoes.

D) Em 21 de setembro de 2020, o GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS ajuizou, perante o Juizo de
Direito da 1* Vara Regional de Competéncia Empresarial e de conflitos relacionados a arbitragem da
1° RAJ, um pedido de recuperacao judicial nos termos da Lei de Faléncias e Recuperagdo de Empresas

(Lein® 11.101/05) (“LFRE”);

E) Em 01 de outubro de 2020, o Juizo da Recuperacdo Judicial deferiu o processamento da
Recuperacdo Judicial, nomeando a LASPRO CONSULTORES LTDA, CNPJ/MF n°
22.223.371/0001-75, representada por Oreste Nestor de Souza Laspro, OAB-SP n° 98.628, com
endereco na Rua Major Quedinho, 111, 18° andar, Centro, Sao Paulo SP, CEP: 01050-030 como
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Administrador Judicial e determinando que este assinasse o Termo de Compromisso e apresentasse

um relatorio sobre a situagdo da empresa em 10 (dez) dias.

F) O Aditivo ao Plano de Recuperagdo Judicial referido tem por objetivo a reestruturacdo das
opera¢des do GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS, buscando superar a crise econdmico-financeira

das empresas e reestruturar os seus negocios, de forma a permitir:

(1) A reperfilagdo, a renegociagdo ¢ o pagamento de seus credores, nos termos e condigdes
apresentados no Aditivo ao Plano de Recuperacao a ser apresentado ao M.D. Juiz de Recuperacao

Judicial;

(1)) A regularizagdo do passivo tributario federal das unidades que compoem o GRUPO

MACKSOUD DE HOTEIS,

(ii1) A geragdo de capital de giro e fluxos de caixa operacionais necessarios ao pagamento das suas

dividas;
(iv) Retornar a normalidade de suas atividades operacionais;
(v) A sua preservagao como fonte de geracao de riquezas, tributos e empregos, diretos e indiretos;

(vi) A preservagao e efetiva melhora e recuperacao do seu valor econdmico, bem como de seus ativos

tangiveis e intangiveis;

G) O Aditivo ao Plano que serd apresentado, cumpre com os requisitos contidos no Artigo 53, Il da

LFRE, uma vez que:

- E demonstrada a viabilidade econémica do GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS, bem como do

Aditivo ao Plano a ser apresentado ao Juizo da Recuperagdo;

- Sdo demonstrados de maneira pormenorizada os meios de recuperacdo a serem empregados pelas

cmpresas;

- E acompanhado deste Laudo demonstrando a viabilidade econdémico — financeira do Aditivo ao

Plano e das empresas em recuperagdo judicial;

- E acompanhado também, do Laudo de avaliagdo dos bens e ativos das empresas elaborado por uma

empresa especializada na area de Engenharia de Avaliacdes;

Parecer Técnico sobre o Aditivo ao PRJ do GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS 4

Este documento é cépia do original, assinado digitalmente por LUCAS RODRIGUES DO CARMO e Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, protocolado em 03/06/2021 as 17:29 , sob o nimero WIMJ21408991950

Para conferir o original, acesse o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1087857-63.2020.8.26.0100 e c6digo BO75D9F.



fls. 5491
VALUATION PARTNERS MS CARDIM & ASSOCIADOS

- Contém proposta clara e especifica para renegociacio e pagamento aos credores, sujeitos ao Aditivo
ao Plano de Recuperagdo Judicial, considerando também a proposta de regularizagdo do passivo

tributario federal.

Dessa forma, a elaboragao do presente Laudo Econdmico Financeiro e emissdo de Parecer Técnico

pela MS CARDIM tem por objetivos:

a) Analisar o Aditivo ao Plano de Recuperagio Judicial do GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS
que serd apresentado em cumprimento ao Artigo 53 de LFRE, perante a 1* Vara Regional de

Competéncia Empresarial e de conflitos relacionados a arbitragem da 1° RAJ pelas empresas:

HIDROSERVICE ENGENHARIA LTDA., sociedade limitada, inscrita no CNPJ/ME sob
0 n° 60.887.445/0001-67, HM HOTEIS E TURISMO S.A., sociedade andnima, inscrita no
CNPJ/ME sob o n° 47.396.635/0001-13, HSBX BAURU EMPREENDIMENTOS S.A.,
sociedade anOnima, inscrita no CNPJ/ME sob o n° 67.760.702/0001-44, ¢ MANAUS
HOTEIS E TURISMO S.A., sociedade anénima, inscrita no CNPJ/ME sob o n°
22.778.617/0001-75, todas com principal estabelecimento na Rua Sao Carlos do Pinhal, n°
424, Bela Vista, Sdo Paulo/SP, CEP 01333-000, em conjunto denominadas “GRUPO
MAKSOUD DE HOTEIS”.

b) Analisar a geracao de recursos, de acordo com as metas e medidas preconizadas pelo Aditivo

ao Plano, conforme demonstrado no seu teor € nos anexos deste Laudo;

c) Demonstrar as medidas que serdo adotadas pela direcio do GRUPO MAKSOUD DE

HOTEIS, as quais permitirio a superacio das suas dificuldades financeiras;

d) A emissao de um Laudo e Parecer Técnico sobre as empresas e o Aditivo ao Plano,
identificando a sua viabilidade econdmico-financeira, tudo de acordo com que estabelece

LFRE, em seu artigo 53, incisos II e III.

No item I, apresentamos aspectos introdutdrios desse Laudo bem como os objetivos deste trabalho,

incluindo um breve historico e situagdo atual das empresas e das suas operacdes.

Sao descritas também, as razdes da crise econdmica porque passam as empresas do GRUPO

MAKSOUD DE HOTEIS.
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No item II, descrevemos todos os aspectos principais do Aditivo ao Plano de Recuperacao Judicial
desenvolvido pelo GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS ¢ seus consultores juridicos e financeiros, a
fim de demonstrar a capacidade das empresas em honrarem com 0s seus compromissos € recuperar a

sua saude financeira, em linha com a proposta de pagamento aos seus credores.
No item III, identificamos os dados e as fontes de todas as informag¢des recebidas e utilizadas.

No item IV, apresentamos a analise da viabilidade econdmico — financeira das empresas e do Aditivo

ao Plano, bem como a emissao de Parecer Técnico.

No item V, apresentamos as nossas conclusoes e justificativas de viabilidade econdmico — financeira

das empresas e do Aditivo ao Plano.

Apos a andlise das informagdes apresentadas, da constatacdo e da coeréncia dos demonstrativos
financeiros projetados (Anexo 1V), da viabilidade econdmico-financeira do GRUPO MAKSOUD
DE HOTEIS e do Aditivo ao Plano a ser apresentado ao Juizo e, posteriormente, aos credores,

emitindo um Parecer Técnico apresentado no item IV.

Dessa forma, somos de parecer que o Aditivo ao Plano de Recuperagdo que analisamos e que devera
ser apresentado ao Juizo e a ser votado em Assembleia Geral de Credores ¢ viavel econdmica e
financeiramente, considerando as razdes e os pressupostos de sua viabilidade, conforme expostos

detalhadamente neste Laudo e que atende aos interesses de todos credores, acionistas e cotistas do

GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS.

Sao Paulo, 02 de junho de 2021.

Zz

Zz

MARIO SERGIO CARDIM NETO  MS CARDIM & ASSOCIADOS S/C LTDA
ECONOMISTA CORECON n°. RE/2327 - 2% Regido - SP
CORECON n°. 3941 - 2% Regido — SP
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I - INTRODUCAO E OBJETIVOS DO TRABALHO

A MS CARDIM & ASSOCIADOS S/C LTDA. (“MS CARDIM”) ¢ uma empresa que atua em
consultoria e assessoria financeira, foi contratada pelos cotistas e acionistas do GRUPO MAKSOUD
DE HOTEIS, para elaborar um Laudo de viabilidade econdmico-financeira das empresas do
GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS ¢ do Aditivo ao Plano de Recuperagdo, com emissio de Parecer

Técnico.

Este Laudo contém uma andlise critica e comentarios a respeito do Aditivo ao Plano de Recuperagao
Judicial e em relagio as medidas que serdo adotadas pelo GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS, bem
como a demonstragdo da viabilidade economico-financeira das empresas ¢ do Aditivo ao Plano

referido.

As proposigcdoes que compdem o Aditivo ao Plano foram elaboradas pela dire¢do do GRUPO
MAKSOUD DE HOTEIS ¢ seus assessores juridicos e consultores financeiros e estio de acordo

com as disposi¢des contidas na Lei de Faléncias e Recupera¢do de Empresas (LFRE).

A nossa analise e elaboracdo deste Parecer Técnico visa demonstrar a viabilidade econdmico-
financeira das empresas e do Aditivo ao Plano a ser apresentado ao Juizo da Recuperagdo, a
capacidade de pagamento a todos os seus credores € a recuperacao da saude financeira do GRUPO

MAKSOUD DE HOTEIS.

Este Laudo e 0 nosso parecer técnico incluem analise e comentarios sobre os pontos fundamentais do
Aditivo ao Plano de Recuperacdo, destacando-se as suas principais caracteristicas e analisando os
demonstrativos financeiros apresentados e principalmente o fluxo de pagamento aos credores, até a

extingao desses passivos.
O referido Parecer e a conclusdo encontram-se nos itens IV e V.

O Aditivo ao Plano de Recuperacao Judicial, bem como todos os dados e as informag¢des fornecidas
para a elaboragdo deste Laudo, sdo por premissa, consideradas boas e validas, ndo tendo sido

efetuadas analises juridicas, auditorias ou levantamentos para a validagdo destas informagoes.

Parecer Técnico sobre o Aditivo ao PRJ do GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS 7

Este documento é cépia do original, assinado digitalmente por LUCAS RODRIGUES DO CARMO e Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, protocolado em 03/06/2021 as 17:29 , sob o nimero WIMJ21408991950

Para conferir o original, acesse o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1087857-63.2020.8.26.0100 e c6digo BO75D9F.



fls. 5494
VALUATION PARTNERS MS CARDIM & ASSOCIADOS

Conforme nosso melhor entendimento, todos os dados contidos no Aditivo ao Plano de Recuperagio,
nos demonstrativos financeiros historicos e projetados e nas informagdes recebidas sao consideradas

como verdadeiras e acuradas.

Embora tirados de fontes confidveis, ndo podemos dar nenhuma garantia nem assumir qualquer
responsabilidade legal pela precisdao de quaisquer dados, opinides ou estimativas fornecidas pela
administragio do GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS e seus assessores juridicos e consultores

financeiros.

A MS CARDIM nao tem nenhum interesse atual ou futuro nas empresas, cujo Aditivo ao Plano de
Recuperacao ¢ objeto de andlise neste relatdrio e nao tem nenhum interesse pessoal ou parcialidade

com relagdo as partes envolvidas.

A remuneragao da MS CARDIM nio esta condicionada a nenhuma agao, nem resulta das analises,

opinides e conclusdes contidas neste relatorio ou de seu uso.

Nenhuma parte deste relatorio, principalmente qualquer conclusdo, a identidade dos consultores, as
empresas em contato com os analistas ou qualquer referéncia a entidades ou as designagdes
concedidas por essas organizagdes, poderda ser divulgada para o publico através de prospectos,
anuncios, relagdes publicas, jornais ou qualquer outro meio de comunicacdo sem o consentimento

por escrito e a aprovacao da MS CARDIM.

Este Laudo e Parecer Técnico sdo considerados pela MS CARDIM como documentos sigilosos,
absolutamente confidenciais, ressaltando-se que ndo devem ser utilizados para outra finalidade que
ndo seja o encaminhamento ao Juizo da Recuperacdo Judicial ou outras instidncias judiciais,
juntamente com o Aditivo ao Plano de Recuperacdo e o Laudo de avaliacdo dos ativos tangiveis das

empresas em recuperacao judicial (avaliacao patrimonial).
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UM BREVE HISTORICO DO GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS E SUA SITUACAO ATUAL

A Hidroservice foi fundada em 1958 pelo Sr. Henry Maksoud. Nascido em Aquidauana, no Mato
Grosso do Sul, Maksoud veio estudar em Sdo Paulo quando tinha 15 anos. Formou-se em Engenharia
Civil e Engenharia Elétrica pela Universidade Presbiteriana Mackenzie, tendo a Hidroservice surgido
logo depois que Maksoud voltou de sua empreitada nos Estados Unidos da América, onde tornou-se

mestre em Mecanica de Fluidos pela Universidade de Iowa.

A empresa iniciou os seus servigos desenvolvendo projetos hidraulicos e hidrolégicos, passando, logo
depois, a realizar projetos de Engenharia em geral. Ao longo da década de 1960, se expandiu e chegou
aos anos de 1970 como a maior € mais importante empresa de projetos de Engenharia da América
Latina. O Sr. Henry Maksoud, inclusive, chegou a presidir o tradicional Instituto de Engenharia de

Sdo Paulo nos anos de 1967 e 1968.

A empresa chegou a ter 10.000 (dez mil) colaboradores e realizou projetos para obras iconicas no
Brasil, como os Aeroportos Internacionais Tom Jobim (Galedo, no Rio de Janeiro) e Eduardo Gomes
(Manaus), o Terminal Rodoviario Tieté (o principal de Sdo Paulo), a Rodovia dos Trabalhadores (que
liga Sao Paulo ao Vale do Paraiba) e as Hidrelétricas de Itaipu e Sobradinho. Também se tornou uma
empresa internacionalizada, tendo executado projetos em Portugal (como o Aeroporto Internacional

do Funchal), Nigéria e, inclusive, China.

Em 1979 o Hotel Maksoud Plaza foi fundado pelo Sr° Henry Maksoud, e tendo consumido fortes
investimentos, o Hotel Maksoud Plaza tornou-se o mais moderno e iconico hotel brasileiro, marcado
pelo arrojo arquitetonico, introduzindo inovag¢des como os primeiros atrium lobby e elevadores
panoramicos do Pais. Os elevadores de suas instalagdes forcaram até a alteracdo da regulamentagao
da Associa¢do Brasileira de Normas Técnicas (ABNT), que até entdo ndao admitia este tipo de

ascensor.

Ademais, o Hotel Maksoud Plaza teve o seu auge nos anos 1980 e parte dos anos 1990, hospedando
personagens internacionais como a ex-primeira-ministra britdnica Margaret Thatcher e o entdo
secretario-geral da ONU Kofi Annan, além de astros da misica como os membros dos conjuntos The
Rolling Stones e Guns N’Roses. O Maksoud ndo apenas hospedava os grandes nomes da musica
nacional e internacional, mas também a sua Arte. O historico 150 Night Club era entdo a mais
importante casa de espetaculos do Pais, recebendo histéricos shows como os dos cantores populares

Frank Sinatra e Julio Iglesias e de astros do Jazz como Alberta Hunter e Bobby Short.
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Além dos motivos supramencionados, o Estado de Sao Paulo vivia, a época, uma super oferta de flats,
0 que apenas aumentou a concorréncia. Para culminar, em 2001 aconteceram os atentados do fatidico
11 de Setembro, nos Estados Unidos, que resultaram em uma grave crise econdmica mundial,
trazendo reflexos especificos no Turismo de Negocios, os quais foram vividos ao longo de toda a

década.

Em 2014, o Sr. Henry Maksoud faleceu, sendo a dire¢cao do Hotel assumida pelo seu neto, Sr. Henry
Maksoud Neto, que ja trabalhava ao lado de seu avo desde os 15 anos de idade. A decisdo do patriarca
em legar o controle do Hotel ao neto acabou gerando, infelizmente, diversas disputas familiares, que
acrescentaram tumulto as grandes dificuldades financeiras ja vivenciadas pela empresa. Assim, diante
do cendario econdmico do Hotel e da pesada heranca de dividas suportadas pelo Grupo, a nova gestao

procurou profissionalizar o Maksoud Plaza.

Passou-se, entdo, a elaboragdo de um robusto Aditivo ao Plano estratégico para buscar o soerguimento
do Hotel. Foram contratadas consultorias especializadas que mostraram, por exemplo, que a

populagdo, em sua grande maioria, nao sabia que o Hotel ainda estava em funcionamento.

Nos primeiros seis anos da nova gestao, os saldrios nunca atrasaram. As agdes trabalhistas — herdadas
quase em sua totalidade por outras empresas do grupo — foram reduzidas de 450 para apenas 30.
Iniciou-se a pratica de ter os balangos auditados, conforme se denota das demonstragdes financeiras
que ora instrui o pedido de recuperacao, bem como se identificou que os prejuizos reais eram maiores
do que aqueles até entdo contabilmente reconhecidos, diante do fato de que os lancamentos haviam
sido feitos a valor histérico. Foi iniciada uma fase criacdo de procedimentos internos de governanga
e de gestdo e controle de processos internos, de modo a otimizar a operacdo, bem como reestruturar

praticas passadas.

No esfor¢o de soerguimento do Hotel, houve também grande foco na inovagao, sendo realizadas
parcerias até mesmo com empresas que poderia ser vista como concorrentes, como por exemplo o
grupo Accor, que incluiu o Maksoud na plataforma de comércio eletronico da rede e em seus

programas de fidelidade.

Na busca por aumentar a capilaridade de vendas, recorreu-se, ainda, a canais nao tradicionais, como
no caso da parceria realizada com o servico Airbnb; reposicionou-se, ainda, as tarifas no intuito de

aumentar a demanda. O Hotel investiu até mesmo em parcerias no setor de entretenimento: instalado
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no lobby do Maksoud, faz sucesso o Frank Bar, eleito nos ultimos trés anos como um dos melhores

do mundo na lista 50 Best Bars.

Dessa forma, o Hotel entrou na década de 2020 com alta em seu faturamento — cerca de 72,5 milhGes
de reais em 2019, ou seja, o dobro da receita obtida em 2013, que foi de 36,8 milhdes. Em 2014,
primeiro ano (incompleto) da nova dire¢do (por oito meses, de maio a dezembro), o faturamento ja
havia sido elevado para 43 milhdes de reais. A margem liquida em 2019 foi de 4%, tendo sido este o

primeiro ano, desde a crise iniciada no inicio dos anos 2000, em que a margem foi positiva.

Ja no que tange ao valor médio de didria, este foi, em 2019, 20% superior ao computado em 2014.
Em 2019, a ocupagdo média do Maksoud Plaza foi de 62%, estando dentro da média do setor hoteleiro
paulistano e bem acima dos numeros herdados (45,77% em 2014). Fato ¢ que estes numeros

traduziam uma nova realidade na qual o Maksoud voltava a atrair hdspedes, eventos e investimentos.

Em 2020, mesmo nos meses de baixa temporada, que sdo janeiro e fevereiro no caso do Turismo de
Negocios, como ¢ o de Sao Paulo, pode- se dizer que a ocupagao foi maior do que a efetivamente

esperada.

No entanto, ¢ fato notério que em meados de marco de 2020 surgiu a pandemia relacionada ao
COVID-19, assolando todo o mundo e provocando inegéaveis, graves, e ainda imensuraveis impactos

na economia mundial.

Diante da inesperada situacao acima narrada e da quarentena imposta em cidades brasileiras, o hotel,
por ndo se enquadrar dentre os servicos essenciais que poderiam continuar, teve que interromper suas

atividades por aproximadamente seis meses.

No momento atual, mesmo com a permissdo de retomada gradual das atividades hoteleiras e
consequente reabertura do Hotel Maksoud Plaza no dia 4 de setembro de 2020 — com novos €
rigorosos padroes de biosseguranga ligados a higiene e limpeza — este ainda conta com baixissima
ocupag¢ao, que gira em torno apenas de 3% da sua capacidade total de hospedagem, tendo em vista as

restri¢des de deslocamento impostas e a permanéncia da pandemia causada pelo COVID-19.
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AS RAZOES DA CRISE ECONOMICO-FINANCEIRA DO GRUPO MAKSOUD DE
HOTEIS

A Hidroservice e suas controladas Manaus Hotéis e Turismo, HM Hotéis e Turismo S.A. ¢ HSBX
Bauru Empreendimentos carregam um grande endividamento tributdrio e trabalhista, suportado
exclusivamente pelas atividades do Hotel Maksoud Plaza de Sdo Paulo. No caso da HSBX Bauru e
da Manaus Hotéis, a Hidroservice, proprietaria do imével em que se encontra o Hotel Maksoud Plaza
e a HM Hotéis, que operacionaliza as atividades hoteleiras, arcam ainda com custos como seguranga,
manutencdo, IPTU e demais taxas geradas pelos terrenos nos quais seriam erguidos outros hotéis,

mas que, por circunstancias alheias a sua vontade, repita-se, ndo foram concluidos.

A Hidroservice carrega problemas de processos ja antigos, porém que agora estdo em um estagio de
maturacdo muito proximo de medidas constritivas adicionais as que ja existem atualmente e que
podem colocar em risco a operagao do Grupo Maksoud. Além de seu endividamento proprio, proximo

da cifra dos R$12 milhoes, ¢ sociedade empresaria proprietaria dos principais imoveis do grupo.

A HM Hotéis por sua vez € a principal sociedade empresaria operacional deste grupo, maior geradora
do caixa necessario para o cumprimento das obrigacdes € também a mais atingida pela crise, em
especial em razdo do fechamento do Hotel Maksoud Plaza durante o periodo de fechamento de
servigos ndo essenciais e das restri¢des de deslocamento das pessoas durante a pandemia gerada pelo

COVID-19. A HM Hotéis conta com um endividamento de aproximadamente R$ 70 milhdes.

Tanto a HSBX Bauru e da Manaus Hotéis sao proprietarias de imdveis, sobre os quais podem ser
construidos hotéis e outros complexos de eventos, mas que, diante da crise de liquidez vivenciada
pelo GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS, tiveram de ter suas construgdes suspensas e,
potencialmente, poderdo ser reestruturadas no ambito do Aditivo ao Plano de recuperagdo judicial,
inclusive para a captacdo de investidores e interessados na continuidade de tais empreendimentos

hoteleiros.

A HSBX Bauru carrega consigo o menor endividamento do grupo, porém € proprietaria de importante
ativo, dos mais valiosos para fins desta reestruturagdo empresarial, em especial para atrair
investidores no ambito do ambiente processual da recuperacao judicial, em que quaisquer

investimentos ou vendas de ativos, serdo feitos de modo publico, transparente ¢ informando os
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credores acerca dos andamentos. Em especial a HSBX Bauru ¢é proprietaria de 72,45% do imovel
matriculado sob o n° 53.347, comprada em duas tranches de 38,27% e 34,38%, perante o 1° RGI de
Bauru/SP, formando o chamado “Condominio Bauru centro”. Os 27,55% restantes sao de propriedade
da Hidroservice. Este imovel pode ser projetado para o desenvolvimento de um centro de compras e

de um hotel nessa importante cidade do interior do estado de Sao Paulo.

A Manaus Hotéis por sua vez ¢ proprietaria do imovel matriculado sob o n° 20.382 do 3° RGI de
Manaus/AM, imdvel este que conta com enorme potencial para a construgdo e desenvolvimento de
outro hotel e resort em uma importante regido turistica do Brasil, também podendo ser utilizado para
uma operacao conjunta com investidores, dentro de um ambiente organizado, transparente e capaz de

trazer a seguranca necessaria para a reestruturagio do GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS.

Em menos de sete anos da nova gestdo, o Maksoud Plaza dobrou o volume de receitas que obtinha
anualmente — cerca de 72,5 milhdes de reais em 2019, contra 36,8 milhdes em 2013. Na comparagao
entre os resultados obtidos antes e depois da nova gestdo, houve — mesmo diante de um ambiente de
hiper competi¢do com redes estrangeiras de hotelaria e a explosdao do niimero de flats em Sao Paulo
— um aumento de 20% no valor médio das diarias e elevagao do nivel de ocupacao, de 45,77% em
2014, para 62% em 2019. Tais numeros demostram que a tarefa de soerguimento do hotel vinha

sendo, até entdo, bem-sucedida.

No entanto, o Aditivo ao Plano de soerguimento do Maksoud Plaza posto em pratica, acabou nao
sendo concluido. Embora tenham sido resolvidas 420 ag¢des trabalhistas, ainda restam outras 30,
sendo que algumas delas contam com valores elevadissimos. Apesar de todo o esfor¢co que resultou
em significativa ampliagdo das receitas, sozinho o Hotel ainda ndo havia conseguido acumular
reservas suficientes para zerar as dividas trabalhistas e realizar acordos de parcelamento das dividas

tributarias.

A partir de margo de 2020, com o advento da crise sanitaria e econdmica, decorrente do coronavirus,
o Poder Publico impo6s Decretos Municipais e Estaduais obrigando o fechamento total ou limitagao

de funcionamento da industria hoteleira.

Mesmo com a liberagdo do funcionamento de hotéis, a imposic¢do, por Decretos, de limitagdo de

funcionamento dos hotéis e de diversos servicos turisticos e de eventos corporativos ainda prejudica
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fortemente a demanda por servigos de hotelaria em todas as grandes cidades do mundo, incluindo Sao

Paulo.

Muitos hotéis de renome internacional decidiram manter suas operacdes fechadas, mesmo apds
liberacao parcial de funcionamento pelo Poder Publico que continuam fechados no momento de

emissdo deste Laudo.

O proprio Sindicato dos Trabalhadores da Industria Hoteleira se mobilizou para criar condigdes de
negociacao entre os hotéis e seus trabalhadores que permitam o fechamento temporario de hotéis
enquanto os efeitos da Pandemia Global continuem limitando a operagdo e demanda de servigos de

hotelaria.

Portanto, o cenario de viabilidade econdmica analisado neste Laudo contempla a possibilidade de
fechamento completo e temporario do Hotel no curto prazo sem que isso afete sua viabilidade no

médio e longo prazo e, portanto, a viabilidade do Aditivo ao Plano de Recuperagao Judicial.
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MEDIDAS DE REORGANIZACAO

Como solucdo mais eficiente para a equalizagdo e liquidacdo de parte substancial do passivo das

empresas, o Aditivo ao Plano de recuperacao judicial prevé:

(1) Reestruturagdo do passivo das empresas;

(1))  Regularizacdo do passivo tributario federal das empresas de forma a permitir a

continuidade das atividades empresariais do GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS.

(ii1))  Organizagao e constitui¢do de UPIs para aliena¢do judicial, nos termos dos artigos 60 e

142 da LRF, ou arrendamento;

(iv)  Preservacdo de investimentos essenciais para a continuacao das empresas;

(V) Obtengao de linhas de crédito para capitalizagcdo do core business das empresas;

(vi)  No intuito de viabilizar o cumprimento integral do Aditivo ao Plano, o GRUPO
MAKSOUD DE HOTEIS podera realizar, apés a Homologagdo do Aditivo ao Plano e
nos termos da legislacdo brasileira, operacdes de reorganizacdo societaria especificas, tais

como.:

a. Cisdo, incorporagdo, fusdo e transformacao, dentro de seu quadro societario ou com

terceiros;
b. Criar ou participar de SPEs;
c. Mudanga de seu objeto social; e

d. Associar-se a investidores que possibilitem o incremento ou que incrementem as suas
atividades, por meio de medidas que podem resultar na transferéncia do controle

societario.

O GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS busca superar a sua crise econdmico-financeira e reestruturar

seus negbcios, com o objetivo de:
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(1) Preservar a sua atividade empresarial como fonte de geracao de empregos, tributos e

riquezas;

(i1) Estabelecer a forma de pagamento de seus credores, sempre com vistas a atender aos

melhores interesses de todos; e

(iii)  Possibilitar o soerguimento do GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS, por meio da
restruturacdo de seu passivo e de suas garantias, bem como da obtencdo de novos
financiamentos; de modo a manter e expandir a sua atividade empresarial que se

desenvolve nos Estados de Sdo Paulo e do Amazonas;

A andlise historica das empresas e as novas medidas a serem adotadas, evidenciam que as empresas
sdo econOmica e financeiramente viaveis e t€ém condigdes de se reerguer, considerando — se o seu
volume de ativos, o tamanho das suas operagdes e a importancia dos produtos vendidos e a retomada

gradual do crescimento do pais.

Nesta linha de principios, a dire¢io do GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS confia que a Recuperacio
Judicial ¢ uma medida acertada para permitir que as empresas possam se reestruturar e se reerguer
mais fortes, continuando a gerar riquezas € empregos, com inegaveis beneficios para os seus

acionistas e cotistas e principalmente para os seus credores.
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ESCOPO DA LEI DE RECUPERACAO DE EMPRESAS EM CRISE E A VIABILIDADE
ECONOMICA DO GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS

a) A retomada financeira do GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS

Apesar de estar atravessando um indesejado momento de dificuldades financeiras, de ordem externa
e interna, 0o GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS é um grupo composto por empresas viaveis e com

alto valor agregado.

O GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS esta entre as mais tradicionais empresas que atuam

majoritariamente no ramo de administra¢do de hotéis e similares.

E razoavel estimar um aumento no valor agregado das mencionadas empresas com a retomada
moderada da economia brasileira a médio e longo prazo, mesmo que seja lento, mas gradual e

crescente, como ja esta ocorrendo.

Como visto, € possivel concluir que os aspectos objetivos que ensejaram a crise financeira
momentaneamente enfrentada pelas empresas dizem respeito a severa crise economica decorrente da

COVID-19 e seus reflexos.

Os reflexos econdmicos internos da crise, como a subida do dolar e a paralisagdo da economia
brasileira a partir da decretagdo da quarentena em margo/2020, se prolongando em véarias medidas até
os dias atuais (Jun/2021), provocaram reflexos diretos e intensos no setor de administragao de hotéis

e similares.

A viabilidade econdomico-financeira

A crise financeira atualmente experimentada pelas empresas, ¢ fruto de uma conjuncao de fatores
externos e internos que afetaram adversamente os seus fluxos de caixa, impossibilitando a

continuidade do pagamento pontual de suas obrigagdes junto a seus credores.
Entretanto, as atividades desempenhadas pelas empresas sdao rentaveis e viaveis.

O proprio historico, apos o retorno da quarentena, de manuten¢do das estruturas técnicas, comerciais
e operacionais em nivel de exceléncia pelas empresas, por si s0, ja demonstra a plena capacidade para

o desenvolvimento de suas atividades.
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Nesse contexto, ha a perspectiva de recuperagdo gradual e moderada da economia e do préprio

mercado, inclusive por se tratar de setor com expectativas otimistas de crescimento ao longo dos anos.

Essa projecdo leva em consideragdo o inicio de uma retomada moderada da economia a partir de 2021
e a expectativa de uma politica econdmica voltada para o reequilibrio das contas publicas e focada

nas reformas estruturais.

Apesar da inafastavel necessidade desta recuperacao judicial, o cenario futuro que se descortina
favorece o soerguimento do GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS, com o consequente atendimento

dos interesses de seus credores, fornecedores, colaboradores e clientes.

Mesmo diante de uma crise econdmica de longo prazo e os grandes desafios que virdo pela frente, a
economia brasileira poderd crescer moderadamente a partir de 2021, levando consigo os setores
chaves para o crescimento do setor de administracdo de hotéis e similares, como o aumento da renda
das familias, destravamento e crescimento do crédito, queda gradual do desemprego e a manutencao

dos niveis inflacionarios sob controle.

Ao mesmo tempo, a aprovacio da Recuperacio judicial do GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS

melhorard o fluxo da caixa das empresas com reflexos positivos no capital de giro.

Além disso, as empresas tém buscado a promoc¢do de uma estrutura organizacional mais enxuta,
econdmica e eficiente, favorecendo a redugao dos custos comerciais, administrativos ¢ melhoria na

qualidade da prestagdo de servigos aos seus clientes.

Enfim, a combinagdo de medidas de reestruturacdo econdmica e austeridade financeira, aliadas a um
cenario de recuperagdo da economia brasileira a partir de 2021, em especial no setor de administragao

de hotéis e similares, podem ter resultados positivos as empresas.

Nesta linha de principios, a dire¢io do GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS confia que a Recuperagio
Judicial ¢ uma medida bem acertada para permitir que as empresas possam se reestruturar € se
reerguer ainda mais forte, continuando a gerar riquezas e empregos, com inegaveis beneficios para

0s seus cotistas, acionistas e principalmente para os seus credores.

O modelo de negdcios que as empresas pretendem desenvolver para permitir o equacionamento de

suas obrigagdes com as expectativas de geragao de caixa futuras encontra-se descrito de forma clara
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e objetiva neste laudo de viabilidade economico-financeira e que integra o Anexo 1 do Aditivo ao

Plano, a ser apresentado ao M.D Juizo e aos credores.

Em consonancia com as mais avancadas leis contemporineas que cuidam de empresas em
circunstancias desfavoraveis, a LFRE possui como ntcleo de suas disposi¢cdes o principio da

conservagao da empresa viavel, na forma do seu Artigo 47.

A recuperacgdo judicial de empresas insere-se no contexto econdmico-normativo de prote¢do aos
trabalhadores visando em ultima andlise, a manutencdo da fonte produtora e dos empregos diretos e

indiretos gerados pela empresa em crise financeira. Esse, alids, ¢ o teor do artigo 47 da LFRE.

Nao ha duavida de que a recuperagao judicial, hoje positivada no ordenamento juridico brasileiro,
apresenta-se como instrumento legitimo e necessario a preservacdo da empresa, refletindo o art. 47
aos principios constitucionais de estimulo a atividade econdmica, justica social, pleno emprego (art.
170, IT e VIII, Constituicdo Federal/1988) e funcado social da propriedade (art. 5°, XXIII, Constituicao
Federal/1988).

Na defini¢ao precisa do Prof. JORGE LOBO, o objetivo da recuperagao judicial é: “(...)salvar a
empresa em crise que demonstre ser economica e financeiramente viavel, com a finalidade precipua

de manté-la empregadora de mao-de-obra, produtora e distribuidora de bens e servigos.

E ao mesmo tempo, criadora de riquezas e de prosperidade, gerando impostos e, por igual, ao mesmo

tempo, respeitar os interesses dos credores”.

Prossegue explicitando que, para salvar a empresa em crise ¢ necessario observar o que se chama

“ética da solidariedade”.

O prof. Manoel Justino Bezerra Filho, abordando o escopo primordial da recuperacao judicial, lembra
que “(...) a Lei, ndo por acaso, estabelece uma ordem de prioridade nas finalidades que diz perseguir,
colocando como primeiro objetivo a ‘manuten¢do da fonte produtora’, ou seja, a manutengdao da
atividade empresarial em sua plenitude tanto quanto possivel, com o que haverd possibilidade de

manter também o ‘emprego dos trabalhadores’.

Mantida a atividade empresarial e o trabalho dos empregados, sera possivel entdo satisfazer os

‘interesses dos credores ™.

Parecer Técnico sobre o Aditivo ao PRJ do GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS 19

Este documento é cépia do original, assinado digitalmente por LUCAS RODRIGUES DO CARMO e Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, protocolado em 03/06/2021 as 17:29 , sob o nimero WIMJ21408991950

Para conferir o original, acesse o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1087857-63.2020.8.26.0100 e c6digo BO75D9F.



fls. 5506
VALUATION PARTNERS MS CARDIM & ASSOCIADOS

Ao mesmo tempo, o Prof. Fabio Ulhoa Coelho no seu livro “Comentérios a Lei de Faléncias” — Ed.
Saraiva, 2013, preconiza que a viabilidade econdmico-financeira da empresa, deve também ser

analisada a luz de vetores especificos, tais como:
a) A importancia social das empresas no meio empresarial;
b) A mao de obra e a tecnologia empregadas;
c) O volume dos seus ativos e passivos;
d) O tempo de atividade das empresas; e
e) O porte econdmico das empresas.

Voltaremos a esses temas, ao final deste Parecer, analisando-os, especificamente para o GRUPO

MAKSOUD DE HOTEIS.

O GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS, nio obstante as inimeras dificuldades, vem conseguindo
manter as suas operagdes o que evidencia, de forma incontroversa, portanto, a viabilidade operacional
do GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS e sua capacidade de, feitos os ajustes necessarios com seus
credores, retomar a trilha do crescimento e da eficiéncia econdmico-financeira, apoiada na sua
excelente reputagdo no segmento de administragdo de hotéis e similares e em sua forte presenga

comercial junto aos seus clientes.

E importante mencionar que 0 GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS esta passando por uma crise
momentanea e pontual, plenamente passivel de ser resolvida, pela adogdo e implementacdo das
medidas preconizadas e expostas no Aditivo ao Plano de Recuperacido, objeto de analise deste Parecer

Técnico.
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II - O ADITIVO AO PLANO DE RECUPERACAO JUDICIAL

Os objetivos do Aditivo ao Plano, os pontos fundamentais e a sua viabilizacao

O Aditivo ao Plano de Recuperacao Judicial elaborado pela dire¢gdo do GRUPO MAKSOUD DE
HOTEIS e seus assessores juridicos e consultores financeiros a ser apresentado ao Juizo de
Recuperacdo e aos seus credores, tem por objetivo a realizacdo de medidas que objetivam a

reestruturacao de suas operagdes de forma a permitir:

a) O reperfilamento do endividamento das empresas, alterando condi¢des de pagamentos, prazos

e valores a serem pagos;

b) A geracdo de capital de giro necessario a retomada das operagdes das empresas, pagamento

das suas dividas e continuidade das suas atividades;

c) Organizagao e constituicdo de UPIs para alienagdo judicial, nos termos dos artigos 60 e 142

da LRF, ou arrendamento;
d) Reorganizacdo Societaria
e) A preservagdo e a manutengdo do emprego dos trabalhadores diretos e indiretos;
f) A preservacao dos interesses de seus credores;

g) A preservagdo das empresas, sua funcao social e o estimulo a atividade econdmica do pais,
dos Estados de Sao Paulo, municipio de Sao Paulo e Bauru, Estado do Amazonas, municipio

de Manaus;

h) A superagdo da crise econdmico-financeira do GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS, que
podera ser viabilizada pela geragdo dos fluxos de caixa operacionais necessarios ao pagamento
da divida reestruturada e a geracao de recursos necessarios para a continuidade das atividades
das empresas, devidamente dimensionadas para a nova realidade do GRUPO MAKSOUD
DE HOTEIS;

1) A preservacao das empresas como fonte de geracao de bens, recursos, empregos, impostos

diretos e indiretos;
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j) A manutencdo do exercicio de suas atividades no segmento administragdo de hotéis e

similares;

k) A preservagdo da sua funcdo social e a efetiva melhora e recuperacao do seu valor econémico,

bem como, dos seus ativos tangiveis e intangiveis;

1) Os objetivos do Aditivo ao Plano poderdo ser atingidos também por meio das medidas

previstas no Artigo 50 da LFRE:
- Fixagdo de prazos e condigdes especiais de pagamentos aos seus credores;
- A obtencao de novos financiamentos;

m) A possibilidade de voltar a ter uma estrutura de capital equilibrada;

n) A concentracdo e a volta ao exercicio de suas atividades, no setor de administragdo de hotéis

e similares, no qual as empresas possuem amplo conhecimento e reputagao.

O GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS devera, no prazo legal, apresentar um Aditivo ao Plano de
Recuperacao Judicial cuja finalidade ¢ adequar os pagamentos devidos aos credores ao seu fluxo de

caixa.
OBJETIVOS DO ADITIVO AO PLANO

Objetivo. Diante da existéncia de dificuldade das empresas em cumprir com suas atuais obrigagdes
financeiras, o Aditivo ao Plano prevé a realizacdo de medidas que objetivam o reperfilamento do
endividamento das empresas, a geracao de fluxo de caixa operacional necessario ao pagamento da
divida e a geracdo de recursos necessarios para a continuidade das atividades das empresas,

devidamente dimensionadas para a nova realidade do GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS.

Razdes da Recuperacio Judicial. A crise do GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS, de modo

resumido, decorre da crise econdmico-financeira que atingiu o Brasil nos ultimos anos em diversos

setores desde 2007, cujos efeitos negativos t€m sido sentidos até hoje.

Viabilidade Economica do Aditivo ao Plano e Avaliacio dos Ativos das empresas. Em

cumprimento ao disposto nos incisos Il e III do art. 53 da LRF, o Laudo da Viabilidade Econdmica e
o laudo e da avaliacdo de bens e ativos das Empresas, subscritos por empresas especializadas,

encontram-se nos anexos do Aditivo ao Plano de Recuperagao Judicial.
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PAGAMENTO DOS CREDORES

NOVACAO

Novacao. Com a Homologacao do Plano, observada a possibilidade dos Credores de se valerem de
seus Créditos para apresentarem sua proposta de aquisicdo quando da realizagdo dos certames de
alienagdo das UPIs conforme a Clausula 4 do Plano, os Créditos Sujeitos serdo novados, na forma do
art. 59 da LRF, exclusivamente com relagao as Empresas. Mediante a referida novagao e, salvo se
expresso de forma diversa no Plano, todas as obrigagdes, covenants, indices financeiros, hipoteses de
vencimento antecipado, multas, bem como outras obrigagcdes e garantias que sejam incompativeis
com o Plano e seus respectivos anexos ficardo substituidas pelo contetido do Plano. Os créditos

novados na forma do art. 59 da LRF constituirdao a divida reestruturada, conforme disposta no Plano.

PAGAMENTO DOS CREDORES TRABALHISTAS (CLASSE I)

Créditos Trabalhistas. Em funcdo da geracdo de fluxo de caixa das Empresas, os Credores

Trabalhistas receberdo o pagamento de seus Créditos Trabalhistas, limitado ao valor de até
R$ 110.000,00 (cem e dez mil reais) por Credor Trabalhista e ao valor total do Crédito Trabalhista,
acrescido de corre¢do monetaria de acordo com a variacdo da Taxa Referencial, desde a Data do
pedido até a data do efetivo pagamento - o que equivale a quitagdo integral de 98% (noventa e oito
por cento) do total de Credores Trabalhistas arrolados na Lista de Credores, conforme a seguir

disposto:

a)  Pagamento dos saldos de “FGTS” e “Multa de 40%” ndo recolhidos conforme acordo
diretamente celebrado pelas Empresas e pela Caixa Econdmica Federal até¢ o 12°
(décimo segundo) més contado da Homologagdo do Plano ou a partir da definitiva
habilitacao do respectivo crédito, por meio de decisdo judicial transitada em julgado que
determine sua inclusdo na Lista de Credores, caso esta seja feita posteriormente a

Homologacao do Plano;

b) Pagamento dos demais componentes do Crédito Trabalhista no valor de até R$5.500,00
(cinco mil e quinhentos reais) por Credor Trabalhista, em parcela tinica no prazo de até
30 (trinta) dias contados da Homologagao do Plano, nos termos do artigo 54, § unico da

LRF;

Parecer Técnico sobre o Aditivo ao PRJ do GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS 23

Este documento é cépia do original, assinado digitalmente por LUCAS RODRIGUES DO CARMO e Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, protocolado em 03/06/2021 as 17:29 , sob o nimero WIMJ21408991950

Para conferir o original, acesse o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1087857-63.2020.8.26.0100 e c6digo BO75D9F.



fls. 5510
VALUATION PARTNERS MS CARDIM & ASSOCIADOS

¢) Pagamento dos demais componentes do Crédito Trabalhista superiores a R$5.500,00
(cinco mil e quinhentos reais) por Credor Trabalhista em parcelas mensais no valor de
R$ 1.000,00 (mil reais), pelo periodo de 11 (onze) meses e amortizagdo do saldo
remanescente, se houver, no 12° (décimo segundo) més, prazos esses contados a partir
da Homologacao do Plano ou a partir da definitiva habilitacdo do respectivo crédito por
meio de decisdo judicial transitada em julgado que determine sua inclusao na Lista de

Credores, caso esta seja feita posteriormente a Homologagao do Plano.

Antecipacdo dos pagamentos dos Créditos Trabalhistas. Os pagamentos devidos aos Credores

Trabalhistas serdo antecipados por meio dos Eventos de Liquidez aplicéveis, na forma prevista pela
Clausula 4.4 do Plano. Toda e qualquer antecipacdo dos pagamentos em razdo dos referidos Eventos
de Liquidez aplicaveis serd descontada do saldo do Crédito Trabalhista, respeitada a prioridade de

caixa para as operacdes das Empresas de no minimo R$ 10.000.000,00 (dez milhdes de reais).

Acordos Trabalhistas. As Empresas poderdo formalizar acordos na Justiga do Trabalho para

pagamento dos Credores Trabalhistas a fim de conciliar seu fluxo de caixa com tais pagamentos,
sendo certo que os acordos eventualmente ja firmados perante a Justica do Trabalho antes da

Homologagao do Plano ficam ratificados pelo Plano em todos os seus termos.

Quitacao. Os pagamentos realizados na forma estabelecida nesta Clausula 6 do plano acarretarao a
quitacao plena, irrevogavel e irretratavel dos Créditos Trabalhistas, servindo o respectivo
comprovante de transferéncia eletronica disponivel creditada na conta bancéria de titularidade do
Credor Trabalhista, como recibo para todos os fins de direito, observada a Clausula 10.1 do Plano e

suas Subclausulas.

PAGAMENTOS DOS CREDORES QUIROGRAFARIOS (CLASSE III)

Credores Quirografarios. Observada a Clausula 9.1 do Plano, os Credores Quirografarios receberao

o pagamento integral de seus respectivos Créditos Quirografarios de acordo com os termos e

condig¢des previstos abaixo:

(i) Caréncia de Principal e Encargos. Salvo o pagamento inicial descrito no item “(i1)”

abaixo, nenhum pagamento dos Créditos Quirografarios sera realizado antes de findo o
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prazo de caréncia de 3 (trés) anos contado da Homologagao do Plano ou da definitiva
habilitacdo, por meio de decisdo judicial transitada em julgado que determine sua

inclusao na Lista de Credores;

(ii) Pagamento inicial: No prazo de até 30 (trinta) dias ap6s a aprovacao do Plano ou da

definitiva habilitagdo, por meio de decisdo judicial transitada em julgado que determine
sua inclusdo na Lista de Credores, sera pago aos R$ 6.500,00 (seis mil e quinhentos
reais) a cada um dos Credores Quirografarios, limitado ao valor total do respectivo

Crédito Quirografario.

(iii) Encargos. Os Créditos Quirografarios novados nos termos desta Clausula 7 do plano
serdo remunerados pela variagdo da Taxa Referencial, nos termos do entendimento do
Superior Tribunal de Justiga — STJ no ambito do recurso especial n° 1.630.932-SP
(2016/0264257-9), correspondentes a correcao monetaria e juros, contados da Data do
Pedido, sem capitaliza¢cdo de tais encargos. Apos o inicio dos pagamentos, 0s juros € a
correcdo serdo aplicados sempre sobre o saldo devedor do més imediatamente anterior,

sem capitalizagdo de tais encargos.

(iv) Amortizacdo: amortizacao de principal e encargos dos Créditos Quirografarios em 20
(vinte) anos, em parcelas mensais e sucessivas, de modo a atingir o percentual previsto
para cada ano, sendo a primeira devida no dia 25 (vinte e cinco) do més imediatamente
subsequente ao término do prazo de caréncia previsto no item (i) acima, de acordo com

o fluxo e demais condigdes previstas na tabela abaixo:

Ano % Ano %
Ano 1 Caréncia Ano 13 3,25%
Ano 2 Caréncia Ano 14 4,00%
Ano 3 Caréncia Ano 15 7,25%
Ano 4 0,25% Ano 16 7,25%
Ano 5 0,35% Ano 17 7,25%
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Ano 6 0,40% Ano 18 8,25%
Ano 7 1,00% Ano 19 9,50%
Ano 8 1,50% Ano 20 9,50%
Ano 9 1,75% Ano 21 10,00%
Ano 10 2,00% Ano 22 10,00%
Ano 11 2,50% Ano 23 11,00%
Ano 12 3,00% Total 100%

Bonus de Adimpléncia: Na hipotese de adimplirem tempestivamente todas as

obrigacdes de pagamento previstas na Clausula acima até o final do “Ano 187, as

Empresas fardo jus a um bonus de adimpléncia correspondente ao saldo remanescente

dos Créditos Quirografarios, que considerar-se-ao integralmente quitados a partir de

entdo, exonerando-se as Empresas dos pagamentos previstos para os anos 19 a 23.

Antecipacio dos pagamentos dos Créditos Quirografarios. Os pagamentos devidos aos Credores

Quirografarios poderdo ser antecipados com o produto da aliena¢do das UPIs, descontadas a reserva

de caixa de R$ 10.000.000,00 (dez milhoes de reais), prevista na Clausula 4.4 do plano, e ainda, a

amortizagdo dos Créditos Trabalhistas e Créditos ME e EPP, nessa ordem, na forma prevista pela

Cléusula 9.1 do Plano; ou seja, o Credor Quirografario que ofertar o maior desagio proporcional ao

seu Crédito Quirografario tera o saldo quitado antecipadamente, até¢ o limite de R$15.000.000,00

(quinze milhdes de reais) do montante total das UPIs vendidas para essa liquida¢do antecipada.

Quitacao. A quitagao dos Créditos Quirografarios dar-se-a automaticamente e proporcionalmente as

parcelas efetivamente pagas aos respectivos Credores Quirografarios, servindo o respectivo

comprovante de transferéncia eletronica disponivel creditada na conta bancéria de titularidade do
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Credor Quirografario, conforme por ele informada nos termos das Clausulas 10.1 e 12.3 do Plano,

como recibo para todos os fins de direito.

PAGAMENTOS DOS CREDORES ME E EPP (CLASSE 1IV)

Pagamento dos Credores ME e EPP (Classe IV). Observada a Clausula 4.4 do Plano, os Credores

ME e EPP receberao em moeda corrente nacional o pagamento integral de seus Créditos ME e EPP,
remunerados pela variagdo da Taxa Referencial desde a da Data do Pedido, nos termos do
entendimento do STJ no ambito do recurso especial n° 1.630.932-SP (2016/0264257-9), no prazo de
até 5 (cinco) anos contado a partir da Homologacdo do Plano, em parcelas mensais e sucessivas de
R$ 1.000,00 (mil reais) para cada um dos Credores ME e EPP, limitado ao valor total de seu Crédito
ME e EPP, sendo certo que Credores ME e EPP titulares de Créditos ME e EPP superiores ao valor
de R$ 60.000,00 (sessenta mil reais) receberdo o pagamento de eventual saldo remanescente no 60°

(sexagésimo) més contado da Homologacao do Plano.

Antecipacio dos pagamentos dos Créditos ME e EPP. Os pagamentos devidos aos Credores ME

e EPP poderao ser antecipados por meio dos Eventos de Liquidez aplicaveis, na forma prevista pela
Clausula 4.4 do Plano. Toda e qualquer antecipacao dos pagamentos em razao dos referidos Eventos
de Liquidez aplicéveis serd descontada do saldo do Crédito ME e EPP, respeitada a prioridade de
caixa para as opera¢des das Empresas de no minimo R$ 10.000.000,00 (dez milhoes de reais) e, ainda,

o pagamento dos Créditos Trabalhistas conforme novados no Plano.

Os pagamentos realizados na forma estabelecida nesta Clausula 8 do plano acarretardo a quitagao
plena, irrevogavel e irretratavel dos Créditos ME e EPP, servindo o respectivo comprovante de
transferéncia eletronica disponivel creditada na conta bancdria de titularidade do Credor ME e EPP,
conforme por ele informada nos termos das Clausulas 10.1 e 12.3 do Plano, como recibo para todos

os fins de direito.
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A Estrutura do endividamento

Conforme art. 49 da LFRE, a estrutura do endividamento do GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS

condiciona ao Aditivo ao Plano referido, as pessoas fisicas e juridicas mencionadas na lista de

credores apresentada, a qual devera ser substituida pela lista de credores a ser consolidada pelo

Administrador Judicial (art.7°, paragrafo 2°) ou por decisdes judiciais futuras.

Classe Qtde (%) Valor R$

Credores Credores Vert Credores
Classe | - Trabalhistas 374 68,5%| 27.312.368,34 | 25,3%
Classe Il - Garantia Real 0 0,0% - 0,0%
Classe Il - Quirografarios 144 26,4%| 80.246.734,36 74,3%
Classe IV - ME e EPP 28 5,1% 461.238,59 0,4%
Total Geral 546 100,0%| 108.020.341,29 | 100,0%
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III - OS DADOS E AS FONTES DAS INFORMACOES RECEBIDAS
E UTILIZADAS

Para o efeito da:

a) Elaboracdo do Laudo sobre a viabilidade econdmico-financeira do Aditivo ao Plano e das

empresas que compdem o GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS;

b) Para a emissdo do Parecer Técnico sobre o Aditivo ao Plano de Recuperagdo foram utilizados

os dados e as seguintes fontes de informagao:

e Aditivo ao Plano de Recuperagao Judicial para as empresas preparado pela diregao do
GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS e seus assessores juridicos e consultores financeiros
a ser encaminhado ao Juizo e aos seus credores contendo a descricao das medidas a serem

implementadas pelas empresas;
e Peticdo inicial encaminhada ao MM. Juizo de Recuperacdo em 21 de setembro de 2020;

e Parecer do Exmo. Sr. Dr. Juiz, de Direito da 1* Vara Regional de Competéncia
Empresarial e de Conflitos, com o deferimento do pedido de Recuperagdo Judicial em 01

de outubro de 2020;

e Breve Historico e situacdo atual das empresas contendo informagdes relevantes que
identificam as origens da crise financeira pela qual passou 0 GRUPO MAKSOUD DE
HOTEIS, contendo a descricdo de todas as medidas a serem adotadas dentro do Aditivo

ao Plano de Recuperagao;

e Proposta individual de transa¢do na cobranga da divida ativa da unido (proposta de

regularizagdo tributaria).

e Demonstrativos financeiros historicos consolidados de 31 de dezembro de 2019, nio

auditados;
e Modelagem financeira e operacional, contendo resumo geral do Aditivo ao Plano;

e As planilhas e demonstrativos financeiros projetados e consolidados, preparados pela

diregio do GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS e que sio:
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a) Premissas macroecondmicas;

b) Mapa de premissas operacionais e financeiras para elaboracao dos demonstrativos

financeiros projetados;

c) Demonstrativo de Resultados e Fluxos de Caixa consolidados projetados da
empresa de 2021 a 2043, apresentando a geragdo das receitas, custos, despesas
operacionais e a geragao de caixa operacional, bem como o cronograma dos fluxos

de pagamento aos credores de todas as classes.
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IV - ELABORACAO DA ANALISE DE VIABILIDADE
ECONOMICO - FINANCEIRA DAS EMPRESAS E DO ADITIVO
AO PLANO - EMISSAO DE PARECER TECNICO

Para efeito de elaboracdo ¢ emissdo deste Parecer Técnico, analisamos cuidadosamente todas as
informagdes, os dados fornecidos e as medidas a serem implementadas no Aditivo ao Plano,

destacando-se que:

a) Durante todo o periodo em que estiver sob Recuperagdo Judicial a direcdo e os cotistas e
acionistas do GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS se comprometem a realizar todos os
esfor¢os na administracdo profissional e independente, para manter uma estrutura minima
necessaria para que as empresas deem continuidade nas suas operagdes, nos novos niveis, de
forma a poder cumprir com todos os compromissos citados no Aditivo ao Plano, de acordo
com o cronograma de pagamentos, conforme apresentado nos Demonstrativos Financeiros

projetados;

b) A geragio das receitas do GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS, para pagamento aos credores

estd baseada nas seguintes medidas e recursos:

- Geragao dos fluxos de caixa operacionais pela continuidade das atividades econdmicas e por

decorréncia da sua reestruturagdo operacional e financeira;

- Reperfilamento e a renegociagdo do seu endividamento com modificagdes nos prazos, nos

encargos e na forma de pagamento aos credores;
c) Expansao de parcerias e novos fornecimentos;
d) Obtencao de novos recursos através de financiamentos;

e) As premissas adotadas para a elaboracao das projecdes dos demonstrativos financeiros estao
apresentadas no Anexo I para o periodo de 2021 a 2043 e que cobrem as operagdes das

empresas;

- Os valores das operagdes expressos em volumes e em reais (R$), na comercializagdo dos

Seus servigos;

- A identificacdo dos valores do EBITDA nesses demonstrativos, a cada exercicio.
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Os demonstrativos financeiros

Analisamos os demonstrativos financeiros histéoricos e projetados consolidados elaborados pelo
GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS e seus consultores financeiros e juridicos e que utilizamos
como base para prepararmos os Demonstrativos de Resultados (DRE) e demonstrativo dos fluxos

de caixa projetados, para o periodo de 2021 a 2043.

a) As premissas e pressupostos adotados, destacados no Mapa de Premissas (Anexo I), ficaram
dentro de uma posi¢ao conservadora e com consisténcia com relag¢do a performance historica

das empresas e da sua nova situagao.

Foram fixadas as premissas para:

- Receitas brutas consolidadas do GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS;
- Custos e despesas operacionais;

- Nivel de capital de giro.

- Novos investimentos (CAPEX).

No que se refere ao CAPEX, a diregio do GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS pretende
investir aproximadamente R$ 19,0 milhdes entre 2024 e 2028, seguindo as
recomendagdes da CBRE — Consultoria do Brasil, visando o atendimento das condigdes

de mercado, concorréncia e crescimento da demanda.

Sem esses investimentos (CAPEX) nao serd possivel atender as expectativas

mercadoldgicas e financeiras.

b) Os demonstrativos financeiros projetados (DRE e Fluxos de Caixa) a partir das premissas e
pressupostos adotados, bem como as informagdes fornecidas pela direcdo das empresas,
apresentam coeréncia e consisténcia técnica na modelagem financeira e tendo sido elaborados
dentro de padrdes usuais de projecdes e simulagdes de comportamento futuros das operagdes

das empresas, através dos demonstrativos de resultados (DRE) e dos fluxos de caixa.

O programa utilizado esta totalmente integrado, produzindo relatorios que apresentamos nos

Anexos deste Parecer.

Parecer Técnico sobre o Aditivo ao PRJ do GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS 32

Este documento é cépia do original, assinado digitalmente por LUCAS RODRIGUES DO CARMO e Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, protocolado em 03/06/2021 as 17:29 , sob o nimero WIMJ21408991950

Para conferir o original, acesse o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1087857-63.2020.8.26.0100 e c6digo BO75D9F.



fls. 5519
VALUATION PARTNERS MS CARDIM & ASSOCIADOS

c) As premissas adotadas (taxas de crescimento das receitas brutas, prazos médios de estadias,
estoques, fornecedores e outros) demonstraram uma coeréncia numérica € econdmico-
financeira entre as premissas adotadas e os valores resultantes, identificando consisténcia

técnica, dentro dos modelos contabil e econémico-financeiro;

d) As projecdes identificam a continuidade das operagdes das empresas com a adogdo das
medidas ja citadas, que no nosso entender sdo vidveis, na medida em que foram realizadas
com base nas suas atividades operacionais ja ajustadas aos novos niveis, adotando-se para

essas projeg¢oes no nosso entender, um critério conservador;

e) Os demonstrativos financeiros que caracterizam e identificam o Aditivo ao Plano de
Recuperacdo a ser apresentado ao Juizo, demonstram que todas as suas varidveis estao

integradas e com premissas adotadas que julgamos razoaveis e com consisténcia;

f) Os valores em RS (reais) das receitas brutas, passam de R$ 22,7 milhdes em 2021 para R$
78,2 milhdes em 2043, o que significa uma taxa de crescimento anual composta de 5,5% ao

ano.

g) Para a realizagdo das projecdes das receitas operacionais (2021 a 2043), foram consideradas
as atividades das empresas com a realizagdo das suas operagdes, sendo que o EBITDA
ajustado sobre as receitas liquidas nesse periodo devera girar em torno de 6,0% em 2022 a

11,0% em 2043, sendo sempre positivo, a partir de 2022.

h) Ao longo das projecdes, o volume do EBITDA ¢ da ordem de R$ 3,1 milhdes em 2022
passando para R$ 7,8 milhdes em 2043.

1) Osvolumes dos fluxos de caixa das operagdes sdo suficientes para cobrir as operagdes normais
das empresas e os pagamentos aos credores, concursais, extraconcursais tributarios, ja a partir

de 2021.

j) Os saldos finais de caixa apds o pagamento aos credores sdo sempre positivos, indicando uma

situacao de liquidez satisfatoria, para a manuten¢do das suas atividades operacionais.
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Da viabilidade economico-financeira do Aditivo ao Plano

O Aditivo ao Plano de Recuperagdo Judicial proposto ¢ viavel econdmica e financeiramente,

considerando o cendrio apresentado no item anterior (Anexo IV), na medida que:

a) O cenario macroeconomico ¢ de crescimento moderado no médio e longo prazo, sendo
favoravel para a recuperacao das atividades do segmento de administracdo de hotéis e

similares do GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS;

b) Visa maximizar os recursos disponiveis para fazer frente aos compromissos do GRUPO
MAKSOUD DE HOTEIS, procurando proporcionar aos credores a plena recuperagio de

seus créditos dentro das condi¢des e dos prazos previstos;
¢) As medidas adotadas consideram:

- A renegociacdo e o reescalonamento do seu endividamento com os credores reajustando

valores, encargos e novas condi¢des de prazos de pagamentos;

- Apresentacao de proposta individual de transacdo na cobranga da divida ativa da unido,
considerando que o plano apresentado ja considerou a estratégia de regulariza¢ao dos débitos
tributarios por meio da formaliza¢do do acordo de transagdo, conforme apresentado no item

10.9 do plano.
- A continuidade das suas operagdes com a geragao de caixa para o pagamento dos credores;
- Obtencao de Novos Financiamentos.

d) As previsdes de continuidade das operagdes do GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS, a partir

de 2021, no nosso entender, sdo vidveis na medida que:

- Foram estimadas com base nas suas atividades operacionais anteriores, adotando-se um

critério conservador do crescimento das operagdes — em média de 5,5% ao ano;
- As medidas adotadas nas empresas e que visam ajustar as operagoes sao factiveis e reais.

e) Os demonstrativos financeiros projetados que apresentam o comportamento futuro das

empresas, cujo Aditivo ao Plano devera ser apresentado ao Juizo, demonstra que todas as suas
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variaveis estdo integradas e com premissas adotadas que julgamos razodveis e com

consisténcia;

f) Analisamos um conjunto de indicadores financeiros e as relagdes entre todas as variaveis e o0s
numeros apresentados nos demonstrativos financeiros projetados € que demonstraram uma
coeréncia numérica € econdmico-financeira, identificando uma consisténcia técnica no

conjunto de premissas e pressupostos adotados;

g) A andlise dos indicadores financeiros historicos e projetados revela a coeréncia das medidas
adotadas no Aditivo ao Plano de Recuperagdo, fazendo com que as empresas, retomando as
suas atividades apoOs a reestruturacdo, passem a ser empresas liquidas e vidveis, podendo

atender aos seus compromissos com credores.

h) A avaliacdo do potencial e da capacidade de pagamento das obrigacdes e passivos do GRUPO
MAKSOUD DE HOTEIS com a adogdo das medidas preconizadas no Aditivo ao Plano, com
a eliminacao gradual do endividamento das empresas e a regularizacao do passivo tributario,
pode ser inferido pela geracdo de fluxos de caixa das operagdes que sao positivos ja a partir
de 2021 (“para pagamento aos credores concursais e extraconcursais”) e sdo decorrentes das

suas operagdes, sendo superior ao fluxo de pagamentos aos credores;

1) Considerando — se também as geracdes de receitas nao recorrentes ja referidas anteriormente,
o Aditivo ao Plano, que estd sendo apresentado ao Juizo da Recuperacdo, no nosso
entendimento, ¢ viavel aos niveis operacional e economico — financeiro, dando seguranga aos
seus credores, de que as empresas terdo condi¢cdes de cumprir com 0s compromissos

assumidos no Aditivo ao Plano referido.

Da viabilidade econdmico-financeira do GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS

Entre os principios que regem a Lei n°. 11.101/2005, o mais relevante para fins de deferimento da
recuperagao judicial € o principio da viabilidade econdmica das empresas, estabelecendo que somente
as empresas com reais possibilidades de soerguimento serd facultado o regime da recuperagdo

judicial.

Para o Prof. Dr. Fabio Ulhda Coelho!, existem alguns critérios objetivos que permitem identificar
uma empresa economicamente viavel e, portanto, digna de receber o beneficio legal da recuperagao

judicial.
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Sao as seguintes:

a) Importancia social das empresas no meio empresarial:

O GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS possui potencial econdmico, com receitas brutas
estimadas e projetadas para o periodo 2021, no total de R$ 22,7 milhdes, passando para R$
78,2 milhdes a partir de 2025.

Além disso, conta com um portfolio de ativos e clientes e que se implementado com o
Aditivo ao Plano de Recuperagdo, que se mostra adequado e compativel com a sua atual
situagdo, demonstra que a sua recuperagao econOmica ¢ viavel e possivel, desde que

cumpridas as medidas preconizadas e apresentadas no Aditivo ao Plano.

Ao mesmo tempo, a empresa tem uma importancia social relevante para a economia
regional (Estado de Sdao Paulo, municipio de Sao Paulo e Bauru, Estado do Amazonas,
municipio de Manaus), pois ¢ geradora de empregos, sendo que as suas atividades sdo
fundamentais para o setor de administracdo de hotéis e similares, bem como, para a sua

equipe de colaboradores diretos, cujas familias dependem de suas atividades.

b) Mo de obra e Tecnologia empregada:

O GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS chegou a ter um elevado efetivo de pessoal, antes
da crise financeira, reduzindo-o na nova fase das empresas. Atualmente, conta com um
efetivo de pessoal da ordem de 185 (cento e oitenta e cinco) funcionarios diretos e 555
indiretos, cujas familias dependem da manutengdo das atividades da empresa. Ja a partir
de 2022 0 GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS empregara 300 (trezentos) funcionarios

diretos e 900 indiretos.
1 — Comentarios a Lei de Faléncias e recuperagdo de empresas (LFRE) - Ed. dos Tribunais - 2017.

¢) Tempo de atividades das empresas:

O GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS atua nesse mercado, ha mais de 40 (quarenta) anos,
com crescimento baseado na expansao do seu segmento de atuagao e no desenvolvimento

de suas atividades no segmento de administragdo de hotéis e similares.
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d) Porte econémico:

A empresa ¢ possuidora de um conjunto de ativos e instalagdes que a coloca em posi¢do de

destaque no segmento de administragcdo de hotéis e similares.

Considerando o porte econdmico do GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS, que é
significativo, torna-se importante a sua recuperacao, dado o seu tamanho, o volume de

impostos que recolhe e o nimero de empregos que oferece.

Verifica-se, portanto, por todas essas razdes, o GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS ajusta-
se perfeitamente ao conceito de empresas viaveis, econdmica e financeiramente, fazendo

jus ao beneficio da Recuperagao Judicial.

A recuperagdo econdmico-financeira do GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS ir4
beneficiar todas as comunidades onde atua, evitando-se assim, consequéncias e maleficios

indesejaveis para acionistas, os cotistas, credores e colaboradores.
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V - CONCLUSAQO

Ap0s essas consideracgdes, € nosso Parecer que:

O Aditivo ao Plano de Recuperagio Judicial do GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS, que devera ser
apresentado ao Juizo da Recuperagao e aos Credores, bem como as proprias empresas € que

demonstram no seu conjunto, a viabilidade econdmico-financeira, pois:

a) As premissas e pressupostos operacionais e financeiros adotados na elaboragdo dos
demonstrativos financeiros que identificam as medidas que serdo adotadas, levando—se em
consideragdo os cenarios macroecondmicos de médio e longo prazo e setoriais, sdo reais €

viaveis;

b) A geragdo recorrente das receitas operacionais e a renegociacdo de credores dos valores a

pagar, sdo consideradas como factiveis, dentro do cenario tragado de crescimento gradual;

c) A somatoéria desses recursos ¢ as medidas adotadas irdo permitir o pagamento aos credores
aderentes ao Aditivo ao Plano de Recuperagao Judicial, ao longo do periodo de pagamentos

(2021 a 2043);

d) Demonstram a possibilidade de normaliza¢do e continuacdo das atividades operacionais do
GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS tornando possivel a geragio de recursos e
restabelecendo a sua capacidade de geragao de receitas e por consequéncia, dos fluxos de

caixa;

e) O GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS alterou seu objeto social, com o intuito de buscar
alternativas no meio hoteleiro que possam ser implementadas com menor investimento de
capital, a explora¢ao imobiliaria dentro do campo de expertise acumulado ao longo da histéria
do Grupo Maksoud, administragdo de ativos proprios incluindo imoveis, royalties por
licenciamento de marcas do grupo Maksoud, venda de produtos com as marcas do grupo
Maksoud, investimento e co-investimento em produtos imobiliarios; e ainda associar-se a
investidores que possibilitem o incremento ou que incrementem as suas atividades, por meio

de medidas que podem resultar na transferéncia do controle societario.

f) A continuidade das operagdes, a geragdo de fluxos de caixa positivos € os ativos nao

operacionais (realizaveis) se provam mais que suficientes para o pagamento dos credores,
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conforme pode ser observado na evolugdo dos demonstrativos dos fluxos de caixa nas

proje¢oes financeiras apresentadas no Anexo IV;

g) O cenario apresentado no Aditivo ao Plano de Recuperacao Judicial ¢ melhor para os credores

do que uma possivel situagao de faléncia das empresas.

E economicamente melhor e mais vantajoso para os credores, que as empresas se mantenham

em plena atividade operacional e dessa forma, possam pagar as suas dividas com os credores;

h) As informacdes fornecidas e as medidas a serem adotadas no Aditivo ao Plano de
Recuperagdo Judicial, demonstram que o GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS ¢ viavel
econdmica e financeiramente, apos ter passado por uma crise financeira de ordem interna e

externa;

1) O Aditivo ao Plano de Recuperagdo a ser apresentado, no nosso entender, estd bem
estruturado, identificando a adog¢do de uma série de medidas operacionais e financeiras, de
forma a permitir a retomada das suas atividades operacionais, considerando-se a expectativa

de um crescimento gradual da economia brasileira.

j) A Proposta Individual de Transagdo na Cobranga da Divida Ativa da unido que nos foi
disponibilizada atende aos requisitos da legislagdo fiscal e ¢ economicamente viavel a luz das

projecdes financeiras e do aditivo ao Plano de Recuperagao Judicial.

Além disso, a analise dessa proposta nos permite concluir que o documento ndo representa
um obice para a reestruturacao pretendida pela empresa, preservando-se dois dos principais

objetivos almejados pela companhia com a Recuperagdo Judicial, a saber:
1. A capacidade de cumprimento do plano de recuperacdo judicial;

ii. O pagamento das dividas correntes ¢ demais despesas que nao se sujeitam ao

procedimento recuperacional.

Dessa forma, apds a andlise das informagdes apresentadas, da constatacdo da coeréncia dos
demonstrativos e projecdes financeiras e da absoluta possibilidade e capacidade de pagamento aos
credores e da viabilidade econdmica das empresas, somos de parecer que o Aditivo ao Plano de

Recuperacdo a ser apresentado ao Juizo e aos credores € viavel econdmica e financeiramente, levando
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em considera¢do o provavel cenario apresentado pelo GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS e scus

consultores financeiros.

Sdo Paulo, 02 de junho de 2021.

=

MARIO SERGIO CARDIM NETO M S CARDIM & ASSOCIADOS S/C LTDA

ECONOMISTA CORECON n°. RE/2327 — 2" Regido - SP.

CORECON n°. 3941-2" Regifo - SP.
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VI -TERMO DE ENCERRAMENTO

Nada mais havendo a ser esclarecido, damos por encerrado o presente Parecer, que se compde de 40

(quarenta) folhas computadorizadas de um s6 lado sendo a ultima folha datada, antes dos anexos.

Sao Paulo, 02 de junho de 2021.
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ANEXOS

I — Premissas e pressupostos utilizados nas projecdes para os anos de 2021 a 2043;

II — Premissas macroecondmicas;

IIT — Premissas operacionais;

IV — Demonstrativos Financeiros Projetados:
- Demonstrativo de Resultados;

- Fluxos de Caixa.
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I — Premissas e pressupostos utilizados nas projecoes para os anos de 2021 até
2043

Descrevemos a seguir, detalhadamente, todas as condi¢des, hipoteses, premissas e pressupostos que
foram preparados pelos consultores financeiros e juridicos e adotados na elaboracdo das projecdes e

simulacdes dos demonstrativos financeiros, abrangendo de 2021 até o ano de 2043.

Este Parecer Técnico foi preparado pela equipe da M S CARDIM & ASSOCIADOS LTDA. (“M S
Cardim”) a partir dos demonstrativos financeiros projetados elaborados pela dire¢do do GRUPO
MAKSOUD DE HOTEIS, visando nos fornecer um maior ¢ melhor entendimento sobre o modelo

de negdcios do GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS.

Ao mesmo tempo, dar subsidios que nos permitam atestar da viabilidade econdmico-financeira das

empresas e auxilia-las no seu processo de recuperagao judicial.

Os demonstrativos financeiros historicos, os dados e informag¢des necessarias, as premissas €
pressupostos adotados para a elaboracdo das projecdes dos demonstrativos financeiros (DRE e Fluxo
de Caixa), e demais demonstrativos financeiros auxiliares, foram fornecidos pela diretoria do
GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS e foram objeto de anélise critica pelos analistas da M S

CARDIM, que emitiu um Parecer Técnico sobre os mesmos, apresentado no item IV deste Laudo.

Os demonstrativos financeiros histdricos sdo apresentados, na forma consolidada que envolvem as

operagdes do GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS.

As projegoes dos demonstrativos financeiros foram preparadas de acordo com as condi¢des do
mercado e das empresas, disponiveis na data de sua elaboragao e poderdo sofrer variagdes em virtude

de varios fatores internos e externos.

No decorrer do trabalho foram recebidas sugestdes e/ou complementagdo das informagdes que se
tornaram necessarias ao aprofundamento e detalhamento da andlise, chegando-se as proje¢des finais

consideradas como factiveis pela diretoria do GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS.

Foi desenvolvida uma modelagem econdmico-financeira construida especificamente para as
empresas e criada a partir de um sistema econdmico-financeiro integrado e consolidado, refletindo o
mais proximo possivel da realidade do seu funcionamento contabil, organizacional e operacional, de

tal forma que as proje¢oes dos demonstrativos financeiros e incluindo os demonstrativos dos fluxos
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de caixa, demonstrem o possivel e provavel comportamento futuro das empresas, no seu processo de

recuperacao e principalmente nas condi¢des de pagamento aos credores.
1. MOEDA UTILIZADA E PERIODOS DE ANALISE

As projecdes financeiras anuais foram realizadas em moeda corrente para o periodo de 2021 até o

ano de 2043.
2. MEMORIAS DE CALCULOS HISTORICOS E DAS PROJECOES

As premissas bésicas, os dados e informagdes historicas necessarias para a elaboracao das projegoes,
bem como as premissas e pressupostos do comportamento futuro das empresas, foram fornecidas pela
Diretoria do GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS ¢ seus consultores financeiros, tendo como
fundamento o Aditivo ao Plano de Recuperagado Judicial (de 2021 a 2043).

Na modelagem financeira construida, as simulagdes das estratégias financeiras, operacionais e
administrativas das empresas, bem como o cronograma de pagamentos aos credores, foram realizadas

com base nos seguintes parametros basicos (“value drivers”):
a) Volume das operagdes das empresas e as suas receitas brutas e liquidas;
b) Estrutura e comportamento dos custos e despesas operacionais em relagdo as receitas liquidas;

c) Niveis do capital de giro e de investimentos (CAPEX) para manuten¢do das operagdes das

empresas (Investimento de aproximadamente R$ 19,0 milhdes entre 2024 e 2028);
d) Depreciacao, amortizacao dos ativos e novos investimentos (CAPEX);

e) A Proposta de Transacdo tributiria para pagamento dos débitos tributarios do GRUPO
MACKSOUD DE HOTEIS pode ser resumida da seguinte forma:

i.  Aplicagdo do percentual maximo de reducdo de 70% do débito, conforme previsao do
art. 10-C da Lei n.° 10.522/2002, totalizando saldo devedor residual de RS
85.226.735,64;

ii.  Pagamento de entrada inicial no valor de R$ 500.000,00 (quinhentos mil reais);

iii.  Pagamento do saldo devedor final em 120 parcelas, respeitados os limites econdmicos

apresentados;
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iv.  Diferimento do pagamento da primeira parcela em 360 dias;

v.  Oferecimento em garantia do imével identificado no Plano de Recuperagdo Judicial

como “UPI Terreno Manaus Lotel”, com avaliagio no valor total de R$

56.600.000,00.
f) Aliquotas de Imposto de Renda e Contribuicao Social.

Os valores, as condi¢des ¢ o escalonamento de pagamento aos credores estdo inseridos nesta

modelagem financeira.

Neste anexo, sdo apresentados os demonstrativos financeiros do GRUPO MAKSOUD DE
HOTEIS.

O objetivo deste item €, com base nas projecdes operacionais, apresentar o fluxo de caixa disponivel

para regularizacao dos credores e do passivo tributario, conforme proposta apresentada.

Para se estimar as proje¢des de demanda, foram utilizadas as premissas operacionais de crescimento

fornecidas pelas empresas.

As premissas das projecdes das receitas brutas t€ém papel central na determinagao da projecao dos

custos e dos demonstrativos dos fluxos de caixa das empresas.

Para a projecdo dos tributos foram utilizadas as aliquotas médias do GRUPO MAKSOUD DE

HOTEIS sobre as Receitas Brutas, das empresas que compdem o Grupo.

Estabelecida a estrutura de receitas e custos do GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS, projeta-se uma
retomada do EBITDA ajustado de R$ 3,1 milhdes em 2022 para R$ 7,8 milhdes em 2043, com a
margem EBITDA variando de 6,0% em 2022 para 11,0% em 2043.
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A
PREMISSAS MACROECONOMICAS
2017 2018 2019 2020P 2021P 2022P 2023P 2024P 2025P 2026P 2027P 2028P 2029P 2030P 2031P 2032P 2033P 2034P
Atividade econémica
Mundo — Crescimento real do PIB 3,7% 37% 30% -34% 62% 40% 29% 22% 2,9% 30% 27% 27% 28% 28% 28% 28% 28% 28%
EUA - Crescimento real do PIB 24% 29% 23% @ -3,6% 40% 30% 19% 18% 1,7% 21% 1,9% 1,9% 1,9% 1,9% 1,9% 1,9% 1,9% 1,9%
Zona do Euro — Crescimento real do PIB 27% 19% 12%  -1,4% 50% 40% 19% 1,0% 1,0% 2,0% 1,5% 1,4% 1,4% 1,6% 1,5% 1,5% 1,5% 1,5%
China — Crescimento real do PIB 6,9% 67% 61% 21% 85% 50% 55% 24% 4,0% 42% 40% 37% 40% 40% 39% 39% 40% 3,9%
Japéo — Crescimento real do PIB 22% 03% 08% -40% 22% 05% 09% 09% 0,9% 0,8% 0,9% 0,9% 0,9% 0,9% 0,9% 0,9% 0,9% 0,9%
Inflagéao
EUA - CPI 21%  1,9% 22% 1,5% 23% 1,8% 25% 25% 25% 23% 25% 24% 24% 24% 24% 24% 24% 2,4%
Zona do Euro — CPI 1,4% 16% 16%  00% 15% 1,7% 18% 1,8% 1,8% 1,8% 1,8% 1,8% 1,8% 1,8% 1,8% 1,8% 1,8% 1,8%
Brasil
Atividade econémica
PIB nominal — Bilhdes de reais 6.583 6.889 7.257 7.552 8.497 9.159 9.586 9.999 10.560 10.771 10.986 11.206 11.430 11.659 11.892 12.130 12.372 12.620
PIB nominal — Bilhdes de ddlares 2.063 1.884 1.839 1.461 1.706 1.928 2.030 2.154 2.325 2.308 2.365 2.423 2474 2513 2.567 2.620 2.672 2.724
Crescimento real do PIB 1,3% 13% 1,1% 41% 40% 25% 25% 24% 2,4% 24% 24% 24% 24% 24% 24% 24% 24% 24%
Taxa de desemprego - média do ano 127% 12,3% 11,9% 13,7% 15,3% 14,7% 13,7% 12,6% 11,8% 12,2% 12,0% 12,1% 12,0% 12,1% 12,0% 12,1% 12,0% 12,1%
Taxa de desemprego - fim de periodo 124% 122% 11,6% 153% 153% 14,2% 13,3% 12,2% 11,4% 11,8% 11,6% 111,7% 11,7% 11,7% 11,7% 11,7% 11,7% 11,7%
Inflagao
IPCA 29% 3,7% 43% 44% 33% 3,3% 30% 3,0% 3,0% 31% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 30% 3,0% 3,0%
INPC 21% 34% 45% 55% 31% 32% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 30% 30% 30% 30% 3,0%
IGP-M -0,5% 75% 7,3% 24,5% 4,0% 4,0% 3,0% 3,0% 3,0% 33% 31% 31% 31% 31% 31% 31% 3,1% 3,1%
IPA-M (pregos por atacado) 25% 94% 91% 33,9% 42% 41% 3,0% 3,0% 3,0% 33% 31% 31% 31% 31% 31% 31% 31% 3,1%
Taxa de juros
Selic — final do ano 70% 65% 45% 20% 35% 35% 38% 43% 43% 43% 43% 43% 43% 43% 43% 43% 43% 43%
Selic — média do ano 99% 6,6% 60% 28% 24% 35% 38% 42% 43% 42% 42% 42% 42% 42% 42% 42% 42% 4,2%
Taxa real de juros (Selic/IPCA) — fim de periodo 6,8% 2,7% 1,6% -23% 02% 02% 0,7% 12% 1,2% 1,2% 1,2% 1,2% 1,2% 1,2% 1,2% 1,2% 1,2% 1,2%
CDI - final do ano (anualizado) 70% 64% 46% 19% 3,3% 34% 36% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41%
CDI - Acum. 70% 64% 46% 28% 22% 34% 36% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41%
TJLP (Taxa nominal) — fim de periodo 70% 7,0% 56% 46% 38% 43% 39% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 00% 00% 0,0%
TLP (Taxa real) — fim de periodo - 30% | 1,7%  1,8% 21% 25% 23% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 00% 00% 00% 0,0%
Finangas publicas
Resultado primario — % do PIB “1,7% -16% -0,9% -10,6% -2,1% -1,5% -0,6% 0,0% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6% 06% 06% 06% 06% 0,6%
Resultado nominal — % do PIB -78% -711% -59% -14,9% -57% -54% -3,8% -3,6% -32% -32% -32% -3,1% -31% -31% -3,1% -3,1% -3,1% -3,0%
Divida publica liquida - % do PIB 51,4% 53,6% 557% 63,7% 63,9% 64,7% 655% 67,0% 656% 655% 654% 652% 651% 650% 64,8% 64,7% 64,6% 64,5%
Divida publica bruta - % do PIB 73,7% 76,5% 75,8% 88,8% 83,8% 828% 829% 829% 816% 815% 81,3% 81,1% 81,0% 80,8% 80,6% 80,5% 80,3% 80,2%
Taxa de cambio
BRL / USD - dez 3,31 3,88 4,03 5,25 4,75 4,75 4,70 4,60 4,50 4,64 4,61 4,59 4,58 4,60 4,60 4,59 4,59 4,60
BRL / USD — média do ano 3,19 3,66 3,95 5,17 4,98 4,75 4,72 4,65 4,55 4,67 4,65 4,63 4,62 4,64 4,63 4,63 4,63 4,63
Setor externo
Balanga comercial - USD bi 67 58 47 60 70 65 70 82 83 83 84 84 85 85 85 86 86 87
Exportagdes — USD bi 218 240 224 211 239 253 280 311 325 327 329 330 332 333 335 337 339 340
Importagdes — USD bi 151 181 177 151 169 188 210 229 242 244 245 246 247 249 250 251 252 254
Conta corrente - % PIB -0,7% -22% -28% 0,2% -01% -09% -11% -14% -13% 13% 1,3% -13% -13% 13% -13% -12% -12% -1,2%
Investimento direto no pais - % PIB 33% 41% 43% 34% 32% 34% 40% 42% 3,9% 39% 40% 40% 40% 40% 40% 41% 41% 41%
Fonte: Banco Itau
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ANEXO III - PREMISSAS OPERACIONAIS

Base mensal do nivel das temporadas para calculo das Receitas

fev/22
Moderada

jan/23 fev/23

Moderada Moderada

fev/24
Moderada

fev/25
Moderada

mar/21
Moderada

mar/22
Moderada

mar/23
Moderada

mar/24
Moderada

mar/25
Moderada

abr/21
Moderada

abr/22
Moderada Alta

abr/23
Moderada Alta

abr/24
Moderada Alta

abr/25
Moderada Alta

mai/21
Moderada Alta

mai/22
Moderada Alta

mai/23
Moderada Alta

mai/24
Moderada Alta

mai/25
Moderada Alta

ago/21
Moderada Alta

ago/22
Moderada Alta

ago/23
Moderada Alta

ago/24
Moderada Alta

ago/25
Moderada Alta

set/23
Alta

dez/21
Moderada

dez/22
Moderada

out/23 nov/23 dez/23
Alta Alta Moderada

dez/24
Moderada

dez/25
Moderada
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ANEXO III - PREMISSAS OPERACIONAIS

Base Receitas Brutas por Atividade (Em RS)

PO A OUD otad ota ota otad ota
PRO AO DE R A 0 0 0 024 0
RECEITA TOTAL 19.103.947 53.570.652 66.285.078 68.144.903 73.823.645
01 - RECEPT (Hospedagem) 11.456.640 32.126.328 39.751.171 40.866.509 44.272.051
03 - LAU (Lavanderia) 0,35% 40.098 112.442 139.129 143.033 154.952
04 - F&B (Comida e Bebida) 27,22% 3.118.497 8.744.786 10.820.269 11.123.864 12.050.852
05 - EVE (Eventos) 35,23% 4.036.174 11.318.105 14.004.338 14.397.271 15.597.044
06 - BAR (Bar) 5,27% 603.765 1.693.057 2.094.887 2.153.665 2.333.137
07 - PRK (Estacionamentos) 3,05% 349.428 979.853 1.212.411 1.246.429 1.350.298
08 - FIT (Fitness) 0,10% 11.457 32.126 39.751 40.867 44.272
09 - PHONE (Uso telefone) 0,15% 17.185 48.189 59.627 61.300 66.408
10 - MISC (Locagdo de salas no Hotel) 5,25% 601.474 1.686.632 2.086.936 2.145.492 2.324.283
11 - ADM (Administrativo) 0,01% 1.146 3.213 3.975 4.087 4.427
SALES TAXES - TOTAL 1.131.916 3.174.081 3.927.416 4.037.611 4.374.079
01 - RECEPT - SALES TAXES 3,17% 363.175 1.018.405 1.260.112 1.295.468 1.403.424
03 - LAU - SALES TAXES 0,05% 5.728 16.063 19.876 20.433 22.136
04 - F&B - SALES TAXES 1,31% 150.082 420.855 520.740 535.351 579.964
05 - EVE - SALES TAXES 3,79% 434.207 1.217.588 1.506.569 1.548.841 1.677.911
06 - BAR - SALES TAXES 0,55% 63.012 176.695 218.631 224.766 243.496
07 - PRK - SALES TAXES 0,39% 44.681 125.293 155.030 159.379 172.661
08 - FIT - SALES TAXES 0,06% 6.874 19.276 23.851 24.520 26.563
09- PHONE - SALES TAXES 0,02% 2.291 6.425 7.950 8.173 8.854
10 - MISC - SALES TAXES 0,52% 59.575 167.057 206.706 212.506 230.215
11 - ADM - SALES TAXES 0,02% 2.291 6.425 7.950 8.173 8.854

RECEITA BRUTA TOTAL

20.235.863

56.744.733

70.212.494

72.182.514

78.197.724
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Taxa de Ocupacio

ANEXO III - PREMISSAS OPERACIONAIS

TAXA DE OCUPACAO

Alta 35% 60% 65% 65% 65%
Moderada Alta 20% 57% 63% 64% 64%
Moderada 15% 54% 61% 62% 62%

Baixa 10% 50% 60% 60% 60%

Valor Diaria RS 400,00 RS 425,00 RS 470,00 RS 480,00 RS 520,00
Numero de Quartos Total 416

Maximo de Quartos Disponiveis 374

Dias 30 Numero de Quartos Ocupados 262,7872
Taxa Maxima de Ocupagao 90%

Receita Ocupagdao Maxima RS 4.492.800,00 | R$4.773.600,00 | R$5.279.040,00 | RS 5.391.360,00 | RS 5.840.640,00
Receita Total Maxima Hospedagem | R$ 53.913.600,00 | RS 57.283.200,00 | RS 63.348.480,00 | RS 64.696.320,00 | RS 70.087.680,00
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ANEXO III - PREMISSAS OPERACIONAIS

Projecdo do CAPEX e Depreciacio (Em RS)

2.021 2.022 2.023 2.024 2.025 2.026 2.027 2.028 2.029 2.030 2.031 2.032 2.033 2.034 2.035 2.036 2.037 2.038
2023 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2024 -3.000.000 -300.000 -300.000 -300.000 -300.000 -300.000 -300.000 -300.000 -300.000 -300.000 -300.000
2025 -4.000.000 -400.000 -400.000 -400.000 -400.000 -400.000 -400.000 -400.000 -400.000 -400.000 -400.000
2026 -4.000.000 -400.000 -400.000 -400.000 -400.000 -400.000 -400.000 -400.000 -400.000 -400.000 -400.000
2027 -4.000.000 -400.000 -400.000 -400.000 -400.000 -400.000 -400.000 -400.000 -400.000 -400.000 -400.000
2028 -4.000.000 -400.000 -400.000 -400.000 -400.000 -400.000 -400.000 -400.000 -400.000 -400.000 -400.000
2029 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2030 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2031 0 0 0 0 0 0 0 0
2032 0 0 0 0 0 0 0
2033 0 0 0 0 0 0
2034 0 0 0 0 0
2035 0 0 0 0
2036 0 0 0
2037 0 0
2038 0
2039 0
2040 0
2041 0
2042 0
2043 0
TOTAL 0| -300.000( -700.000(-1.100.000(-1.500.000(-1.900.000|-1.900.000| -1.900.000| -1.900.000] -1.900.000| -1.900.000| -1.600.000| -1.200.000( -800.000( -400.000
DEPRECIACAO ATUAL| 700.000| 700.000| 700.000 700.000 700.000 700.000 700.000 700.000 700.000 700.000
DEPRECIACZ\O TOTAL | -700.000( -700.000| -700.000| -700.000(-1.000.000] -1.400.000( -1.800.000] -2.200.000] -2.600.000( -2.600.000] -1.900.000{ -1.900.000] -1.900.000| -1.900.000/( -1.600.000| -1.200.000{ -800.000| -400.000
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VALUATION PARTNERS

fls. 5540

MS CARDIM & ASSOCIADOS

DEMONSTRACAO DE RESULTADOS — PROJETADO (DRE) / 2021 a 2028

DRE 2021 AV 2022 AV 2023 :\") 2024 AV 2025 -\ 2026 :\") 2027 AV 2028 AV
(=) RECEITA BRUTA DE VENDAS 22.687 107,1% 56.745 110,6% 70.212 110,6% 72.183 110,6% 78.198 110,6% 78.198 110,6% 78.198 110,6% 78.198 110,6%
(+) HOSPEDAGEM 12.845 60,7% 32.126 62,6% 39.751 62,6% 40.867 62,6% 44.272 62,6% 44.272 62,6% 44.272 62,6% 44.272 62,6%
(+) DIVERSOS 9.841 46,5% 24.618 48,0% 30.461 48,0% 31.316 48,0% 33.926 48,0% 33.926 48,0% 33.926 48,0% 33.926 48,0%
(=) DEDUCﬁES DA RECEITA (1.511) -7,1% (5.419) -10,6% (6.705) -10,6% (6.893) -10,6% (7.468) -10,6% (7.468) -10,6% (7.468) -10,6% (7.468) -10,6%
(-) IMPOSTOS SOBRE VENDAS (1.511) -7,1% (5.419) -10,6% (6.705) -10,6% (6.893) -10,6% (7.468) -10,6% (7.468) -10,6% (7.468) -10,6% (7.468) -10,6%
(=) RECEITA OPERACIONAL LiQUIDA 21.176 100,0% 51.326 100,0% 63.507 100,0% 65.289 100,0% 70.730 100,0% 70.730 100,0% 70.730 100,0% 70.730 100,0%
(-) MAO DE OBRA (12.611) -59,6% (17.591) -34,3% (21.766) -34,3% (22.377) -34,3% (24.241) -34,3% (24.241) -34,3% (24.241) -34,3% (24.241) -34,3%
(-) COMISSAO (1.379) -6,5% (3.972) -7,7% (4.915) -7,7% (5.053) -7,7% (5.474) -7,7% (5.474) -7,7% (5.474) -7,7% (5.474) -7,7%
(-) CUSTOS OPERACIONAIS (14.592) -68,9% (23.265) -45,3% (26.681) -42,0% (27.429) -42,0% (29.715) -42,0% (29.715) -42,0% (29.715) -42,0% (29.715) -42,0%
(-) DESPESAS OPERACIONAIS (2.545) -12,0%  (3.405) -6,6% (4.213) -6,6% (3.248) -5,0% (3.519) -5,0% (3.519) -5,0% (3.519) -5,0% (3.519) -5,0%
(=) EBITDA (9.951) -47,0% 3.093 6,0% 5933 9,3% 7.182 11,0% 7.781 11,0% 7.781 11,0% 7.781 11,0% 7.781 11,0%
(+/-) RESULTADO FINANCEIRO (272) -1,3% (681) -1,3% (702) -1,1% (722) -1,1% (782) -1,1% (782) -1,1% (782) -1,1% (782) -1,1%
(=) RESULTADO ANTES DE IR, DEPRECIACAO E AMORTIZA(;AO (10.223) -48,3% 2412 4,7% 5.231 8,2% 6.460 9,9% 6.999 9,9% 6.999 9,9% 6.999 9,9% 6.999 9,9%
(-) DEPRECIACAO (700) -3,3% (700) -1,4% (700) -1,1% (700) -1,1% (700) -1,0% (701) -1,0% (701) -1,0% (702) -1,0%
(=) EBT (10.923) -51,6% 1.712 3,3% 4,531 7,1% 5.760 8,8% 6.298 8,9% 6.298 8,9% 6.298 8,9% 6.297 8,9%
(-) IRE CSLL - 0,0% (582) -1,1% (1.540) -2,4% (1.959) -3,0% (2.141) -3,0% (2.141) -3,0% (2.141) -3,0% (2.141) -3,0%
(=) RESULTADO LiQUIDO (10.923) -51,6% 1.130 2,2% 2.990 4,7% 3.802 5,8% 4.157 5,9% 4.157 5,9% 4.156 5,9% 4.156 5,9%
(=) EBITDA (9.951) -47,0% 3.093 6,0% 5933 9,3% 7.182 11,0% 7.781 11,0% 7.781 11,0% 7.781 11,0% 7.781 11,0%
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VALUATION PARTNERS

fls. 5541

MS CARDIM & ASSOCIADOS

DEMONSTRACAO DE RESULTADOS — PROJETADO (DRE) / 2029 a 2036

DRE 2029 AV 2030 AV 2031 AV 2032 AV 2033 AV 2034 AV 2035 AV 2036 AV
(=) RECEITA BRUTA DE VENDAS 78.198 107,1% 78.198 110,6% 78.198 110,6% 78.198 110,6% 78.198 110,6% 78.198 110,6% 78.198 110,6% 78.198 110,6%
(+) HOSPEDAGEM 44.272 60,7% 44.272 62,6% 44.272 62,6% 44.272 62,6% 44.272 62,6% 44.272 62,6% 44.272 62,6% 44.272 62,6%
(+) DIVERSOS 33.926 46,5% 33.926 48,0% 33.926 48,0% 33.926 48,0% 33.926 48,0% 33.926 48,0% 33.926 48,0% 33.926 48,0%
(=) DEDUGOES DA RECEITA (7.468) -7,1% (7.468) -10,6% (7.468) -10,6% (7.468) -10,6% (7.468) -10,6% (7.468) -10,6% (7.468) -10,6% (7.468) -10,6%
(-) IMPOSTOS SOBRE VENDAS (7.468) -7,1% (7.468) -10,6%  (7.468) -10,6% (7.468) -10,6% (7.468) -10,6%  (7.468) -10,6% (7.468) -10,6% (7.468) -10,6%
(=) RECEITA OPERACIONAL LiQUIDA 70.730 100,0% 70.730 100,0% 70.730 100,0% 70.730 100,0% 70.730 100,0% 70.730 100,0% 70.730 100,0% 70.730 100,0%
(-) MAO DE OBRA (24.241) -59,6% (24.241) -34,3% (24.241) -34,3% (24.241) -34,3% (24.241) -34,3% (24.241) -34,3% (24.241) -34,3% (24.241) -34,3%
(-) comISSAO (5.474) -6,5% (5.474) -7,7% (5.474) -7,7% (5.474) -7,7% (5.474) -7,7% (5.474) -7,7% (5.474) -7,7% (5.474) -7,7%
(-) CUSTOS OPERACIONAIS (29.715) -68,9% (29.715) -42,0% (29.715) -42,0% (29.715) -42,0% (29.715) -42,0% (29.715) -42,0% (29.715) -42,0% (29.715) -42,0%
(-) DESPESAS OPERACIONAIS (3.519) -12,0% (3.519) -5,0% (3.519) -5,0% (3.519) -5,0% (3.519) -5,0% (3.519) -5,0% (3.519) -5,0% (3.519) -5,0%
(=) EBITDA 7.781 -47,0% 7.781 11,0% 7.781 11,0% 7.781 11,0% 7.781 11,0% 7.781 11,0% 7.781 11,0% 7.781 11,0%
(+/-) RESULTADO FINANCEIRO (782) -1,3% (782) -1,1% (782) -1,1% (782) -1,1% (782) -1,1% (782) -1,1% (782) -1,1% (782) -1,1%
(=) RESULTADO ANTES DE IR, DEPRECIACAO E AMORTIZACAO  6.999 -48,3% 6.999 9,9% 6.999 9,9% 6.999 9,9% 6.999 9,9% 6.999 9,9% 6.999 9,9% 6.999 9,9%
(-) DEPRECIAGAO (702) -3,3% (702) -1,0% (2) 0,0% (2) 0,0% (1.900) -2,7% (1.900) -2,7% (1.600) -2,3% (1.200) -1,7%
(=) EBT 6.297 -51,6% 6.297 8,9% 6.997 9,9% 6.997 9,9% 5.099 7,2% 5.099 7,2% 5.399 7,6% 5.799 8,2%
(-) IRECSLL (2.141) 0,0% (2.141) -3,0% (2.379) -3,4% (2.379) -3,4% (1.734) -2,5% (1.734) -2,5% (1.836) -2,6% (1.972) -2,8%
(=) RESULTADO LiQuUIDO 4.156 -51,6% 4.156 5,9% 4.618 6,5% 4.618 6,5% 3.365 4,8% 3.365 4,8% 3.563 5,0% 3.827 5,4%
(=) EBITDA 7.781 -47,0% 7.781 11,0% 7.781 11,0% 7.781 11,0% 7.781 11,0% 7.781 11,0% 7.781 11,0% 7.781 11,0%
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fls. 5542
VALUATION PARTNERS MS CARDIM & ASSOCIADOS
DEMONSTRACAO DE RESULTADOS — PROJETADO (DRE) / 2037 a 2043
DRE 2037 AV 2038 AV 2039 AV 2040 AV 2041 AV 2042 AV 2043 AV

(=) RECEITA BRUTA DE VENDAS 78.198 110,6% 78.198 110,6% 78.198 110,6% 78.198 110,6% 78.198 110,6% 78.198 110,6% 78.198 110,6%
(+) HOSPEDAGEM 44272 62,6% 44272 62,6% 44.272 62,6% 44272 62,6% 44.272 62,6% 44.272 62,6% 44.272 62,6%
(+) DIVERSOS 33.926 48,0% 33.926 48,0% 33.926 48,0% 33.926 48,0% 33.926 48,0% 33.926 48,0% 33.926 48,0%
(=) DEDUCOES DA RECEITA (7.468) -10,6% (7.468) -10,6% (7.468) -10,6% (7.468) -10,6% (7.468) -10,6% (7.468) -10,6% (7.468) -10,6%
(-) IMPOSTOS SOBRE VENDAS (7.468) -10,6%  (7.468) -10,6%  (7.468) -10,6% (7.468) -10,6%  (7.468) -10,6% (7.468) -10,6%  (7.468) -10,6%
(=) RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA 70.730 100,0% 70.730 100,0% 70.730 100,0% 70.730 100,0% 70.730 100,0% 70.730 100,0% 70.730 100,0%
(-) MAO DE OBRA (24.241) -34,3% (24.241) -34,3% (24.241) -34,3% (24.241) -34,3% (24.241) -34,3% (24.241) -34,3% (24.241) -34,3%
(-) comISSAO (5.474) -7,7%  (5.474) -7,7%  (5.474) -7,7%  (5.474) -7,7%  (5.474) -7,7%  (5.474) -7,7%  (5.474) -7,7%
(-) CUSTOS OPERACIONAIS (29.715) -42,0% (29.715) -42,0% (29.715) -42,0% (29.715) -42,0% (29.715) -42,0% (29.715) -42,0% (29.715) -42,0%
(-) DESPESAS OPERACIONAIS (3.519) -5,0%  (3.519) -50%  (3.519) -50%  (3.519) -50%  (3.519) -5,0%  (3.519) -50%  (3.519) -5,0%
(=) EBITDA 7.781 11,0% 7.781 11,0% 7.781 11,0% 7.781 11,0% 7.781 11,0% 7.781 11,0%  7.781 11,0%
(+/-) RESULTADO FINANCEIRO (782) -1,1% (782) -1,1% (782) -1,1% (782) -1,1% (782) -1,1% (782) -1,1% (782) -1,1%

(=) RESULTADO ANTES DE IR, DEPRECIAGAO E AMORTIZACAO  6.999 9,9% 6.999 9,9% 6.999 9,9% 6.999 9,9% 6.999 9,9% 6.999 9,9% 6.999 9,9%

(-) DEPRECIACAO (800) -1,1% (400) -0,6% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0%
(=) EBT 6.199 8,8% 6.599 9,3% 6.999 9,9% 6.999 9,9% 6.999 9,9% 6.999 9,9% 6.999 9,9%
(-) IRE CSLL (2.108) -3,0%  (2.244) -32%  (2.380) -3,4%  (2.380) -3,4%  (2.380) -3,4%  (2.380) -3,4%  (2.380) -3,4%
(=) RESULTADO LiQUIDO 4.091 5,8% 4.355 6,2% 4.619 6,5% 4.619 6,5% 4.619 6,5% 4.619 6,5% 4.619 6,5%
(=) EBITDA 7.781 11,0% 7.781 11,0% 7.781 11,0% 7.781 11,0% 7.781 11,0% 7.781 11,0% 7.781 11,0%
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fls. 5543
VALUATION PARTNERS MS CARDIM & ASSOCIADOS
DEMONSTRATIVO DE FLUXO DE CAIXA - (PROJETADO) (FC) /2021 a 2028
SALDO INICIAL 2021 6.796

FLUXO DE CAIXA 2021 AV 2022 AV 2023 AV 2024 AV 2025 AV 2026 AV 2027 AV 2028 AV
FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL -10.223 -48,3% 1.830 3,6% 3.690 5,8% 4.502 6,9% 4.857 6,9% 4.857 6,9% 4.858 6,9% 4.858 6,9%
TOTAL RECEITAS NAO OPERACIONAIS - DESPESAS NAO OPERA 8.700 41,1% 3.100 6,0% -900 -1,4% 1.300 2,0% 1.300 1,8% 1.300 1,8% 1.300 1,8% 1.300 1,8%
RECEITAS NAO OPERACIONAIS 9.700 45,8% 5.800 11,3% 1.800 2,8% 1.800 2,8% 1.800 2,5% 1.800 2,5% 1.800 2,5% 1.800 2,5%
VENDA DE IMOVEIS 2.000 9,4% 4.000 7,8% 0,0% 0,0% 0,00 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0%
OUTRAS ENTRADAS NAO OPERACIONAIS 7.700 36,4% 1.800 3,5% 1.800 2,8% 1.800 2,8% 1.800 2,5% 1.800 2,5% 1.800 2,5% 1.800 2,5%
DESPESAS NAO OPERACIONAIS (1.000) -4,7% (2.700) -5,3% (2.700) -4,3% (500) -0,8% (500) -0,7% (500) -0,7% (500) -0,7% (500) -0,7%
DESPESAS RECUPERACAO JUDICIAL (1.000) -4,7% (2.200) -4,3% (2.200) -3,5% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0%
OVERHEAD OUTRAS EMPRESAS - 0,0% (500) -1,0% (500) -0,8% (500) -0,8% (500) -0,7% (500) -0,7% (500) -0,7% (500) -0,7%
SALDO FINALI 5.273 24,9% 7.125 13,9% 2.920 4,6% 7.928 12,1% 10.106 14,3% 11.173 15,8% 12.221 17,3% 12.409 17,5%
TOTAL RJ + TRIBUTARIO -3.078 -14,5% -6.995 -13,6% -793 -1,2% -980 -1,5% -1.090 -1,5% -1.110 -1,6% -1.969 -2,8% -2.758 -3,9%
CLASSE | - TRABALHISTAS (1.816) -8,6% (6.274) -12,2% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0%
FGTS (590) -2,8% (2.614) -5,1% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0%
TRABALHISTAS EXCLUINDO FGTS (1.226) -5,8% . (3.660) -7,1% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0%
CLASSE Il - QUIROGRAFARIO (644) -3,0% - 0,0% - 0,0% (199) -0,3% (279) -0,4% (318) -0,5% (796) -1,1% (1.194) -1,7%
CLASSE IV - ME EEPP (118) -0,6% (154) -0,3% (91) -0,1% (59) -0,1% (30) 0,0% (9) 0,0% 0,0% 0,0%
TRIBUTARIO (500) -2,4% (567) -1,1% (702) -1,1% (722) -1,1% (782) -1,1% (782) -1,1% (1.173) -1,7% (1.564) -2,2%
SALDO ACUMULADO DE CAIXA ANTES CAPEX 2.195 10,4% 129 0,3% 2.126 3,3% 6.949 10,6% 9.016 12,7% 10.063 14,2% 10.252 14,5% 9.652 13,6%
CAPEX - 0,0% - 0,0% - 0,0% (3.000) -4,6% (4.000) -5,7% (4.000) -5,7% (4.000) -5,7% (4.000) -5,7%
SALDO ACUMULADO DE CAIXA FINAL 2,195 10,4% 129 0,3% 2.126 3,3% 3.949 6,0% 5.016 7,1% 6.063 8,6% 6.252 8,8% 5.652 8,0%
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fls. 5544
VALUATION PARTNERS MS CARDIM & ASSOCIADOS
DEMONSTRACAO DE RESULTADOS — PROJETADO (DRE) / 2029 a 2036
FLUXO DE CAIXA 2029 AV 2030 AV 2031 AV 2032 AV 2033 AV 2034 AV 2035 AV 2036 AV
FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL 4858 6,9% 4.858 69% 4.620 65% 4620 65% 5265 7,4% 5265 74% 5163 7,3% 5027 7,1%

TOTAL RECEITAS NAO OPERACIONAIS - DESPESAS NAO OPERA 58.300 82,4% 1.600 2,3% 1.600 2,3% 1.600 2,3% 1.600 2,3% 1.600 2,3% 1.600 2,3% 1.600 2,3%

RECEITAS NAO OPERACIONAIS 58.800 83,1% 2.100 3,0% 2.100 3,0% 2.100 3,0% 2.100 3,0% 2.100 3,0% 2.100 3,0% 2.100 3,0%
VENDA DE IMOVEIS 57.000 80,6% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0%
OUTRAS ENTRADAS NAO OPERACIONAIS 1.800 2,5% 2.100 3,0% 2.100 3,0% 2.100 3,0% 2.100 3,0% 2.100 3,0% 2.100 3,0% 2.100 3,0%

DESPESAS NAO OPERACIONAIS (500) -0,7% (500) -0,7% (500) -0,7% (500) -0,7% (500) -0,7% (500) -0,7% (500) -0,7% (500) -0,7%
DESPESAS RECUPERACAO JUDICIAL - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0%
OVERHEAD OUTRAS EMPRESAS (500) -0,7% (500) -0,7% (500) -0,7% (500) -0,7% (500) -0,7% (500) -0,7% (500) -0,7% (500) -0,7%

SALDO FINALI 68.809 97,3% 60.091 85,0% 38.718 54,7% 16.946 24,0% 8.423 11,9% 12.701 18,0% 16.280 23,0% 17.136 24,2%

TOTAL RJ + TRIBUTARIO -15.176 -21,5% -27.593 -39,0% -27.991 -39,6% -15.389 -21,8% -2.587 -3,7% -3.184 -4,5% -5.771 -8,2% -5.771 -8,2%

CLASSE | - TRABALHISTAS - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0%
FGTS - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0%
TRABALHISTAS EXCLUINDO FGTS - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0%

CLASSE Il - QUIROGRAFARIO (1.393) -2,0% (1.592) -2,3% (1.990) -2,8% (2.388) -3,4% (2.587) -3,7% (3.184) -4,5% (5.771) -8,2% (5.771) -8,2%

CLASSE IV - ME E EPP 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

TRIBUTARIO (13.783) -19,5% (26.001) -36,8% (26.001) -36,8% (13.001) -18,4% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

SALDO ACUMULADO DE CAIXA ANTES CAPEX 53.634 75,8% 32.498 45,9% 10.727 15,2% 1.558 2,2% 5.836 8,3% 9.517 13,5% 10.509 14,9% 11.365 16,1%

CAPEX - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0%

SALDO ACUMULADO DE CAIXA FINAL 53.634 75,8% 32.498 45,9% 10.727 15,2% 1.558 2,2% 5.836 8,3% 9.517 13,5% 10.509 14,9% 11.365 16,1%
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VALUATION PARTNERS MS CARDIM 8& ASSOCIADOS
DEMONSTRACAO DE RESULTADOS — PROJETADO (DRE) / 2037 a 2043
FLUXO DE CAIXA 2037 AV 2038 :\"} 2039 AV 2040 :\"} 2041 AV 2042 AV 2043 AV
FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL 4.891 6,9% 4,755 6,7% 4.619 6,5% 4.619 6,5% 4.619 6,5% 4.619 6,5% 4.619 6,5%

TOTAL RECEITAS NAO OPERACIONAIS - DESPESAS NAO OPERA  1.600 2,3% 1.600 2,3% 1.600 2,3% 1.600 2,3% 1.600 2,3% 1.600 2,3% 1.600 2,3%

RECEITAS NAO OPERACIONAIS 2.100 3,0% 2.100 3,0% 2.100 3,0% 2.100 3,0% 2100 3,0% 2.100 3,0% 2100 3,0%
VENDA DE IMOVEIS - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0%
OUTRAS ENTRADAS NAO OPERACIONAIS 2.100 3,0% 2.100 3,0% 2.100 3,0% 2.100 3,0% 2.100 3,0% 2.100 3,0% 2.100 3,0%

DESPESAS NAO OPERACIONAIS (500) -0,7% (500) -0,7% (500) -0,7% (500) -0,7% (500) -0,7% (500) -0,7% (500) -0,7%
DESPESAS RECUPERAGAO JUDICIAL - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0%
OVERHEAD OUTRAS EMPRESAS (500) -0,7% (500) -0,7% (500) -0,7% (500) -0,7% (500) -0,7% (500) -0,7% (500) -0,7%

SALDO FINAL | 17.856 25,2% 18.440 26,1% 18.091 25,6% 16.748 23,7% 15.405 21,8% 13.664 19,3% 11.923 16,9%

TOTAL RJ + TRIBUTARIO -5.771  -8,2% -6.567 -9,3% -7.562 -10,7% -7.562 -10,7% -7.960 -11,3% -7.960 -11,3% -8.756 -12,4%

CLASSE | - TRABALHISTAS - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0%
FGTS - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0%
TRABALHISTAS EXCLUINDO FGTS - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0%

CLASSE Il - QUIROGRAFARIO (5.771) -8,2% (6.567) -9,3% (7.562) -10,7% (7.562) -10,7% (7.960) -11,3% (7.960) -11,3% (8.756) -12,4%

CLASSE IV - ME E EPP - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0%

TRIBUTARIO 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

SALDO ACUMULADO DE CAIXA ANTES CAPEX 12.084 17,1% 11.872 16,8% 10.529 14,9% 9.186 13,0% 7.445 10,5% 5.704 8,1% 3.167 4,5%

CAPEX - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0%

SALDO ACUMULADO DE CAIXA FINAL 12.084 17,1% 11.872 16,8% 10.529 14,9% 9.186 13,0% 7.445 10,5% 5.704 8,1% 3.167 4,5%

Parecer Técnico sobre o Aditivo ao PRJ do GRUPO MAKSOUD DE HOTEIS 59

Este documento € cdpia do original, assinado digitalmente por LUCAS RODRIGUES DO CARMO e Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, protocolado em 03/06/2021 as 17:29, sob o nimero WJMJ21408991950
Para conferir o original, acesse o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1087857-63.2020.8.26.0100 e codigo BO75D9F.



fls. 5546

MS CARDIM & ASSOCIADOS

mes
Cardim

& ASSOCIADOS

agregando valor as empresas

Praga Franklin Roosevelt, 200 — 10°. andar
CEP. 01303 - 903 — Sao Paulo / SP
(11)3129—-3043 /(11) 5084 — 9459/ (11)9 7677 — 5582/ (11) 99112 - 7825
mscardim@mscardim.com.br
mariosergioneto@hotmail.com

www.mscardim.com.br
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