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1. Apresentacao

1.1. Objetivo

Este documento foi elaborado com a intencdo de apresentar e
estabelecer os principais termos do Plano de Recuperagdo Judicial
(“Plano de Recuperagdao” ou “Plano”) da Empresa PLEXPEL
COMERCIO E INDUSTRIA DE PAPEL LTDA. - em Recuperacio
Judicial, ora proposto (doravante denominada “PLEXPEL” ou
“Empresa”), sob a égide da Lei de Recuperacao Judicial e Extrajudicial
e Faléncia do Empresario e da Sociedade Empreséaria (Lei n® 11.101,
de 9 de Fevereiro de 2005) (“Lei de Recuperacadao de Empresas”).

Em 31 de marco de 2009, a Empresa protocolou, no Férum de Séo
Paulo, a peticdo inicial requerendo a protecdo prevista na Lei de
Recuperacdo de Empresas, distribuida ao Juizo da 1% Vara de
Faléncias e Recuperagdes Judiciais. Em 19 de Maio de 2009, o Juiz da
12  Vara de Faléncias e Recuperacbes Judiciais deferiu o
processamento do pedido de recuperacao judicial, decisao esta
disponibilizada pelo TJ-SP em 28 de Maio de 2009 — Arquivo 242,
Publicacao 136.

O Plano de Recuperagédo inclui uma anélise econémico-financeira da
Empresa e a descricAo das medidas que serdao adotadas com o
objetivo de fazer com que a PLEXPEL volte a desenvolver seus
negocios de forma organizada e eficiente, tornando-se viavel,
financeiramente.

Ap6s a demonstracdo da viabilidade da Empresa e descricdo da
origem dos recursos a serem utilizados na quitacdo de seu passivo,
este Plano ir4a descrever o cronograma de pagamentos dos valores
devidos aos credores habilitados no processo de Recuperacéao Judicial
da Empresa, bem como determinados créditos ndo sujeitos ao Plano,
mas, que afetam a geracdo de caixa da Empresa.

O Plano de Recuperacao foi desenvolvido no periodo entre junho e
julho de 2009, sendo fruto da cooperacdao entre a administracdao da
Empresa e a Navus Consultoria Econdémica e Financeira Ltda.

PLEXPEL forneceu a base histérica de informacdes operacionais e
dados financeiros detalhados necesséarios a elaboracdo das premissas
que nortearam as projecdes de resultados financeiros e estimativas de
geracdo de caixa decorrente da venda de seus produtos. A NAVUS
desenvolveu as projecbes financeiras com base nas informacdes
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fornecidas pela PLEXPEL, apurou a geracdo de caixa, identificou a
necessidade de recursos e a forma possivel para amortizacdo da
divida atual.

1.2. Escopo

O trabalho esta estruturado de forma a transmitir uma visdo sobre a
PLEXPEL, contemplando suas caracteristicas principais, seus
problemas, as razdes que levaram a atual crise financeira e as
alternativas para solugcao da crise.

A elaboracdo da proposta aos credores é conseqUéncia de intenso
trabalho que envolveu analises, discussées com a administracdo da
Empresa e simulagdes financeiras.

O trabalho da NAVUS, junto a administragdo da PLEXPEL, foi
desenvolvido em duas fases: (i) diagnéstico preliminar; e (ii) plano de
reestruturacdo. O diagnéstico preliminar projetou os resultados futuros
da Empresa com base na manutencdo da situagdao atual. Durante o
desenvolvimento desta fase, pode-se identificar e entender os
problemas e eventos que levaram a Empresa a uma situacdo de
dificuldades financeiras que culminou no pedido de Recuperacao
Judicial.

O entendimento reunido no diagndstico foi entdo utilizado para
determinar as solugbes que embasaram o Plano de Recuperagéo,
cujos pontos principais podem ser assim sintetizados:

o Os itens 2 e 3 tratam do histérico e da caracterizacdo da
Empresa e o objetivo € demonstrar sua origem, sua evolucédo, sua
forma de atuacgao, sua estrutura e seu mercado de atuacao.

o. No item 4 esta demonstrado como a Empresa chegou a
situacao atual, que implicou na necessidade do pedido de
recuperacgao judicial.

o Os itens 5 e 6 demonstram a magnitude e composicdao da divida
atual e apresentam uma evolugdo histérica de seu desempenho
econdmico-financeiro.

o O item 7 apresenta o Plano de reestruturagcdo operacional e
financeira que se pretende adotar para viabilizar a recuperacao da
Empresa.

o O item 8 trata da Proposta aos Credores, que é resultante da
geracao de caixa potencial, apurada de acordo com as analises
apresentadas no item 7.



2. Historico

2.1, Origem da PLEXPEL.:

PLEXPEL surgiu do esforco empreendedor do Sr. Archivaldo Reche (conhecido no
meio papeleiro como “Sr. Valdo”), que se tornou um especialista no segmento de
distribuicao de papéis, no qual atua ha mais de 50 anos.

A PLEXPEL iniciou sua trajetéria empresarial em pequeno de Eosito de 1.300 m? no
Pari, em 1984, mudando-se para instalagdes maiores (3.700m“) no endereco da Rua
Cesario Ramalho, no Cambuci, onde funciona até hoje.

A principio apenas com uma linha de produtos comerciais, a empresa passou a
vender também para o setor editorial (graficas), que foi se tornando, com o passar do
tempo, seu principal “nicho” de atuacdo. Para tanto, houve a necessidade de se criar
uma eficiente estrutura de telemarketing para atendimento e prospecc¢ao de clientes.

2.2. Composicao do Capital

Conforme se pode verificar no quadro a seguir, a PLEXPEL tem seu
capital concentrado na pessoa do seu fundador.

CAPITAL SOCIAL PLEXPEL
R$ 2.000.000,00
ARCHIVALDO RECHE 99,9%
M?* APARECIDA MATOS RECHE 0,1%

TOTAL 100,0%

2.3. Breve Cronologia:
1955 — Sr. Valdo ingressa no setor de comercializacao / distribuicao de
papéis;
1984 — Fundacdo da PLEXPEL, instalada inicialmente no bairro do Pari
(deposito - 1.300 m2);

1994 — Mudanca e expansao da PLEXPEL para a atual sede no Cambuci,
em armazém de 3.700 m2. Com a mudancga, o patamar de estoque médio
fisico passou a ser de 2.500 tons, com um volume mensal de
comercializagdo préximo de 1.500 tons de papel.

2008 — Dificuldades financeiras com a eclosao da crise econdmica mundial.



3. Caracterizacao da Empresa

3.1. Segmentos de atuacao:

A PLEXPEL atua ha varias décadas no ramo papeleiro, na atividade de
distribuicao de papeis em resmas e customizados em pequenos lotes de varios
tamanhos, tendo atingido em 2008 um faturamento da ordem de R$ 76
Milhées na comercializacdo destes produtos.

O principal mercado para colocagcdo de seus produtos tem sido,

historicamente, o mercado grafico.

Fotos: PLEXPEL — Armazém de Mercadorias:

T

Resmas Papel Grafico Papel “Cut-size” Pallets Embalados

-fil B A PLEXPEL tem um cadastro histérico de mais de 5.000 empresas,
sendo os clientes ativos, nos ultimos 2 anos, por volta de 1.100 a 1.200

Negécio, empresas. O faturamento da PLEXPEL em 2008 foi de R$ 64 milhdes.

A maior parte sao gréaficas de pequeno e médio portes que nao atingem
lotes econdmicos de compra a serem obtidos diretamente junto as
fabricas de papel .

o Quadro - Vendas (Volume - em Tons) — 2007 e 2008:

TON / més

Jun/2007 1.664
Dez/2007 1.952

oo | 1774 |
Média Anual 1.774

Jan/2007 1.411 }

Jan/2008 1.869

Jun/2008 2.108 2008: 2.034
Jul/2008 2.438 Média [Jan-Set]
AZ0/2008 2.242 +714,7 %

Set/2008 2.067
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Grafico — Vendas mensais (Vol. - em Tons e R$ Mil) — 2007 e 2008:
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As oscilagdes no preco médio referem-se a composi¢ao do “mix” de
vendas, que sofre variagcoes naturais ao longo do exercicio,

em funcdo das mudancas de quantidades de itens com valores
agregados distintos, sendo normal a elevacdo sazonal no preco
médio dos ultimos meses do ano (maior venda de papel cartdo).

PLEXPEL comercializa a maior parte de seus produtos de forma
“spof’, ou seja, precisa ter toda a gama de itens requisitados
disponiveis no momento da cotacdo, sob risco de perda da venda.

Na visdo da empresa, isto implica ter que trabalhar com estoque
fisico permanente entre 1,0 a 1,5 meses de vendas, algo como
2.000 a 3.000 tons de papel em estoque, se considerados os
volumes que vinham sendo comercializados.

A Area Comercial é composta de 1 vendedor e 4 representantes
externos(responsaveis por 45% do faturamento), que atuam
diretamente junto a um grupo de clientes selecionados. Além disso a
empresa mantém uma equipe de vendedores internos que atua em
regime de “call center”, onde dispdem de sistema para acesso aos
estoques de produtos “on line’, respondendo por 55% do
faturamento da empresa.

o Quadro - Produtos comercializados, quanto a origem:

% sobre COMPRAS Importagbes: predominancia de

papel “jornal” (fornece para a
NACIONAL  65% } imprensa oficial e também para
IMPORTADO  35% empresas / grupos jornalisticos

privados).



o Quadro - Distribuicdo Geografica das Vendas:

% sobre VENDAS
Concentra vendas em SP

GRANDE S.P. 80 a 90% (capital), sendo o interior e
INTERIOR S.P. Baixo outros  estados pouco
OUTRAS (*)  Até 10% relevantes, no computo

(*) B.H. / Curitiba geral de Vendas.

o Quadro - Familias de Produtos:

PRODUICS - %/FAT. PLEXPEL atua como uma
espécie de “extensdo” do
OESET  35% 30MAIORES  30% estoque de seus clientes
COUAE 2% RESIANIE 7% (graficas)
CARTAO 3%
QUIR®S  15%

o Grafico - Curva “ABC” dos clientes PLEXPEL - 2° sem 2008
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Conforme se observa no gréfico acima - base 2008 - ndo ha um grau excessivo de
concentragcdo da carteira de recebiveis, pois ainda que o0s 2 maiores clientes
respondam por 8% do total vendido, os demais se situam num padréo aceitavel sob a
perspectiva de concentracao da carteira de crédito.



3.2. Mercado de atuacao

O mercado atacadista de papel pode ser subdividido hoje em 2 grupos, as
distribuidoras independentes e integradas (vinculadas as fabricas de papel).

Alguns dados segmentados por categoria de produto - base 2006 - nos mostram a
participacdo das distribuidoras independentes (no qual esta inserido a Plexpel) para
0s principais tipos de papéis comercializadas no Pais, conforme segue:

Quadro: Segmentacao das Vendas Domésticas por Produtos — 2006

VENDAS DOMESTICAS

VOL. TOTAL INDEPENDENTES FABRICAS IMPORTACAO
Toneladas Vol. Tons % Vol. Tons % Vol. Tons %
COUCHE 290.000 100.000 35 20.000 6 170.000 59
OFF-SET 750.000 205.000 27 - ~ 545.000 73

CARTAO 430.000 30.000 7 2.000 398.000 93

1

Fonte: Newspaper Andipa

Um estudo elaborado pela ANDIPA - Associagdo Nacional dos Distribuidores de
Papel - em julho de 2007- traca um comparativo entre o perfil do mercado de
distribuicdo de papel no Brasil e da Unido Européia, conforme grafico a seguir:

Grafico: Perfil de Distribuicdao de Papel — Brasil x Europa

m N2 Distribuidoras

m Cons. Papel (M tons)
Venda / Distrib./ més

8000 - — - — = - 20,0
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0,0

Brasil Europa Brasi Europa

Fonte: ANDIPA

Fica evidenciado nos numeros apresentados pelo grafico acima, o baixo volume
médio comercializado pelas distribuidoras no Brasil, de apenas 2,5 tons por
distribuidora / més, enquanto a média européia atinge 17,6 tons por distribuidora /
més.
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Ou seja, no mercado Europeu, cada distribuidora comercializa, em média, um
volume de mercadoria 7 vezes superior ao das distribuidoras no Brasil.

Isto revela, na conclusdo da prépria ANDIPA, entidade representativa das
distribuidoras independentes, um excessivo numero de players atuando hoje no
Brasil, gerando um nivel de competicao que dificulta o alcance de uma escala mais
satisfatéria em termos de retorno do negbcio para cada empresa, sobretudo com a
atual concentracao da producao de papel.

Apesar das dificuldades e restricbes apontadas, o que mantém a viabilidade do
setor de distribuicdo de papel é, na nossa avaliagcao, a clientela representada pelas
empresas da area grafica.

O setor grafico brasileiro congrega mais de 19 mil Empresas, sendo que a maior
parte delas esta localizada nos estados de S&o Paulo, Rio de Janeiro, Parana e
Minas Gerais, pracas onde também se concentra a maior parcela das
distribuidoras. Os estabelecimentos graficos sdo, na maioria, micros e pequenos
(90,5%), que respondem por 5 a 10% da receita de vendas e 38,6% do emprego no
setor. As demais 9,5%, que sdo médias e grandes graficas, sdo responsaveis por
90 a 95% da receita e da produgéo.

Destas, via de regra, apenas graficas de grande porte chegam a comprar
diretamente da industria de papel, porém mesmo estas recorrem também as
distribuidoras independentes em determinadas situacdes, sobretudo quando se
trata de volumes menores, pedidos urgentes ou maior diversidade de formatos e
tipos de papéis.

O faturamento da indUstria grafica brasileira atingiu R$ 23,7 bilhdes em 2008, uma
expansao de 2,1% em relagdo ao ano anterior, segundo dados da Abigraf. Para
este ano, o resultado devera ser semelhante, segundo previsdo da Entidade, com
crescimento proximo a 2%, para cerca de R$ 24,2 bilhdes. No comércio
internacional, o setor voltou a registrar déficit em 2008, sustentado pela expansao
das importagdes (contratacdo de servicos graficos no exterior).

Grafico: Industria Grafica Nacional — Segmentacao das Vendas - 2008

Embalagens
45%

Outros
6%
Editorial

- 23%
Formularios

3% o
’ 5% Cartdes / Etiq. Promocionais

6 12% Dados setor grafico > Abigraf
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4. Fatores que Contribuiram para as Dificuldades da
Empresa

4.1. Perda de Margens do Setor:

O gréafico abaixo nos mostra a queda acentuada da inflacdo a partir do plano de
estabilizacao econémica em 1994 (Plano Real);

Grafico: Inflacao Mensal medida pelo IPCA
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No periodo em que as taxas de inflacdo eram muito elevadas, as distribuidoras em
geral, entre elas a PLEXPEL, obtinham significativa parcela de sua lucratividade
por meio da chamada “receita inflacionaria”, que consistia em acumular estoques
de uma vez - comprando lotes maiores, antes da virada de precos - e efetuar a
desova deste estoque de forma gradativa, aplicando reajustes semanais ou até
diarios sobre os precos de venda.

Deste modo, a partir do plano de estabilizacdo econémica, em 1994, com as taxas
de inflacdo despencando de niveis hiperinflacionérios, em torno de 50% ao més,
para_menos de 8% ao ano, a PLEXPEL, a exemplo de outras distribuidoras,
perdeu, subita e de forma irreversivel, um significativo componente na formacéao de
sua margem de lucro.

O fato acima, conjugado com o aumento da concorréncia no mercado de
distribuicdo, fez com que o markup padréo do setor fosse reduzido para metade
dos niveis praticados antes destas mudancas de cenario, provocando dificuldades
financeiras que levaram ao fechamento de varias empresas do ramo.
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4.2. Inadimpléncia de Clientes:

A industria grafica, principal cliente da PLEXPEL, também vem
atravessando um periodo de dificuldades nos ultimos anos, causados
pela necessidade de adequacao ao novo padrdo de margens e custos,
ao mesmo tempo em que necessitou realizar pesados investimentos na
renovagcdao do seu parque. Isto tem levado a um aumento na
inadimpléncia no setor, causando impacto direto sobre seus
fornecedores.

O quadro a seguir apresenta os valores devidos e ndo recebidos pela
PLEXPEL, os quais poderdao vir a se transformar em perdas, caso as
empresas devedoras nao consigam recuperar sua capacidade de
pagamento:

Quadro: PLEXPEL - Inadimpléncia de Clientes — 2007 até out.2008

PERDAS EFETIVAS COM CLIENTES 2007 a 2008
MUNDIAL R$ 560 mil
BENFICA R$ 360 mil
VAN MOORSEL R$ 650 mil
REGNUS R$ 700 mil
TIPOART R$ 400 mil
VIFRAN R$ 250 mil
Outros R$ 400 mil
TOTAL R$ 3320 mil

Pelos numeros acima, constata-se um nivel de perdas com
inadimpléncia em volume elevado, representa quase 20% do montante
total de divida da PLEXPEL com bancos e fornecedores em dez.08.

Comparando ainda tal inadimpléncia com os patamares de
lucratividade final praticados pelo negécio “atacadista” - estimado por
especialistas do setor de papel em 5 % s/ vendas liquidas, vemos que
as perdas com clientes erodiram cerca de 70% da margem final anual
padrao do segmento, no periodo considerado.
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4.3. Acumulo de Impostos a Pagar:

Os atrasos no pagamento de impostos sdo mera conseqUéncia das
deficiéncias / problemas apontados nos itens 4.1, 4.2, ou seja, por
operar com margens de contribuicdo cada vez menores, inadimpléncia
crescente no setor grafico - principal comprador dos produtos
PLEXPEL- . esta veio acumulando atrasos sobre atrasos, como Unica
forma de compensar as perdas econémicas e manter um nivel minimo
de liquidez.

O saldo acumulado de dividas tributarias (estadual e federal) era, na
posicdo de mar/2009, de R$ 5.169.776,00

4.4. Recente Crise Financeira Mundial:

Apesar das dificuldades apontadas, a PLEXPEI vinha mantendo suas
operacdes quase que em regime de normalidade uma vez que havia
crédito disponivel no mercado, Entretanto, com a eclosdo da crise
mundial em setembro de 2008 e a escassez do crédito no mercado
brasileiro, a empresa nao conseguiu mais financiar suas operacdes,
fazendo emergir os problemas estruturais existentes.

5.Composicao da Divida

A divida total da PLEXPEL, conforme relagcdao de credores apresentada
pela Empresa e informacgdes adicionais de dividas nédo relacionadas na
relacdo de credores (ndo submetidos a Lei 11.101) , totalizava em 30
de marco de 2009, R$ 22,4 milhdes, ja deduzidas as garantias
consideradas pela Empresa como “de boa liquidez”, tais como
duplicatas mercantis.

Note-se que a divida esta segmentada por classes de credores,
conforme classificagdo definida pela Lei 11.101. Cabe destacar ainda
que quando da realizagdo deste Plano, ainda ndo havia sido publicada
a relacdo de créditos nem a lista de credores e suas respectivas
classes pelo Administrador Judicial, podendo haver alteracdes
resultantes de impugnacbes de credores, ou mesmo de pericias
realizadas a pedido da recuperanda.

A classificacdo que norteou esta composicdo é€ um exercicio da
PLEXPEL, com base nos contratos e informacdes disponiveis na data
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do pedido de Recuperacao Judicial. A assuncao desta classificacao
ndo significa qualquer compromisso com a definicdo de classes ou
valores de créditos, o que sera definido ap6s periodo de publicacao e

eventuais impugnacées.

Grafico: Composicao da divida liquida da PLEXPEL — em 31.mar.09

QUIROGRAFARIOS TOTAL CREDORES PLEXPEL => R$ 22.4 Milhoes

74,3%

GARANTIA REAL

5,0%

RESCISOES IMPOSTOS A PAGAR
TRABALHISTAS 20,3%
0,4%
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6. Diagndstico Econémico-Financeiro

6.1. Situacao Atual

Nao obstante a PLEXPEL tenha atingido nos anos de 2007 e 2008
seus melhores anos no tocante a volume comercializados - vide
grafico abaixo — a partir do 2° semestre de 2008 fizeram-se visiveis 0s
sintomas de agravamento de seu quadro econémico financeiro.

Grafico: Faturamento (toneladas) més-a-més de 2007, 2008 e 2009
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Na realidade, por forca de uma crescente divida bancéaria /
fornecedores, buscou-se a expansao do faturamento como uma forma
de se tentar manter a liquidez via tomada adicional de empréstimos
lastreados em recebiveis. Em outras palavras, a Empresa passou a
focar em “volume”, ainda que com sacrificio das margens nas
operacoes, caracterizando um regime autofagico, em face da auséncia
de lucros necessarios a amortizacdo dos pesados custos operacionais
e financeiros.

O advento da crise americana s6 tornou agudo um quadro ja instalado
de fragilidade, na medida em que o subito corte do crédito bancario e
reducdao de demanda pelos clientes, interromperam a citada espiral
comercial ocorrida até entao.

Assim, a partir de out.08 os niveis de vendas da PLEXPEL retrairam-
se quase 50%, também por conta da inevitdvel cautela dos
fornecedores, em face da percepcao do aumento de risco da empresa,
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0 que impediu a adequada reposicdao dos itens mais vendaveis no
estoque, levando a inumeras perdas de cotacées em favor da
concorréncia.

Passado o periodo agudo da crise, a partir de jan.09 o que restou foi
uma PLEXPEL em pré-insolvéncia, operando de forma precaria com
volumes de comercializacdo muito aquém da média histérica, cerca de
500 tons. / més.

Em funcdo do momento agudo de crise vivido pela administracéao,
desligamento de funcionarios, negociacbées com credores, etc, a
captura dos dados gerenciais relativos ao desempenho do periodo
2008-2009 ficou extremamente prejudicada, o que nos levou a
considerar, para efeito de analise da condicao financeira, a posicao
patrimonial apurada na data de mar.09, a seguir:

Quadro: Resumo da Situacao Patrimonial

POSICAO PATRIMONIAL PLEXPEL - MARCO / 2009

ATIVO PASSIVO

Caixa 637.127 Fornecedores 12.062.222

Recebiveis 2.400.235 Contas Pagar 878.775

Estoques 2.329.059 Impostos 5.169.776
Divida Bancaria 5.728.783

ATIVO CIRCULANTE 5.366.421 Obrig. Trabalhistas 132.179

Recebiveis em Atraso 3.577.556 PASSIVO CIRCULANTE 23.971.736

Outros 0

Permanente 1.601.863 PATRIMONIO LiQUIDO  -13.425.896

TOTAL ATIVO 10.545.840 TOTAL PASSIVO+PL 10.545.840

A posicdo acima nos mostra uma Empresa enfragquecida e com
estrutura de capital extremamente fragilizada, com total predominancia
de recursos de terceiros para financiar seus ativos operacionais, e
ainda uma parcela consideravel de passivo sem lastro, ou seja, “a
descoberto”.

Na apuracao dos recebiveis, parcela significativa de titulos de liquidez
duvidosa foi reclassificada para o longo prazo, o que resultou numa
piora adicional dos indicadores de liquidez e solvéncia, conforme se
observa no quadro a seguir:
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Quadro: Indicadores Financeiros — mar.09

Liquidez WWyD4 Desejavel => Acima de 1,2 x
Capital Circ. Liquido -18.605.315 Aceitavel => Valor positivo

Grau Endiv. Bancario Desejavel => Menor que 25%

Os fatores externos abordados no item 4, ou seja, forte competi¢cdo no
setor, perda de receita inflacionaria, inadimpléncia das graficas, etc.,
sem duvida tiveram um papel importante no desencadeamento da crise
financeira, todavia também concorreram para as dificuldades alguns
fatores internos. Podemos destacar dentre estes fatores, os seguintes
pontos:

Precificacdo incorreta:

O esforco de gerar recebiveis para suportar o crescimento de
seu endividamento com bancos e fornecedores, motivou
sacrificio adicional da PLEXPEL as ja estreitas margens de
contribuicdo usualmente praticadas pelo segmento atacadista de

papel.

Impacto das Despesas Financeiras:

Por trabalhar com uma base de capital cada vez menor, a
recorréncia ao crédito de bancos e de fornecedores para
suportar sua expansdao comercial teve forte impacto sobre
resultados, via despesas financeiras.

Este circulo vicioso de dependéncia de fontes bancarias /
fornecedores acabou por se perpetuar em face da auséncia de
geracao operacional necessaria a sua amortizagao.

Cabe salientar ter sido o pesado encargo sobre a divida
financeira um dos fatores preponderantes para a “erosdo” dos
resultados da PLEXPEL, conforme vemos no gréafico a seguir:

Quadro: Despesas Financeiras Liquidas/ano(fonte: Contabilidade)

2004 2005 2006 2007
Desp.Fin. PLEXPEL  -3.913 -4.639 -4.648 -2.969
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6.2. Conclusao do Diagnodstico

Nos ultimos anos a PLEXPEL sofreu sucessivos abalos decorrentes de
fatores exdgenos, comecando pela gradativa reducdo nas margens do
seu setor e perdas com inadimpléncia, culminando com a crise de
liquidez do sistema bancario, que acabaram por revelar a fragilidade
estrutural da Empresa.

Paralelamente, houve dificuldades de ordem interna decorrentes de
descontrole sobre custos, assim como sobre a divida onerosa e da
adocao de estratégias de priorizacdao de volume de vendas em
detrimento de lucratividade. Tais fatores também tiveram impactos
bastante desfavoraveis sobre a situacdo econbémico-financeira da
empresa..

Tais fatores combinados implicaram numa necessidade cada vez maior
de buscar recursos de terceiros para suportar a operagdo, num
processo gradativo de deterioracdo financeira que atingiu o limite da
capacidade de endividamento da Empresa.

Diante da perspectiva de um colapso financeiro geral e apés a
frustrada tentativa de buscar solugdo conciliatéria com os principais
credores através da oferta de ativos para garantir suprimento adicional
de fornecimento de papel e manter os volumes comercializados
historicamente, a Administracdo ndo viu outra saida para a
preservacdo de sua sobrevivéncia e dos interesses de trabalhadores e
credores, a ndo ser solicitar o recurso da recuperacao judicial.
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7.Plano de Recuperacao

O Plano de Recuperacdo da PLEXPEL conta com duas frentes especificas: i.
Reestruturagcdo Operacional; e ii. Reestruturagdo Financeira. Primeiramente foram
realizadas intensas discuss6es com a administracdo da Empresa, para identificacao de
alternativas de aumento da geracao de caixa e, depois, 0s resultados dessas discussdes
transformaram-se em premissas do Plano de Recuperacdo, e metas para o0s
administradores.

7.1 Reestruturacao Operacional

Faz parte da reestruturagcdo operacional da PLEXPEL, a readequacéao
dos custos e despesas, além da elevacdo da participacao de papel
importado no mix total de compras da Empresa a partir de 2010.

Os parametros numéricos apresentados nos itens 7.1.1 a 7.1.3 e 7.2
adiante, foram transformados em premissas para elaboracdo das
projecdes financeiras e também em um Plano de Metas a ser seguido
pela Administracdo da Empresa, pois passam a representar os
indicadores fundamentais de orientacao de gestao.

7.1.1Mix de Produtos — Estratégia Comercial

Na atividade de distribuicdo, a compra (preco e quantidade) é
definidora do sucesso, ou seja, ter em estoque os produtos com
maior potencial de venda e a um custo de aquisicdo competitivo, é
fundamental para a obtencdo de retornos saudaveis e rapidos. Um
ponto fundamental para a recuperacao da PLEXPEL passa por
modificagcées no mix de vendas e também na melhora das condigbes
de compra de mercadorias, que possibilitem elevar a margem de
lucro das operacdes em relacdo a seu histérico recente.

Esta reorientacdo comercial baseia-se nos seguintes pressupostos:

a) Priorizar categorias de Produtos com maior margem contribui¢cdo:

Sera diretriz permanente para a area comercial, contudo sua
aplicagcao pratica esbarra na regra de mercado que exige uma ampla
variedade de itens como fator de ampliacdo de sucesso de vendas
de uma empresa distribuidora de papel;
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b) Elevar a participacdo de itens importados nas compras:

Desenvolver novos canais de compra junto a grandes importadores
de papel, de modo a obter alguma vantagem na compra, em relacao
ao produto similar doméstico, evitando incorrer no prazo de espera
e risco cambial inerentes as importacoes;

Com a adocao conjugada destas estratégias, projeta-se uma queda
de cerca de 3 p.p. nos custos de matérias primas em relacdao ao
Faturamento Liquido, conforme gréafico abaixo:

Grafico: Evolucao da relacao entre Matérias Primas e Faturamento

Relacao Custo M.Prima /Fat. Liq.

90,0% -

E 2
80,0% - < -

= ©
70,0% A
60,0% A
50,0%

2009 2010 em diante

Grafico:Quantidades Projetadas de venda de Papel:
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Em termos de volume de papel - grafico acima - trabalhamos com
8.660 tons. para o periodo 2009/10 (abril a marco) pdés aprovacao
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do Plano de Recuperacao, aumentando de forma gradativa a partir

de 2011 e nos periodos seguintes até se estabilizar em um nivel de
17 mil tons de papel de 2014 em diante.

Lembramos que este patamar é viavel de ser atingido, se for levado
em consideragado a penetracao histérica da empresa, que ja chegou

a permitir vendas anuais 20% acima deste volume, ao longo do
biénio 2007/08.

Grafico: Projecao de Fat. / ano - em R$ mil - periodo (abr-mar)

11 Faturamento liquido
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. 29 649
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2017
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Quadro: Evolucao % das Vendas Brutas projetadas:

Faturamento Queda de 60% em 2009
36% de aumento a partir de 2010
15% de aumento a partir de 2011

15% de aumento a partir de 2012
20% menor que 2008 >>> 10% em 2013

Estavel de 2014 em diante
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7.1.2 Readequacao de Custos e Despesas

a) Reducao de Mao de Obra:

As medidas de enxugamento do quadro de pessoal foram
iniciadas no ultimo trimestre de 2008, antes mesmo da decisao
de se buscar a recuperacao judicial. O quadro a seguir nos
mostra a intensidade do corte de pessoal nos 3 setores da
Empresa (administrativo, comercial e operacional):

Quadro: Reducao de Pessoal — Salario + Encargos

Variacao
No.Func FOLHA PAG. - No FOLHA PAG. -
’ ) Dez.08 ) Jun.09 N°  Var. %
TOTAL 93 277.482,20 59 180.052,11 -34 -36,6%

O maior percentual de corte ocorreu na area comercial,
compensado por remanejamentos de pessoas oriundas da area
administrativa, mas com grande experiéncia no trato com
clientes.

Nao se prevé incrementos futuros de pessoal, dado que a
estrutura remanescente apdés os ajustes efetivados ja esta
dimensionada, na visao da Diretoria da PLEXPEL, para
absorver a retomada nos volumes de vendas projetados a partir
de 2010.

b) Comissodes sobre Vendas:

Estd sendo alterada a sistematica dos pagamentos das
comissbes aos vendedores, efetivando tal pagamento somente
apbés o recebimento dos recebiveis gerados nas Vendas, e nao
mais sobre Faturamento, como era feito anteriormente..

Isto leva a que os vendedores busquem focalizar vendas para
clientes com melhor capacidade de pagamento.

Além disso, o0s percentuais médios de comissdes serao
diminuidos, a partir de Jan.2010, dos atuais 0,8% para 0,5%
sobre Faturamento Bruto.
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7.1.3 Outras Premissas de Custos e Despesas

No tocante as demais premissas operacionais, o modelo do Plano de
Recuperacédo considerou ainda:

Reducao de Estoques = > cerca de 7% até 2011

Prazo médio de Clientes => 42 dias

Fretes: => média de 2,0% sobre faturamento bruto

o O T o

Meta de Reducdo de Despesas Gerais = > R$ 40 mil /més a
partir de Set.09

7.1.4 Resultado da Reestruturacao Operacional

As modificagdes propostas no “mix” comercial e de compras, buscam
obter algum ganho adicional nas operag¢des, em funcdo da estrutura e
modo de atuacdo peculiares da PLEXPEL. S&o, a nosso ver,
plenamente possiveis por estarem dentro dos limites e da realidade do
mercado de distribuicdo de papel.

Assim, a expectativa em relacdo a reestruturacdo, é permitir o
surgimento de uma “nova” PLEXPEL que, embora menor sob a 6tica de
volume de vendas, oriente-se mais pelo lucro e nao tanto por
quantidade, permitindo margens de retorno melhores e mais
consistentes em relagdo as da antiga PLEXPEL.

Ajustes de mao de obra, reducdo de comissdes e cortes de gastos
gerais, medidas inevitdveis em momentos de reestruturacdo como o
vivido pela PLEXPEL, ja foram em quase sua totalidade efetivados
pela Administracdao, representando expressiva economia mensal ao
longo de 2009 e dos anos subsequentes.

De um modo geral, a modelagem do plano de reestruturagcdao procurou
manter um padrao realista e altamente atingivel, o que fica
evidenciado, sobretudo nos parametros propostos de ajustes de
estoques, ganhos de margens e prazos e comissdes sobre vendas,
entre outros.
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7.2 Reestruturacao Financeira

A reestruturacao financeira se apresentou necessaria na medida em
que ficou evidente que somente a reestruturacdao operacional nao seria
suficiente para promover o saneamento financeiro da Empresa.

Apéds varias simulagées chegou-se a um cenario basico contemplando
a aplicacao das condicdes abaixo sobre as dividas da empresa.

e Adequacao da Divida Existente:

o A divida da PLEXPEL atingiu um volume extremamente
elevado para o nivel de caixa possivel de ser gerado pela
atividade nos proximos anos. Por esta raz&o, torna-se
imprescindivel uma reducao da ordem de 48 % sobre o
seu montante.

e Correcao da Divida Existente:

o A divida sera corrigida pela taxa referencial (TR)
considerando nas projecdes seu patamar atual, que é de
2% a.a.;

e Juros sobre a Divida Existente:

o Sobre a divida corrigida sera aplicada a taxa de juros de
4% a.a.

e (Caréncia:

o Para que a empresa recupere a capacidade de
financiamento do capital de giro, torna-se necessaria uma
caréncia para pagamento de Principal + Juros a partir da
aprovacao do Plano, até Dez.2010. Os juros até esta data
serdo incorporados ao saldo das respectivas dividas.

e Prazo de Amortizacao:

o Até 108 meses, contados a partir do término do periodo
de caréncia de Amortizacao do Principal.
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7.3 Aspectos Relevantes das Projecoes

As diretrizes de reestruturacdo operacional e financeira, como
faturamento, custos e despesas, prazo de pagamento e custo da divida
atual, etc., evidenciadas nos itens 7.1 e 7.2, integram o conjunto
basico de premissas das projecoes de longo prazo do Plano de
Recuperacéo.

Abaixo destacamos outras premissas adotadas de igual relevéancia
para que este Plano seja bem-sucedido, mas que ndo estdo evidentes
nos itens acima mencionados:

= Quando da elaboracdao das projecdes o balanco da data do
pedido de recuperacdo ainda nao estava fechado. Os saldos
Iiniciais das principais contas patrimoniais tiveram por base a
data de fechamento do balancete de mar.09, ajustados com base
em informagdes gerenciais;

= Para efeito das projecdes, o valor inicial da divida esta liquido
do total de recebiveis, conforme ja citado no item 5 -
Composicao da Divida;

= Os recebiveis considerados pela administracdo da Empresa
como de dificil recebimento, foram mantidos “congelados” ao
longo do periodo das projecbes, ou seja, ndo impactam o caixa,
independente de haver alguma possibilidade de recuperacédo de
futura de uma parte destes valores;

= As projecdes sao feitas em moeda corrente, sem qualquer indice
de correcao, tanto de receitas como de despesas. No caso do
faturamento, quando ha crescimento, trata-se de crescimento
real de volume e/ou de preco médio por conta da mudanca de
mix de produtos;

= As compras de materiais sdo pagas a vista até janeiro de 2011 e
com 30 dias a partir de fevereiro de 2011;

= Taxa de juros para novos financiamentos de 27% a.a. até maio
de 2010, 18% a.a. até maio de 2011 e 13% a.a. de junho de 2011
até final do periodo das projecdes;

= As dividas garantidas por duplicatas mercantis, constituidas
antes da data de pedido da recuperacao, estdo sendo abatidas
dos valores provenientes do pagamento destes titulos, ficando os
eventuais saldos remanescentes das dividas, sujeitos as
condi¢cbes da reestruturacado financeira detalhada no item 7.2..;

26



= No tocante as dividas fiscais, de cerca de R$ 5,2 milhdes, esta
contemplada nas projecdbes a sua renegociacdao dentro do
programa REFIS, com perspectiva de parcelamento em até 180
meses, com inicio de pagamento de principal + juros a partir de
jan.2011, com correcao de 6% a.a.

7.4. Analise das Projecoes

A reestruturacdo operacional tem como foco central uma significativa
modificacdo no modus operandi da Empresa, conforme ja abordado em
detalhes no item 7. Esta modificagdo implica em uma redugédo do porte
da empresa, conjugada com uma série de medidas de eficiéncia.

Nos dois graficos seguintes, pode-se confirmar a melhora que ocorre
em termos de margem EBITDA da atividade, que se torna possivel
pela conjugacao de: i.) markup médio melhor (reflexo do mix de
vendas e de compras) e, ii.) uma readequacdo de seus custos e
despesas, compatibilizando-os ao tamanho e as caracteristicas
peculiares do negécio de distribuicdo, nos periodos projetados.

Grafico: Evolucao do EBITDA e margem EBITDA projetada - (abr-mar)

m EBITDA [R$ mil] /\ Relacao EBITDA/Fat. Liq. ‘
6,6% 6,6% 6,6% 6,6% 6,6% 6,6% 6,6%
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As projecbes financeiras capturam os efeitos cumulativos e
conjugados das reestruturacdes operacional e financeira descritas nos
topicos anteriores.

Nas varias simulacdes efetuadas ficou demonstrado que apenas a
reestruturacdo operacional ndo permitiria reverter o quadro atual de
fragilidade e o alcance do saneamento definitivo da empresa, levando-
a a uma situacado insustentavel de divida (cerca de R$ 60 milhdes em
2021) e, por conseguinte, a um colapso geral e irreversivel da
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PLEXPEL. O gréafico abaixo ilustra como se comportaria a curva do

endividamento se fosse colocada em pratica apenas a reestruturacao
operacional.

Grafico: Evolucao do Endividamento— R$ milhdées - Sem Desagio
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A partir da adogcdao das premissas da reestruturacdo financeira,
segundo os critérios sugeridos nos itens 7.2 e 7.3 - que dependera da
concordéancia dos credores - se chega a um cenario de viabilidade e de
saneamento financeiro da Empresa.

O grafico a seguir demonstra o efeito resultante da adicdao da
reestruturacdo financeira sobre a divida da nova PLEXPEL:

Grafico: Evolugcao do Endividamento— R$ milhdes
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A principal razdo desta redugao gradativa no saldo da divida, deriva
do fato da geracéao liquida acumular valores superiores as despesas
financeiras - vide grafico a seguir - ou seja, gerando um superavit
anual, o qual vai sendo direcionado para a gradativa amortizagcdo da
divida pré-existente, evitando que a empresa substitua divida “velha”
por novos empréstimos, numa proporcao insustentavel.

Grafico: Geracao Liquida(*) x Amortizacao Divida R$ mil —

—— Geracao Liquida (*) —— Amortiz. Divida [R$ Mil]
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(*) = Geracgcao Liquida é obtida a partir do EBITDA menos (-) as
despesas financeiras das dividas novas e antigas (-) menos as
variacoes de I0G do periodo.

IOG = Investimento em Capital de Giro

E certo, porém, que ao longo da execucdo do Plano, a PLEXPEL tera
ocasionais necessidades de recursos e ira captar novos empréstimos,
cujo efeito sobre as despesas financeiras ja estd computado no gréafico
anterior. Entretanto, para garantir a tomada destes novos
financiamentos, devera haver recebiveis disponiveis, o que deixa a
administracdo tranquila para assumir o risco de ter de recorrer
novamente a crédito bancario, desde que lastreado por tais recebiveis.

O gréafico abaixo demonstra a relacdo entre necessidade de novos
financiamentos e recebiveis disponiveis, confirmando que ao longo de
todo o periodo das projecbes a Empresa se financiard através dos
recebiveis gerados, praticamente ndo dependendo de tomada adicional
de recursos sem lastro em recebiveis.
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Grafico: Recebiveis x Empréstimos novos - R$ mil - Com Desagio
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Pequeno descasamento ocorre somente entre os exercicios de 2019 e
2021, quando a empresa tera uma necessidade média de captacao de
empréstimos “sem recebiveis” da ordem de R$ 800/900 mil (grafico a
seqguir). Pressupondo-se haver sido bem sucedida a execuc¢dao do
Plano de Recuperacao até aquele momento, acreditamos que a

PLEXPEL néao terd maiores dificuldades na obtencao destes recursos
sem lastro em recebiveis.

Grafico: Descasamento de Recebiveis - R$ mil
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A seguir apresentamos uma sintese do desempenho acumulado da
PLEXPEL ao Ilongo do periodo compreendido pelas projecbes
financeiras, demonstrando a geragdao operacional e a destinacao
destes recursos para pagamento de juros e amortizacado de parcela da
divida atual.

HIGH LIGHTS PERIODO
Abr.2009 a Abr.2022

FATURAMENTO BRUTO 825.114.456 100,0%
GERACAO EBITDA 37.303.300 4,5%
DESPESAS (FIN. /IR/ OUTRAS) (23.432.942) -2,8%
NECESSIDADE CAP. GIRO (401.632) 0,0%
SALDO ANTES AMORTIZ. 13.468.726 1,6%
AMORTIZ. DiVIDA ATUAL (13.112.171) -1,6%
IR /OUTRAS DESP. (6.175.276) -0,7%
NOVOS EMPRESTIMOS 6.246.093 0,8%
SALDO FINAL 427.372 0,1%
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7.5. Conclusao das Projecoes

A analise das projecoes resultantes da reestruturacao operacional e
financeira demonstra um cenéario de viabilidade para o pagamento da
divida atual.

O esforco a ser despendido por todas as partes envolvidas € muito
grande e exigira forte empenho para que a execucao deste Plano seja
bem sucedida.

A administracdo da Empresa estd engajada no esforco de promover a
reestruturacado operacional e ja deu inicio ao processo de modificacao
visando reduc¢do de custos operacionais conforme detalhado nos itens
711, 7.1.2 e 7.1.3 - buscando desta forma adequar-se ao novo
patamar de receitas, custos e despesas conforme mencionado no item
7.1. Reestruturacao Operacional.

No que tange a Reestruturacdo Financeira, mencionada nos itens 7.2.
e 7.3, a Administracdo da PLEXPEL solicitou a NAVUS, para
demonstrar aos credores a necessidade de sua adesdo a este plano,

para que seja bem sucedido.
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8. Proposta aos Credores

Como demonstrado no item 7.4 - Analise das Projecdes - apesar da
reestruturacao operacional, que ira possibilitar significativa melhora
dos precos e reducdo de custos, aumentando a margem EBITDA para
cerca de 7% a divida da Empresa progrediria para niveis
extremamente elevados, expondo credores e empresario ao risco de
faléncia pela nao obtencdo de crédito novo para substituicdo dos
financiamentos atuais.

Tal constatacdo levou a necessidade de buscar uma adequacao do
passivo da Empresa, seja do ponto de vista de valor, prazo de
amortizacado, ou de custo, ndo para eliminar, mas para minimizar o
risco extremo que se apresentava. A afirmacdo de que nao se trata de
solucao para eliminar, mas sim minimizar, esta baseada no fato de que
ha limitacbes de ambas as partes envolvidas neste processo (credor e
devedor), sobre a adesdo e/ou contribuicdo individual para o
saneamento da Empresa.

A proposta que segue contempla extremo esforgco do empresario e da
Administracdo da PLEXPEL no sentido de promover a ampla
reestruturacdo operacional, para aumentar a geracao de caixa; Impde
ainda ao empresario a necessidade de buscar novos recursos ao longo
da execucao do Plano.

Aos credores, o que se solicita € a reducdo do valor da Divida, o
alongamento do prazo de recebimento de seus créditos e a aplicacao
de uma taxa de juros, que, neste momento, é inferior aquela praticada
no mercado, mas que esta condizente com a taxa de financiamento de
longo prazo utilizada pelo BNDES, bem como com a tendéncia de
convergéncia entre a taxa de juros doméstica e aquela praticada no
exterior.

A proposta estd segmentada por classes de Credores, conforme
classificagcdo estabelecida pela Lei 11.101. E importante destacar que
quando da realizacdo deste Plano, ainda ndo havia sido publicada a
lista de credores e suas respectivas classes pelo Administrador
Judicial. A classificacdo que norteou esta proposta é um exercicio
particular da PLEXPEL em conjunto com a NAVUS, com base em
informacdes fornecidas pela Empresa, conforme citado no item 5 —
Composicdao da Divida, e nao significa qualquer compromisso com a
definicdo de classes.

Ao mesmo tempo, o fluxo de caixa a ser destinado ao pagamento dos
credores sera sempre o mesmo, o que significa dizer que alteracoes
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nas classes poderao resultar na necessidade de alongamento, ou na
possibilidade de antecipacdo do pagamento global.

A proposta contempla a diminuicdo do desconto solicitado para
adequacao do valor da divida na hip6tese de o desempenho da
empresa ser melhor do que aquele contemplado neste Plano.

8.1. Amortizacao Inicial:

A Empresa propbe aos credores quirografarios e com garantia real,
submetidos ao Plano de Recuperacdo, o pagamento de uma parcela,
no valor de até R$ 1.300,00 (um mil e trezentos reais), a ser paga no
2°. (segundo) més ap6s a homologacao do Plano .Com isto, a Empresa
espera estar apresentando uma proposta que minimize a contribuicao
de credores de menor porte, os quais ndao tém condicdées de assumir a
mesma quota de sacrificio.

8.2. Utilizacao das garantias liquidas p/ abatimento das
Dividas:

Aos credores titulares de garantias reais e de liquidez imediata tais
como duplicatas mercantis emitidas pela empresa, a proposta é que
tais valores sejam usados para a imediata reducdo da divida existente
com o respectivo credor detentor de tais garantias .
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8.3.

8.3.1.

Perfil de Pagamento:

Credores Quirografarios e com Garantia Real:

Aos Credores Quirografarios e com Garantia Real, a Empresa
propde o pagamento de acordo com o esquema abaixo:

Adequacao do valor da Divida: Redugcdo de 48% sobre o
saldo em 31 de marco de 2009, assim como abatidas as
parcelas fixas que serdo pagas no ano de 2009.

Todo o esquema de apuracdao de juros e pagamento de
principal e juros esta montado como se a divida tivesse um
desconto na data de partida (mar.09). Entretanto, esse
desconto terd sua eficacia condicionada a amortizacdo da
ultima parcela da divida renegociada com os credores, de
modo que se mantenha o estado atual dos créditos, caso
nao seja cumprido o plano de recuperacao;

Correcao da Divida Existente:

A divida serd corrigida pela taxa referencial (TR)
considerando nas projecdes seu patamar atual, que é de 2%
a.a.;

Juros sobre a Divida Existente:

Sobre a divida corrigida sera aplicada a taxa de juros de 4%
a.a.

Caréncia de pagamento de Juros e Correcdao: 0S juros
passardao a ser pagos mensalmente um ano apdés a
homologacao do Plano de Recuperacao. Até esta data os
juros e correcao serdao apurados mensalmente, iniciando-se
a apuracao sobre o saldo da divida reduzida, apurado na
conformidade do item “Adequacdo do Valor da Divida”, e
incorporados ao saldo devedor;

Caréncia de Amortizagao de Principal: 12 meses a partir da
homologacao do Plano;

35



Prazo de Amortizacdo: Em 108 meses, contados a partir do
término do periodo de caréncia de Amortizagdo do Principal,
em parcelas calculadas proporcionalmente sobre o saldo
devedor de cada crédito, calculado a partir da respectiva
conta gréafica a ser elaborada para acompanhamento por
cada credor
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8.3.2.

Credores Trabalhistas

A empresa tem mantido o pagamento de salarios em dia.

A classe de credores trabalhistas refere-se aqueles trabalhadores
demitidos no a&mbito da adequacao de custos e despesas que vem
ocorrendo desde o final do ano passado.

Conforme demonstrado no capitulo 5, a divida com esta classe
representa 0,4 % da divida total e embora esteja toda negociada
através de acordos individuais, julgados e homologados na justica
trabalhista, cabe a equalizacdao entre cada uma.

Ao mesmo tempo a direcdo da empresa entende que aos
trabalhadores deva ser pedida contribuicAo minima e propde o
pagamento do saldo existente, a partir da data do deferimento do
pedido de recuperacdo, em uma parcela, considerando-se como
adiantamentos os valores ja liquidados e que serao
automaticamente compensados a partir da aprovacdao da AGC e
homologacéo judicial do Plano de Recuperacao.

De fato, pagamentos realizados sédo considerados adiantamentos,
a serem abatidos das parcelas restantes de forma proporcional.
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8.4. Readequacao do valor da Divida:

A disponibilidade de caixa para amortizagcdo pode vir a ser afetada
positivamente ao longo da execuc¢ao do Plano no caso do desempenho
ser superior aquele previsto. A PLEXPEL oferece a todos os credores
a possibilidade de reducdo do desconto concedido (conforme
solicitado no item que trata da Adequacao do Valor Divida), no caso
disto vir a ocorrer.

Os recursos serdo destinados conforme abaixo:

= 80% dos recursos serdao destinados a todos os credores que
ainda estiverem submetidos ao Plano de Recuperacdao no
momento da apuracao, independente da classe a que
pertengcam, na proporcao de seus créditos;

= 20% dos recursos serdo destinados para atualizacao dos
sistemas de comunicacdo e gestdo da empresa;

= A apuracao dos valores serd realizada ao final de cada ano
civil, ocorrendo a primeira apuragcdo no ano seguinte ao da
homologacdo do Plano de Recuperacdo e 0s recursos serao
pagos 3 meses a apuragao.

Caso o Comité de Credores venha a ser instalado, este podera fazer o
controle da destinacdo dos recursos.

8.5. Novacao das dividas dos coobrigados:

A aprovacao do Plano acarretara, por forca do disposto no art. 59 da
Lei n? 11.101/05, a novacado das dividas sujeitas a Recuperacao.

Do mesmo modo, as garantias pessoais dos garantidores, prestadas
na qualidade de avalistas, fiadores, coobrigados ou devedores
solidarios, serdo também novadas nas mesmas condicées que a divida
da PLEXPEL, permanecendo integras as garantias, mas ficando toda a
divida sujeita ao mesmo cronograma de pagamentos constante do
Plano aprovado.
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8.6. Disposicao dos cotistas atuais para associacoes ou
venda das cotas

Os cotistas atuais, como prova de seu empenho na preservacao da
Empresa, dos empregos gerados e dos interesses dos credores,
manifestam sua intencdo em identificar investidores financeiros ou
estratégicos, que possam vir a viabilizar e / ou agilizar a execuc¢ao do
Plano de Recuperacéo.

8.7. Proposta Alternativa

Conversao da Divida , Cisao e Arrendamento

a.) Cisado parcial da PLEXPEL Ltda. criando a PLEXPEL S/A, com
transferéncia de parcela do Patriménio da primeira, qual seja: marcas,
patentes, fundo de comércio, sistemas, registros de produtos,
licencas, ativos livres e desembaracados, sem sucessdo de qualquer
ordem, conforme previsdao do artigo 60 da Lei 11.101/05.

b.) A PLEXPEL S/A terda como objetivo social o comércio, importacao e
exportacdo de papel e artigos correlatos.

c.) O valor da empresa para fins de conversdo dos créditos em agbes
sera de 7 vezes o EBITDA projetado.

d.) A PLEXPEL S.A pagara a PLEXPEL Ltda, valor a ser determinado
se e quando os atuais credores da PLEXPEL Ltda optarem por se
tornarem futuros sécios da PLEXPEL S/A, de modo que a PLEXPEL
Ltda. possa fazer face ao passivo remanescente e mantenha suas
atividades com a parte do negécio que nao for transferida para a
PLEXPEL S/A, o que, obviamente, dependera da pré-disposicdao dos
seus respectivos credores em se tornarem sécios da unidade isolada a
ser constituida.
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9. Conclusao

Este Plano envolve projecdes financeiras com todos os riscos que as
projecdes carregam. Sao diversas premissas, muitas variaveis e
combinacdes das mais variadas. Entretanto, pode-se dizer que se trata
de um planejamento estratégico que tem como objetivo fundamental a
recuperacdo da PELXPEL em grau suficiente para a liquidacdo da sua
divida atual.

Caso todas as partes envolvidas acreditem ser possivel executar este
Plano, que o transformem em um plano de metas a serem perseguidas;
que sirva como uma ferramenta de gestdo para a administragcdo da
Empresa e como uma ferramenta de controle para os seus credores.

Se as metas estabelecidas estiverem em linha com as premissas do
Plano e se forem atingidas ou superadas, a Empresa tera se
recuperado e os credores terdo recebido seus créditos.

Sao Paulo, 23 de Julho de 2009

PLEXPEL Comércio e Industria de Papel Ltda.
Em Recuperacao Judicial
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NOTA DE ESCLARECIMENTO:

A participacado e o trabalho técnico desenvolvido pela Empresa NAVUS
Consultoria Econémica e Financeira, na elaboracdo deste Plano de
Recuperacado, deu-se através da modelagem das projecdes financeiras
de acordo com as informacgcdes e premissas fornecidas pela PLEXPEL.
As informagdes e premissas alimentaram o modelo de projecdes
financeiras da NAVUS, indicando o potencial de geracdo de caixa da
Empresa e, consequentemente, sua capacidade de amortizacao da
divida.

Deve-se notar que o estudo de viabilidade econédmico-financeira, que
fundamentou a analise dos resultados previstos para a PLEXPEL,
contém estimativas que envolvem riscos e incertezas quanto a sua
efetivacao. As projecdes para o periodo compreendido entre 2009 e
2020 foram realizadas a partir de informacdes histéricas da Empresa,
e das expectativas da Administracdao em relagdo ao comportamento do
mercado, precos, estrutura de custos e valores de dividas. Assim, as
mudangas imprevistas na conjuntura econdmica nacional e externa,
bem como no comportamento das proposicdées consideradas,
repercutirdo nos resultados apresentados neste trabalho. A NAVUS
ndo assume qualquer responsabilidade pela efetiva realizacdo das
premissas adotadas na confecgdo do Plano Financeiro, bem como dos
resultados previstos no mesmo.

NAVUS Consultoria Economica e Financeira S/S Ltda.
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