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1. CONSIDERAGOES INICIAIS

O Plano de Recuperacdo Judicial, previsto no art. 53 da Lei 11.101/05,
é composto por trés pilares: i) discriminacdo pormenorizada dos meios
de recuperacdo a serem empregados; i) demonstracdo, por meio de
laudo elaborado por profissionais legalmente habilitados, com
projecoes palpdveis, da viabilidade econdmico-financeira da empresa
em crise; e iii) laudo de avaliacdo dos ativos que a companhia possui,
igualmente elaborado por profissionais habilitados.

Trata-se da peca mais importante do processo, pois € através dela que
os credores podem analisar detalhadamente os meios pelos quais o
devedor pretende recuperar a sua atividade e simultaneamente quitar
as suas dividas, ainda que em condicdes especiais.

Possuindo a natureza de negdcio juridico, tal documento representa
um consenso alcancado pela empresa em crise e seus credores, fendo
como consequéncia a novacdo das dividas sujeitas (art. 59, Lei
11.101/2005). E assim como todo negdcio juridico, hd espaco para o
exercicio da autonomia da vontade de todas as partes envolvidas.

Do ponto de vista da Recuperanda, esta é exercida j& quando da
elaboracdo e apresentacdo do Plano. Os credores, por sua vez, terdo

www.valorconsultores.com.br

oportunidade de expressar suas vontades acerca da proposta através
de objecdes nos autos (art. 53, § Unico, Lei 11.101/2005) ou ainda em
Assembleia Geral de Credores convocada para este fim.

Nesse sentido, hd de ser preservada a sua natureza negocial, devendo
ser submetido ao Poder Judicidrio apenas a andlise sobre a legalidade
de suas previsdes, enquanto ao Administrador Judicial incumbe
formular um relatério preliminar acerca de seus termos, visando
apontar a todas as partes envolvidas situacdes nas quais porventura
encontre informagdes equivocadas e/ou inverossimeis, com o objetivo
de facilitar e aprimorar o ambiente de negociacdo.

Importante frisar, neste aspecto, que esta peca ndo se confunde com
o conftrole de legalidade que é exercido pelo Poder Judicidrio, pois o
relatério tem como principal objetivo frazer uma breve sintese do Plano
de Recuperacdo Judicial sob a ética dos requisitos dos artigos 53 e 54
da Lei 11.101/2005, além de demais principios informadores,
discriminando e esclarecendo as condicdes de pagamento
estabelecidas, assim como cldusulas
notoriamente conflitantes com a legislacdo vigente, a fim de verificar
a conformidade e veracidade da proposta apresentada.

indicando  eventuais
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2. DOS REQUISITOS PARA

APRESENTACAO DO PR)

www.valorconsultores.com.br

No presente topico serdo utilizadas as seguintes legendas para
constatacdo do preenchimento dos requisitos exigidos pela Lei n°
11.101/2005 para a apresentacdo do Plano de Recuperacdo Judicial:

Atendido
Parcialmente atendido
NGo atendido .

Adiante, segue a planilha com as informacdes prestadas e
documentos juntados pela Recuperanda para atendimento dos
requisitos citados acima:
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DISPOSITIVO LEGAL

Caput

Inciso |

Inciso Il

Inciso Il

ARTIGO 53 DA LE1 11.101/2005

NORMATIVA CUMPRIMENTO
MOVIMENTO SITUAGAO

O plano de recuperacdo serd apresentado pelo devedor

em juizo no prazo improrrogdvel de 60 (sessenta) dias da

publicacdo da decisdo que deferir o processamento da 102.1
recuperacdo judicial, sob pena de convolagdo em

faléncia, e deverd conter:

discriminacdo pormenorizada dos meios de recuperacdo a

ser empregados, conforme o art. 50 desta Lei, e seu resumo; ez

demonstracdo de sua viabilidade econémica; e 102.1

laudo econdmico-financeiro e de avaliacdo dos bens e
ativos do devedor, subscrito por profissional legalmente 109.3 e 109.4
habilitado ou empresa especializada.

www.valorconsultores.com.br

Atendido

Atendido

Atendido

Parcialmente
atendido

JUSTIFICATIVA

A decisdo de deferimento do processamento da presente
Recuperacdo Judicial foi veiculada no DJEN em 03/10/2024
(seq. 43), iniciando-se o prazo legal para apresentacdo do
PRJ no dia Util subsequente ao da publicagdo (04/10/2024),
possuindo como termo final o dia 05/12/2024, sendo,
portanto, perfeitamente fempestiva a apresentacdo da
referida proposta em 02/12/2024.

Em andlise ao conteldo do PRJ, mais especificamente das
Clausulas 7.1 a 7.4, nota-se que a Recuperanda esclarece,
genericamente, a possibiidade de adocdo de novas
estratégias para reestruturacdo de créditos concursais, além
de novas politicas comerciais e alienacdo de ativos. Além
disso, elenca na Cldusula 5 alguns meios de recuperacdo
pautados nos incisos do art. 50.

A Recuperanda dispds sobre a viabilidade econdmica do PRJ
no laudo subscrito por profissional habilitado, através do qual
observa-se projecdes que podem ser consideradas
condizentes e factiveis com a realidade das devedoras,
conforme tratado em tépico 4.1.

A Recuperanda apresentou laudo econdmico-financeiro,
devidamente subscrito por profissional habilitado. No entanto
deixou de apresentar laudo de avaliacdo de seus bens e
ativos, conforme tratado em tépico 4.2.
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2.1.00S MEI0S DE
RECUPERAGRO JUDICIAL

www.valorconsultores.com.br

Atendidos, ainda que parcialmente, os requisitos essenciais previstos no
art. 53 da Lei 11.101/2005, passa a Administradora Judicial a elencar as
medidas de soerguimento e reorganizacdo previstas  pela
Recuperanda no Plano de Recuperacdo Judicial apresentado em
mov. 102.2.

Nesse sentfido, como € notdrio, o artigo 50 da Lei 11.101/2005 cuida em
listar, de modo exemplificativo, alguns meios possiveis de serem
adotados para que a empresa devedora possa se reestruturar e voltar
a atuar de forma independe no mercado, sendo dela a incumbéncia
de analisar, no caso concreto, qual serd a melhor estratégia para a
superacdo da crise, de acordo com a drea da atividade exercida,
natureza e monta dos créditos, e principal motivo que a levou a se
socorrer ao Poder Judicidrio.

Tais meios, embora possam ser escolhidos e/ou combinados pela
recuperanda livremente, e claro, de acordo com o seu caso
especifico, devem estar em consondncia com as disposicdes legais
aplicdveis, ao mesmo tempo em que detalhadamente previstos, j&
que é justamente atfravés deles que serd possivel o pagamento dos
credores submetidos ao regime e a reestruturacdo da atividade
empresdria, representando e demonstrando, em grande verdade, a
viabilidade do instituto recuperacional.

Na sequéncia, em atencdo ao disposto no inciso | do artigo 53 da Lei
11.101/2005, sintetiza-se os meios pelos quais a Recuperanda pretende
alcancar sua reestruturacdo:
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Cldusula 1.2.1. Como forma de garantir a continuidade do negdcio e sua reestruturacdo, a Recuperanda
Alienagdo e oneragdo =eenna@  destaca-se a proposta de alienacdo dos ativos da devedora ou oneracdo destes mediante
de ativos - . - .
operacdes de arrendamento, penhor ou aliena¢cdo em garantia.
Cléusula 5 Anteriormente as disposicoes especificas, a Recuperanda elenca que optard pelo emprego dos

Meios de soerguimento ======:@ meijos de soerguimento elencados no art. 50, inc. I, IX e XIl, além de outros recursos avaliados

pelo sdcio.

Como forma de readequar o negdcio e superar o estado de crise enfrentada, a Recuperanda se
Clausulas 7.1 a 7.4 ° compromete a conceder prazos e condicdes especiais para pagamento dos Créditos Sujeitos ao
Art. 50, I, da LRE PRJ, na forma prevista pelo art. 50, I, da LRE, as quais estdo configuradas nas Propostas de

E,E

Pagamento elencadas nas Cldusulas 7.1 a 7.4 do Plano.

Cldusula 10.1
Estimulo aos Credores
Fornecedores Essenciais

e Financeiros obtencdo de itens essenciais para a continuidade das atividades das empresas.

No Cldusula 10.1 do PRJ, a Recuperanda estabelece condicdes diferenciadas de pagamento
======@ para os credores que confinuarem fornecendo mercadorias e créditos, a fim de assegurar a

E

www.valorconsultores.com.br 8
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2.2, DESCRIGAO DAS
CONDIGOES DE PAGAMENTO

www.valorconsultores.com.br

Dentre outras disposicdes gerais, consta da Cldusula 7 do Plano de
Recuperacdo Judicial as propostas de pagamento da Recuperanda
aos credores sujeitos aos efeitos recuperacionais.

Verifica-se que, em sua grande maioria, fratam-se de questdoes
estritamente negociais, ou seja, de matérias disponiveis com natureza
contratual, de modo que os credores detém regularmente o poder
discriciondrio de deliberd-las e, consequentemente, submeté-las
vontade soberana da maioria.

Desta feita, sem prejuizo de que sejam realizadas futuras mudancas
nas condicdes de pagamento até entdo dispostas em razdo de
eventuais negociacdes empenhadas, a Administradora Judicial passa
a resumir, de forma ilustrativa e por classe, o que propde A
Recuperanda para os credores sujeitos aos efeitos do regime da
Recuperacdo Judicial, conforme delineado a seguirr.

De todo modo, a Administradora Judicial faz a ressalva desde j&d que
os credores de Garantia Real ndo tiveram disposicoes especificas de
proposta de pagamento, constando, portanto, na andlise da
Administradora Judicial de legalidade, conforme o topico 3.3. abaixo.
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CLASSE |

PRAZ0 DE [:AHEN[“A Ndo hd previsdo de periodo de caréncia.

GREDURES PRAZO PARA PAGAMENTOD | Prevé-se o pagamento no prazo previsto no art. 54, LRE.

TRABALHISTAS

CLAUSULA 7.1

www.valorconsultores.com.br

Ndo hd previsdo de desdgio, entretanto, apenas restou estabelecido que

DES[\GlU os créditos superiores a 5 (cinco) saldrios minimos serdo pagos conforme

a proposta da Classe Il

ATUAL'ZAGI\U MUNETAR'A Correcdo monetdria pela Taxa Referencial acrescida de juros de 6% ao

ano, incidentes a partir de 30/09/2024.
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CLASSE IIE IV
CREDORES
QUIROGRAFARIOS E
ME/EPP

CLAUSULA 7.3.E
14.

www.valorconsultores.com.br

PRAZU DE CAHENCM 18 (dezoito) meses a partir da homologacdo do PRJ*.

PRAZU PARAPAGAMENTU Parcelas mensais, sem previsdo de sua periodicidade e inicio dos
pagamentos.

DES[\GlU Concessdo de 45% de desconto sobre o valor de face.

't i Correcdo monetdria pela Taxa Referencial acrescida de juros de 6% ao
ATUALIZAGAU MONETARIA ano, incidentes a partir de 30/09/2024.

* A referida caréncia se encontra elencada na Projecdo de Receita (Cl. 6.2.), entretanto ndo se frata de
uma projecdo especifica a proposta de pagamento
1
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3. DISPOSICOES
CONFLITANTES GOM 0

ORDENAMENTO JURIDICO

www.valorconsultores.com.br

Para a homologacdo do Plano de Recuperacdo Judicial que ndo
tenha sofrido objecdes ou que tenha sido aprovado pela Assembleia
Geral de Credores, faz-se necessdria a conformacdo de suas
disposicdes com as normas e principios do ordenamento juridico
vigente, pois de outra forma possivelmente conteria disposicdes contra
legem e, via de consequéncia, aptas a prejudicar credores.

Importante ressalvar, nesse senfido, que a soberania da AGC se
restringe ao dmbito de sua autonomia da vontade, ndo sendo,
portanto irrestrita. Referido conclave é soberano em suas deliberacoes
do mesmo modo como qualguer individuo é soberano e autbnomo
em sua vontade na celebracdo de um determinado negdcio juridico,
estando todos estes atos adstritos aos direitos disponiveis ou sobre
direitos indisponiveis que admitem transacdo.

Por isso, tanto a deliberacdo sobre o PRJ, como qualguer outro
negdcio juridico, tém sua validade condicionada & adocdo de forma
prescrita e ndo defesa em lei, bem como a licitude de seu objeto e
adequacdo ao ordenamento juridico vigente, a justificar «
necessidade do controle de legalidade de cldusulas que, embora
aprovadas pela maioria, possuem conteldo ilicito ou inegocidvel.

Por conseguinte, passa-se a fecer consideracdes acerca da
conformidade do PRJ com as disposicdes legais, entendimentos
jurisprudenciais majoritdrios e principios informadores aplicaveis.
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3.1. CLAUSULA 1.2.1. ATIVOS DA EMPRESA

Na hipdtese, a Clausula 1.2.1 estabelece que, FICA GARATINDO A
Recuperanda a alienacdo de ativos inserviveis ou cuja alienacdo ndo
impliqgue em reducdo de suas atividades dispensada de autorizacdo
judicial.

O artigo 50 da Lei 11.101/2005 cuida em listar, de modo
exemplificativo, alguns meios licitos de serem adotados para que a
empresa devedora possa se reestruturar, sendo dela a incumbéncia
de prevé-los detalhadamente no PRJ. Nesse sentido leciona o Professor
Dr. Marcelo Sacramone:

“(...) a previsdo de forma genérica do meio de recuperacdo judicial no plano
ndo permite que os credores saibam com precisdo como seus direitos serdo
afetados, de modo que mesmo a deliberacdo de aprovacdo do plano de
recuperacdo judicial ndo autoriza a recuperanda a redalizd-los. A descricdo
genérica do meio de recuperacdo judicial é considerada ineficaz e exige novo
consentimento dos credores especificadamente sobre o meio de recuperacdo
a ser implementado (...)""

Na prdtica, verifica-se que a Cldusula em apreco representaria uma
verdadeira “carta em branco” para a Recuperanda, autorizando-a a
realizar todos e quaisquer atos sob o crivo de sua propria conveniéncia

' SACRAMONE, Marcelo Barbosa. Comentdrios ¢ lei de recuperacdo de empresas e
faléncia. 2. ed. SGo Paulo: Editora Saraiva, 2021, p. 276.
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como se ndo estivesse submetida ao regime da RJ, prevendo, assim,
de forma vaga a possibilidade de alienacdo e oneracdo de bens, cuja
a legislacdo e a doutrina ndo permitem.

Isso porque a Lei 11.101/2005 é cogente ao dispor acerca de diversos
procedimentos a serem obrigatoriamente observados pela empresa
em Recuperacdo Judicial (vide art. 66), em razdo da protecdo aos
intferesses de seus credores, principalmente no que concerne d
disposicdo de bens ou direitos do seu atfivo permanente, ndo sendo
admitido, assim, que a devedora, por meio da liquidacdo dos seus
bens, mesmo que inserviveis, aliene ou onere de qualquer maneira ao
seu bel prazer.

Tal cautela se justifica na medida em que, na prdtica, os atos de
disposicdo patrimonial podem fadar a empresa a hipdtese falimentar,
sem que garantidas condicoes
equivalentes dquelas que os credores extraconcursais teriam na
Faléncia, indo em desencontro ao inciso XVIII do artigo 50 da LRE.

tfenham  sido minimamente
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3.1. CLAUSULA 1.2.1. ATIVOS DA EMPRESA

Novamente valendo-se das elucidativas licdes do Professor Dr. Marcelo
Sacramone, cita-se o seu posicionamento doutrindrio sobre a hipdtese:

“Ao ser exigida a concordé@ncia dos credores, é imprescindivel que o plano de
recuperacdo judicial preveja a alienagdo das unidades produtivas isoladas e
as caracterize detalhadamente. Para que possa manifestar seu voto de modo
consciente, o credor deverd ter a informacdo precisa dos meios de
recuperacdo judicial. Exige-se, assim, que a previsdo de alienacdo ndo seja
genérica para qualquer ativo do empresdrio, mas esclareca qual especifico
ativo serd alienado, a forma e o preco pelo qual isso poderd ocorrer. A previsdo
genérica de alienacdo considera-se ndo escrita e sem que tenha sido anuida
pelo credor

Em sendo, portanto, vaga a disposicdo contida na Cldusula 1.2.1 do
PRJ, sua redacdo excede os limites da conveniéncia negocial,
especialmente pois, de acordo com a normativa do artigo 104 do
Cédigo Civil, a validade do negdcio juridico requer objeto licito,
possivel, determinado ou determindvel, ndo podendo ficar sob a
discricionaridade da empresa recuperanda a possibilidade de
alienacdo, a qualguer tempo, de quaisquer bens que estejam no seu
acervo patrimonial.

2 SACRAMONE, Marcelo Barbosa. Comentdrios ¢ lei de recuperacdo de empresas e
faléncia. 2. ed. SGo Paulo: Editora Saraiva, 2021, p. 343.
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Neste cendrio, considerando a impossibiidade de aprovacdo dos
credores com relacdo ao conteudo demasiadamente genérico da
Cldausula 1.2.1, cujos pardmetros ndo sdo bem delimitados, entende-se
que tal previsdo deve ser suprimida pela Recuperanda ou declarada
nula em juizo de legalidade proferido quando da eventual
homologacdo do PRJ em andlise.
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3.2. CLAUSULA 7.1. DO PAGAMENTO AOS CREDORES TRABALHISTAS

Em que pese a auséncia de credores trabalhistas listados na relacdo
de credores até o presente momento, merece atencdo a forma de
pagamento prevista para essa classe no Plano de Recuperacdo
Judicial (PRJ).

O PRJ estabelece que os credores frabalhistas receberdo a
integralidade de seus créditos no prazo previsto no artigo 54 da Lei n°
11.101/2005, limitando-se ao montante correspondente a 5 (cinco)
saldrios-minimos, conforme disposto no §1° do referido artigo. No
entanto, eventual saldo excedente serd pago nas mesmas condicdes
aplicaveis aos credores quirografdrios.

Nos termos do artigo 54 da Lei 11.101/2005, tem-se a seguinte redacdo:

"O plano de recuperacdo judicial ndo poderd prever prazo superior a 1 (um)
ano para pagamento dos créditos derivados da legislacdo do trabalho ou
decorrentes de acidentes de trabalho vencidos até a data do pedido de
recuperacdo judicial.

§1°. O plano ndo poderd, ainda, prever prazo superior a 30 (trinta) dias para o
pagamento, até o limite de 5 (cinco) saldrios-minimos por trabalhador, dos
créditos de natureza estritamente salarial vencidos nos 3 (trés) meses anteriores
ao pedido de recuperacdo judicial.”
A mera mencdo as disposicdes legais, entretanto, ndo exime a
Recuperanda de detalhar expressamente a forma como pretende

quitar os créditos trabalhistas. Embora a legislacdo fixe limites temporais
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e financeiros, ela ndo determina a periodicidade dos pagamentos,
conferindo ao devedor liberdade para estipular se a quitacdo serd
feita em uma Unica parcela, ou em multiplas, sejam elas mensais,
bimestrais, frimestrais ou em oufro formato que respeite os prazos
mdximos estabelecidos.

Ademais, cumpre esclarecer que a limitacdo de 5 (cinco) saldrios-
minimos, prevista no §1° do artigo 54 da LFRE, refere-se exclusivamente
ao montante a ser pago no prazo de 30 (trinta) dias para créditos de
natureza salarial estritamente vencidos nos 3 (frés) meses anteriores ao
pedido de recuperacdo judicial. Essa limitacdo ndo se aplica &
fotalidade das verbas trabalhistas, devendo ser analisada em
consonéncia com o disposto no caput do artigo 54, que assegura a
quitacdo integral no prazo de até 1 (um) ano. Ressalte-se, ainda, que
a jurisprudéncia tem admitido, em analogia ao artigo 83, inciso |, da
LFRE, que os créditos trabalhistas na recuperacdo judicial sejam
limitados a 150 (cento e cinquenta) saldrios-minimos por credor,
conforme ocorre na faléncia.

Portanto, é imprescindivel que o PRJ esclareca com precisdo a forma e
as condicdes de pagamento dos créditos trabalhistas, a fim de
garantir fransparéncia e observancia aos direitos dessa classe de
credores. Dessa forma, a Administradora Judicial considera que a
Cldausula 4.1 precisa ser ajustada, nos termos expostos.
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3.3. CLAUSULA 7.2. DO PAGAMENTO AOS CREDORES GARANTIA REAL

A Cldusula 7.2 do PRJ dispde que “os créditos com garantia real,
considerando aqueles com alienacdo fiducidria e aqueles cessdo de
créditos de recebiveis, que foram incluidos na inicial deste processo,
neste ato foram requeridos a sua supressdo mantendo-se os demais.”

Contudo, a cldusula ndo especifica os procedimentos detalhados
para o pagamento da classe, o que evidencia um descompasso com
as exigéncias da Lei n° 11.101/2005, dado o cardter genérico da
redacdo apresentada. A auséncia de informacodes precisas sobre o
meio e as condicdes de pagamento compromete ndo apenas a
fiscalizacdo pela Administradora Judicial, como também a andlise por
parte dos credores sobre os impactos e beneficios que a aprovacdo
do PRJ pode Ihes proporcionar.

Especificamente quanto aos créditos decorrentes de alienacdo
fiducidria e cessdo de créditos de recebiveis, a cldusula também
carece de adequacdo ao ordenamento juridico. De acordo com o
artigo 49, §3°, da Lei n° 11.101/2005 tais créditos ndo se sujeitam aos
efeitos da Recuperacdo Judicial. Assim, a inclusdo de créditos dessa
natureza no PRJ, ainda que mencionada em cardter supressivo, exige
maior clareza quanto ao alcance e & fundamentacdo juridica dessa
supressdo, evitando inferpretacdes que possam gerar inseguranca
juridica aos credores ou aos participantes do processo.
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Além disso, € fundamental que as disposicdes relativas aos créditos
com garantia real contemplem uma descricdo pormenorizada sobre a
forma de quitacdo, incluindo prazos, meios e eventuais condicoes
atreladas ao pagamento. Essa especificacdo é essencial ndo apenas
para garantir a transparéncia necessdria o processo, mas também
para assegurar a viabilidade do plano e a confianca dos credores na
sua execucdo.

Portanto, a Administradora Judicial entende que a Cldusula 7.2 do
Plano de Recuperacdo Judicial deve ser revisada para suprir as
lacunas identificadas, garantindo maior transparéncia e conformidade
com as disposicoes legais aplicdveis, de forma a preservar os principios
que regem d Recuperacdo Judicial, como a boa-fé, a seguranca
juridica e a igualdade entre os credores.
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3.4. CLAUSULA 7.3. E 7.4 DO PAGAMENTO AOS CREDORES QUIROGRAFARIOS E ME/EPP

Assim como nas cldusulas tratadas anteriormente, as cldusulas 7.3 e 7.4
deixam de prever, de forma detalhada, a periodicidade e as
condicodes especificas dos pagamentos destinados as Classes Il e V.
Embora esteja disposto que os pagamentos “serdo mensais enquanto
perdurar o processo de Recuperacdo Judicial”, ndo hd qualquer
especificacdo quanto ao nUmero total de parcelas, nem se essas
parcelas serdio progressivas, igualitdrias ou sujeitas a outras condicdes.

Essa previsdo excessivamente genérica compromete a clareza e a
objetividade necessdrias ao Plano de Recuperacdo Judicial,
dificultando a andlise técnica por parte dos credores e a fiscalizacdo
pela Administradora Judicial. Ademais, a auséncia de tais informacdes
gera incerteza quanto & viabilidade econémica e ao cronograma de
execucdo do Plano, elementos que sdo essenciais para a aprovacdo
consciente e fundamentada por parte dos credores.

Outas questdes a serem ressaltadas sdo a auséncia de previsdo
especifica do prazo de caréncia e da inexisténcia de previsdo do
prazo de pagamento dos credores. Conforme se extrai da Cldusula
6.2., indica-se a previsdo de uma caréncia de 18 meses a contar da
homologacdo, entretanto, tal previsGo é atinente & Projecdo de
Receitas pela Recuperanda, ndo sendo possivel verificar se tal prazo se

aplica a uma eventual caréncia as propostas de pagamento.
www.valorconsultores.com.br

Ainda, exfrai-se da redacdo de ambas as cldusulas que ndo hd
disposicdo especifica do prazo de pagamento para as classes, tdo
somente constando o pagamento mensal, entretanto sem qualquer
indicacdo de termo inicial.

Por fim, ressalta-se que as cldusulas analisadas imputam o desdgio
sobre o “valor de face” dos créditos, cuja expressdo ndo possui
correspondéncia no Glossdrio do PRJ, bem como ndo é passivel de
identificacdo se relativo & Relacdo de Credores da Administradora
Judicial ou da devedora, fator preponderante no momento de
eventual andlise do cumprimento do PRJ.

Dessa forma, € imprescindivel que as Cldusulas 7.3 e 7.4 sejam
revisadas para incluir informacodes detalhadas sobre o inicio dos prazos
de caréncia e pagamento, além do numero de parcelas, sua
periodicidade, a forma de pagamento sobre qual o valor incidente,
de modo a garantir maior transparéncia, previsibilidade e
conformidade com as disposicdes legais aplicdveis.
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3.5. CLAUSULA 10.1. SUBCLASSE DE CREDORES FORNECEDORES/FINANCIADORES

A mencionada Cldausula do PRJ frata da possibilidade de amortizagcdo
acelerada a credores fornecedores e instituicoes financeiras vitais ao
prosseguimento da atividade da Recuperanda.

No entanto, de inicio, a Cldusula ndo especifica os requisitos a serem
cumpridos pelo credor, deixando de estipular quais credores poderdo
ser considerados fornecedores. Nota-se que a redacdo é falha em
reproduzir o contetdo sobre o qual os credores deverdo aditar ou
pactuar, sendo necessdria tal especificacdo para fins de fiscalizacdo e
deliberacdo pelo Juizo e, consequentemente, pela AJ.

Além disso, a clausula delineia que o fluxo de amortizacdo do valor
principal e a forma de sua liquidacdo serdo pactuadas por meio de
Termo de Adesdo & Condicdo de Credor Financeiro Colaborador, no
entanto, é relevante notar que a referida disposicdo, ao ndo
contemplar detalhes especificos sobre o meio de pagamento, ndo
estd em conformidade com o diploma falimentar, tendo em vista @
generalidade da redacdo! e consequente possibilidade de afronta ao
principio da paridade entre os credores.
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Deste modo, em se fratando de uma previsdo genérica e que
eventualmente poderd promover a violacdo a paridade de credores,
a Administradora Judicial entende pela necessdria refificacdo da
cldusula, enquadrando-a em padrdoes concretos e dentro da
legalidade.

1 SACRAMONE, Marcelo Barbosa. Comentdrios & Lei de Recuperacdo de Empresas e
Faléncia. 4° Edicdo. Saraiva Jur, 2023.
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3.6. CLAUSULA 11. DA LIBERAGAO DE COOBRIGADOS E SUPRESSAO DE GARANTIAS

As disposicdes presentes na cldusula 11 do PRJ estabelecem
par@metros essencicis para a Recuperanda, seus credores e
garantfidores. No enfanto, algumas ressalvas merecem destaque em
determinados aspectos, os quais serdo detalhados a seguir.

A mencionada cldusula estende os efeitos do PRJ e da Recuperacdo
Judicial aos terceiros garantidores, extensdo que abrange a quitacdo
de obrigacdes e débitos, a proibicdo de medidas executivas, a
supressdo de garantias e a suspensdo de acdes judiciais ou
extrajudiciais.  Ademais, prevé a vinculacdo dos credores,
independentemente de sua posicdo na votacdo durante a Assembleia
Geral de Credores.

Nesse sentido, cumpre salientar que a novacdo do PRJ ndo se opera
confra terceiros garantidores e nem sobre os créditos ndo sujeitos ao
Plano, remanescendo, portanto, a faculdade dos credores em fazer o
protesto de suas dividas, conforme deciséo adiante colacionada:
“RECURSO ESPECIAL. DIREITO DE EMPRESA. PLANO DE RECUPERACAO
JUDICIAL HOMOLOGADO. SUSPENSAO DOS PROTESTOS TIRADOS EM FACE
DA RECUPERANDA. CABIMENTO. CONSEQUENCIA DIRETA DA NOVACAO

SOB CONDICAO RESOLUTIVA. CANCELAMENTO DOS PROTESTOS EM FACE
DOS COOBRIGADOS. DESCABIMENTO.
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(...) 2. Nos termos da tese firmada no julgamento do Tema 885/STJ: "A
recuperacdo judicial do devedor principal nGo impede o prosseguimento
das execucoes nem induz suspensdo ou extingdo de acdes ajuizadas
contra terceiros devedores soliddrios ou coobrigados em geral, por
garantia cambial, real ou fidejusséria, pois ndo se lhes aplicam a
suspensdo prevista nos arts. 6°, caput, e 52, inciso lll, ou a novacdo a que
se refere o art. 59, caput, por forca do que dispée o art. 49, § 1°, todos da
Lei n. 11.101/2005". 3. Descabimento da suspensdo dos protestos tirados
em face dos coobrigados pelos créditos da empresa recuperanda.
Aplicacdo das razdes de decidir do precedente qualificado que deu
origem ao supramencionado Tema 885/STJ. (...) 8. RECURSO ESPECIAL
PARCIALMENTE PROVIDO." (STJ — REsp 1630932/SP, Rel. Ministro PAULO DE
TARSO SANSEVERINO, TERCEIRA TURMA, julgado em 18/06/2019, Dle
01/07/2019).

Ponderando as razdes delineadas no referido acérddo, observa-se que
a 3% Turma do STJ assentou a tese de descabimento da suspensdo de
protestos promovidos em face de coobrigados pelos créditos de
empresa recuperanda, sob a jusfificativa de que, uma vez efetivada a
novacdo dos créditos prevista no art. 59, caput, da LRE, ndo hd&
inadimplemento por parte da empresa recuperanda, sendo cabivel,
portanto, o cancelamento dos protestos tirados em face desta, sob a
condicdo resolutiva do cumprimento do PRJ.

No entanto, referido entendimento ndo se estende cos devedores
soliddrios, mantendo-se ativos e permanecendo o direito de protestos
conftra eles.
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3.6. CLAUSULA 11. DA LIBERAGAO DE COOBRIGADOS E SUPRESSAO DE GARANTIAS

Ademais, ndo h&d como vedar o direito dos credores de tomarem
medidas de cobranca ou recebimento de seus créditos, tal disposicdo
afronta & normativa do § 1° do art. é°, LRE, segundo a qual, ainda que o
deferimento do processamento da Recuperacdo Judicial implique na
suspensdo (e ndo extincdo) de execucdes movidas em face da
empresa devedora, terd prosseguimento no juizo no qual estiver se
processando a acdo que demandar quantia iliquida.

Trata-se, nada mais, que do exercicio do direito de acdo,
constitucionalmente garantido a todos que necessitem da prestacdo
jurisdicional para satisfazerem pretensdes que foram resistidas, por meio
do principio da inafastabilidade da jurisdicdo, previsto no inciso XXXV
do arfigo 5° da Constituicdo Federal.

Ndo é admissivel, entdo, a permissibilidade de atos de disposicdo no
PRJ sobre o direito fundamental do exercicio de acdo, faculdade
garantida constitucionalmente ao credor de deduzir uma pretenséo
em juizo e, em virtude dessa pretensdo, receber uma resposta
satisfatéria e justa, o que pode acontecer, no &mbito de um
procedimento recuperacional, por exemplo, através do ajuizamento
de uma acdo de conhecimento sobre um crédito, mesmo que sujeito,
como expressamente previsto pela normativa do pardgrafo primeiro do
artigo 6° da Lei 11.101/2005.
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Deste modo, manter a referida cldusula, tal como estd escrita no PRJ,
seria uma forma de restringir o direito de acdo e de renunciar, de
maneira prévia e genérica, direito constitucional dos credores sujeitos.

Neste ponto, o Cdodigo Civil é claro ao ndo admitir a transacdo sobre
direitos de cardter puUblico, tal como é o direito de acdo. Veja:

Art. 841. S6 quanto a direitos patrimoniais de cardter privado se permite a
transacdo.

Por fim, no que se refere a infencdo de suprimir as garantias, frata-se
de matéria sensivel e objeto de muito debate pela jurisprudéncia
pdtria, todavia, recentemente, o Superior Tribunal de Justica passou a
inferpretar que a relagcdo com os coobrigados pode ter um teor
disponivel, podendo as partes negociarem por meio do PRJ.

Sendo ressalvado, contudo, que se fratando a questdo de obrigacdes
pulverizadas de interesse individual, ndo seria possivel determinar que a
novacdo causada pela homologacdo do PRJ pudesse produzir efeitos
gerais, isto é, entre todos os coobrigados e credores sem qualquer
restricdo, j& que poderia implicar na renUncia de direito subjetivo de
crédito de outrem.
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3.6. CLAUSULA 11. DA LIBERAGAO DE COOBRIGADOS E SUPRESSAO DE GARANTIAS

Modulando, pois, os efeitos produzidos pela novacdo e os coobrigados,
o STJ firmou entendimento de que as disposicdes deliberativas do Plano
sobre a relacdo entre credores e coobrigados em geral poderia ser
firmada, mas sé produziria efeitos para aqueles que expressamente
consentiram sem ressalvas nesse sentido. Confira:

“RECURSO ESPECIAL. EMPRESARIAL. RECUPERACAQO JUDICIAL. PLANO DE
RECUPERACAO. GARANTIAS. SUSPENSAO. CONSENTIMENTO. CREDOR
TITULAR. NECESSIDADE. 1. (...). 3. A cldusula que prevé a suspensdo das
garantias, assim como a que prevé a supressdo das garantias, é legitima e
oponivel apenas dos credores que aprovaram a recuperacdo sem
nenhuma ressalva, ndo sendo eficaz em relacdo aos credores ausentes da
assembleia geral, aos que se abstiveram de votar ou se posicionaram
contra tal disposicdo. 4. A anuéncia do titular da garantia é indispensdvel
na hipétese em que o plano de recuperacdo judicial prevé a sua
supressdo, suspensdo ou substituicdo.” (REsp n. 2.059.464/RS, relator
Ministro Moura Ribeiro, relator para acérddo Ministro Ricardo Villas Boas
Cueva, Terceira Turma, julgado em 17/10/2023, DJe de 14/11/2023.)

Neste contexto, com base no atual entendimento jurisprudencial, a
Administradora Judicial alerta sobre a ineficdcia da Cldusula 11
perante aqueles que contra elas se opuserem de alguma forma ou,
entdo, ndo puderam deliberar sobre a liberacdo das garantias, sendo
eficaz, portanto, apenas aqueles que expressamente a aprovarem.

www.valorconsultores.com.br

Além disso, ressalta-se a importéncia de se realizar um controle de
legalidade em relacdo a Cldusula 11 do PRJ, a fim de garantir que as
restricoes nela contidas ndo se estendam indevidamente a terceiros
garantidores ou a créditos ndo sujeitos aos efeitos do Plano.

Diante da premissa de que o direito fundamental e constitucional de
acdo ndo pode ser unilateralmente transigido ou negociado pela
Recuperanda, a Administradora Judicial propde, ainda, a revisdo no
que concerne a Cldusula 11, de modo a preservar a integridade dos
direitos estabelecidos pela Lei 11.101/05 e pela Constituicdo Federal.
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3.7. CLAUSULA 11. DO DESCUMPRIMENTO DO PLANO

A Cldusula 11 estabelece que na hipdtese de eventual
descumprimento do PRJ a Recuperanda terd o prazo de 10 (dez) dias
para sanar o descumprimento ou comprovar justa causa, caso fortuito
ou forca maior.

No entanto, a legislacdo falimentar é bem clara no sentido de que ndo
€ necessdrio nenhum requisito ou condicionante para gue seja d
Recuperacdo Judicial convolada em Faléncia, conforme se extrai dos
arts. 61, §1° c/c art. 73, inc. IV ambos da LRE, in verbis:

“Art. 61. (...) § 1° Durante o periodo estabelecido no caput deste artigo, o
descumprimento de qualquer obrigacdo prevista no plano acarretard a
convolagdo da recuperagdo em faléncia, nos termos do art. 73 desta Lei.”

“Art. 73. O juiz decretard a faléncia durante o processo de recuperagdo judicial:
(...) IV — por descumprimento de qualquer obrigagdo assumida no plano de
recuperagdo, na forma do § 1° do art. 61 desta Lei.”

Ademais, a jurisprudéncia pdtria dispensa a notificacdo prévia da
Recuperanda em caso de descumprimento do PRJ, ndo podendo o
PRJ flexibilizar normativas relacionadas & purgacdo da mora ou prever
a convocacdo de Assembleia Geral de Credores para fratar do
descumprimento do PRJ. Veja-se:
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“"Agravo de instrumento - Recuperacdo judicial - (..) Possibilidade de
convocacdo de nova assembleia geral de credores para deliberar sobre
alteracdes ao plano de recuperacdo judicial anteriormente ao encerramento
da recuperacdo judicial — Enunciado 77 da Il Jornada de Direito Comercial —
Necessidade de cumprimento do plano de recuperacdo judicial em vigor e de
demonstracdo da efetiva necessidade de alteracdo das condicdes originais do
plano de recuperacdo judicial, até porque ftrata-se de informacdo
imprescindivel para que os credores anadlisem a  viabilidade
econdmicofinanceira das eventuais modificacdes propostas — Convolacdo da
recuperacdo judicial em faléncia por descumprimento do plano, denfro do
periodo de fiscalizacdo judicial, que decorre diretamente da lei (Lei n°
11.101/2005, art. 61, § 1°, 62 e 73, IV) — Impossibilidade de estabelecer-se
condicionantes para a convolagdo, ainda que mediante a estipulagGo de
cldusula que flexibiliza a mora, autoriza a purgagdo dela pelas recuperandas
e/ou prevé a convocagcdo de assembleia geral de credores para deliberar
especificamente a respeito de eventual alteragdo que saneie ou supra eventual
descumprimento — Decisdo mantida — Recurso desprovido, com observacdo.”
(TJSP. Al 2176082-80.2022.8.26.0000. Rel. Des. Mauricio Pessoa. 2* Cam. Res. Dto.
Empresarial. j. 08/11/2022.)

Deste modo, é devido aos credores observarem o disposto na Cldusula
11 do Plano de Recuperacdo Judicial quando da sua deliberacdo,
tfendo em vista as condicionantes impostas pela Recuperanda para
fins de configuracdo do descumprimento do PRJ versam em
disposicdo contrdria a légica legislativa e jurisprudencial.
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Além da necessidade de andlise sob a perspectiva da legalidade para
que o Plano de Recuperacdo Judicial possa ser de fato cumprido,
mostra-se do mesmo modo essencial o exame acerca da veracidade

y 4
4- ANALISE Dus ASPEGT“S e conformidade das informacdes financeiras que consubstanciam as

A
Du PLAN“ questoes econdmico-factuais do PRJ, cuja andlise incumbe aos
credores, em respeito ao principio da autonomia da vontade privada.

www.valorconsultores.com.br

condicoes para cumprimento do PRJ, como previsto nos incisos Il e |l
do arfigo 53 da Lei 11.101/2005.

Anota-se, neste ponto, que a Administradora Judicial ndo adentrard ds

23
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4.1.DA DEMUNSTHAGF(] DA
VIABILIDADE ECONOMICA
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Dando cumprimento aos incisos Il e lll do artigo 53 da Lei 11.101/2005, a
Recuperanda apresentou ao mov. 102.3 Laudo Econdmico-Financeiro,
visando demonstrar sua viabilidade, sobretudo tendo-se em vista as
condicoes de pagamento e meios de soerguimento dispostos no Plano
de Recuperacdo Judicial.

Referido documento consta devidamente subscrito pelo profissional
especializado, Sr. Paulo Luiz Stocco (CRC/PR n° 17785/0-7).

Quanto ao seu conteldo, importante frisar que, embora trate-se de
previsdes de eventos futuros e incertos, as informacdes prestadas
devem ser condizentes com a realidade atual da Recuperanda.

Nestes fermos, observa-se que a projecdo econdmico-financeira
apresentada considerou um crescimento linear para a empresa
durante o periodo estipulado de 11 (onze) anos, levando em conta o
pagamento das obrigacdes constantes na Relacdo de Credores.

24
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Visando ilustrar tal constatacdo, veja-se a planilha abaixo:

R$14.000.000,00
L T =
O m— O |
R$8.000.000,00
R$6.000.000,00
R$4.000.000,00
R$2.000.000,00
RS-
S5 5SS EEEEEEE B
B RECEITALIQUIDA  --ooeeeee LINEAR (RECEITA LIQUIDA)

Em atencdo aos valores ufilizados como projecdo, bem como ao
aumento linear exposto no Laudo de Projecdo, comparado com as
Demonstracdes de Resultados dos exercicios de 2022 e 2023, acostado
aos movs. 1.13 e 1.14 dos autos recuperacionais, verifica-se que hd
correspondéncia nos valores utilizados em projecdo e naqueles
registrados nos anos anteriores.
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Isto, pois, ambos indices acumulados de Receita Liquida dos anos de
2022 e 2023 registraram-se no patamar de R$ 10,5 milhdes de reais, o
que resta coerente com o valor projetado para o Ano 1 (2025) do
Laudo econdmico, cuja cifra é de R$ 10,4 milhdes de reais.

Entretanto, apesar de o Laudo econdmico financeiro prever o
percentual de 2% como base para o aumento do fluxo de vendas e,
consequentemente, da Receita Liquida, indice considerado
conservador, tal projecdo ndo fora pautado em par@metros concretos
que a respalde, ou entdo, um estudo de mercado que expressem
evidéncias prdticas para o aumento estipulado, uma vez que ndo
foram fornecidos dados tangiveis para fortalecer a viabilidade da
previsdo elaborada.

Dessa forma, seria verossimil a apresentacdo de uma possivel andlise
do &mbito moveleiro e a projecdo de mercado para os proximos anos,
a fim de que os credores pudessem analisar a projecdo de resultados
elencado no Laudo econdmico, com o intuito de viabilizar uma
deliberacdo mais clara por parte dos credores quanto a
sustentabilidade da atividade com a homologacdo do Plano de
Recuperacdo Judicial apresentado.
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O inciso Il do artigo 53 da Lei 11.101/2005 determina que, junto ao
Plano de Recuperacdo Judicial, deverd a devedora apresentar laudo
de avaliacdo dos seus bens e ativos, subscrito por profissional
legalmente habilitado ou empresa especializada. O objetivo de tal
documento, nas palavras do Professor Marcelo Sacramone®, estd
diretamente ligado & ideia de que:

“(...) a LREF ndo exigiu que o plano de recuperacdo judicial preveja melhor
alternativa para o credor do que seria a faléncia. Referida consideracdo
deverd ser feita individualmente pelos credores, de modo a se verificar o seu
melhor interesse enquanto credor por ocasido do voto na Assembleia Geral de

«~N
Credores. Para que esse confronto possa ser realizado e a alternativa da
faléncia possa ser pelos credores efetivamente calculada, o devedor deverd
| |

apresentar laudo econdmico-financeiro e de avaliacdo dos bens e ativos do

devedor, com a descricdo de fodos os ativos e os respectivos valores, bem
BEN E AI Iv como se pende algum 6nus financeiro sobre eles. Esse laudo permitird ao
credor verificar o quanto poderiam esperar receber na hipdtese de liquidacdo

www.valorconsultores.com.br

dos ativos do devedor no procedimento falimentar e verificar se a recuperacdo
judicial e seu plano de pagamento sdo alternativas mais condizentes ao seu
interesse de maior satisfacdo do seu crédito.”

No entanto, tal laudo ndo foi apresentado, inviabilizando deliberacdo
acerca do tema, bem como a constatacdo dos ativos existentes.
Nestes termos, a Administradora Judicial compreende que ndo houve
o pelo cumprimento do disposto no artigo 53, inciso lll, da Lei
11.101/2005.

2 SACRAMONE, Marcelo Barbosa. Comentdrios & lei de recuperacdo de empresas e
faléncia. 4. ed. SGo Paulo: Editora Saraiva, 2023., p. 178.
26
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5. CONSIDERACOES FINAIS

Assente na presente exposicdo, cumpre observar, uma vez mais, que o
Plano de Recuperacdo Judicial é de natureza eminentemente
confratual e, como ftal, reveste-se da autonomia da vontade das
partes vinculadas, razdo pela qual ndo deve ser descaracterizada a
soberania - ainda que mitigada - do devedor e credores para
disporem sobre o seu conteldo.

Além disso, relembra-se que ndo cabe ao Poder Judicidrio imiscuir-se
no exame das condicdes econdmicas do plano se, assim optando, os
credores preferiram suportd-las. Nos termos do artigo 58 da Lei
11.101/2005, cabe aqos credores o exame da conveniéncia e
oportunidade das disposicoes do PRJ, que uma vez, nGo objetado ou
aprovado em assembleia, deve ser homologado pelo Poder Judicidrio.

Da mesma forma, ndo cabe & Administradora Judicial fazer andlise
quanto as condicdes das propostas de pagamento apresentadas pela
Recuperanda aos credores, j& que tal deliberacdo cabe justamente
aos Ultimos, ainda mais levando em consideracdo o momento
processual em que se encontra o presente feito, no qual ainda pende
de publicacdo o Edital a que se refere o artigo 53, § Unico, da LRE,
oportunizando aos credores que apresentem suas eventuais objecoes.

www.valorconsultores.com.br

Inobstante a isso, ressalva-se que ao Juizo e & Auxiliar Juridica é
reservado momento oportuno para que se manifeste sobre o PRJ que
porventura serd efetivado, notavelmente, se ndo objetado, logo na
sequéncia, ou apds a sua aprovacdo pela AGC, posto que a soberania
do conclave se restringe ao dmbito de sua autonomia da vontade,
ndo sendo, portanto, irrestrita, havendo a possibilidade de confrole de
legalidade de suas cldusulas em momento futuro.

Portanto, em virtude de todo o exposto, conclui-se que a Recuperanda
atendeu aos prazos e as disposicoes legais eminentemente prescritos
pelo artigo 53 da Lei 11.101/2005, quando da apresentacdo de seu
Plano de Recuperacdo, remanescendo de apresentacdo o Laudo de
Avaliacdo de Ativos.

Contudo, necessdrio que sejam levadas em consideracdo as ressalvas
apontadas neste Relatdrio, visando a complementacdo, alteracdo ou
supressdo de disposicoes do PRJ que contrariam normativas legais,
entendimentos jurisprudenciais e doutrindrios aplicéveis ao caso.

Entende a Administradora Judicial, ademais, que deverd se aguardar a
publicacdo do Edital previsto no artigo 53, § Unico, da Lei 11.101/2005
para definicdo quanto d necessidade de convocacdo da Assembleia
Geral de Credores, nos termos do artigo 56 do mesmo diploma legal. .
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