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EXCELENTISSIMO SENHOR DOUTOR JUIZ DE DIREITO DA 4° VARA CIVEL
DE RONDONOPOLIS - ESTADO DE MATO GROSSO

Autos n. 1039387-13.2023.8.11.0003
Recuperandas: Gouveia Holding e Agropecuadria e outros

PANSIERI ADVOGADOS, Administrador Judicial designado por este r. Juizo (id.
136116872) vem perante Vossa Exceléncia, considerando a juntada do plano de
recuperacao judicial, bem como a determinagao do art. 22, I, “h”, da Lei 11.101/05, e
a intimagao deste juizo apresentar PARECER SOBRE O PLANO DE RECUPERACAO

JUDICIAL.

I. DA AFERICAO DE TEMPESTIVIDADE

1. A legislacao estabelece que o plano de recuperacao judicial (PR]) deve ser
juntado aos autos em até 60 dias, contados da publicacao da decisao que deferir o
processamento da recuperacao judicial.

2. A decisao que deferiu o processamento foi oposta aos autos em
07/12/2023 (id. 136116872), sendo publicada na data de 18/12/2023 (id. 137070793).

3. O PRJ foi protocolizado nos autos na data de 06/02/2024, obedecendo,
portanto, ao prazo legal.

4. Insta indicar, contudo, que o PRJ restou complementado
documentalmente na data de 20/02/2024 (id. 141791994), oportunidade em que
retificado o id. 140516488, documento este (fluxo de pagamento dos credores) que
havia sido juntado de modo incompleto.

5. Desta forma tem-se por tempestivo o PR].
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II. DO LAUDO ECONOMICO-FINANCEIRO E DE VIABILIDADE
ECONOMICA

I11.1 DO LAUDO ECONOMICO E FINANCEIRO

6. Em sede de id. 140516454 foi anexado o laudo econdmico e financeiro.

7. Tal laudo é elaborado por JVN Consultores, CNPJ 32.296.198/0001-99,
representada por José Vittorano Neto, contador devidamente inscrito no CRCSP PR-
016.325/T-o.

8. Consoante indica o perito, foram utilizados para a elaboragao do laudo:

Demonstracoes Contabeis e Fluxo de Caixa Realizado do Passado,
fornecidos pela administragao da entidade objeto deste laudo.

e Relatorio de Andlise Econdmica e Financeira relativo a este Laudo
Econdmico e Financeiro, correspondente as Demonstragdes Contdbeis
(Balangos e DRE),dos ultimos trés exercicios, o qual se encontra em nossos
arquivos

e Pronunciamentos do Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) e

Normas Brasileiras de Contabilidade aplicaveis a este laudo.

9. Acerca do contetdo do laudo, indica a doutrina que “o laudo consistira
na representagao, com precos de mercado, dos ativos integrantes do patrimonio do
devedor, para permitir que os credores verifiquem se a recuperacao ou a faléncia € o
que melhor se adequa ao caso concreto”’.

10. Deinicio cumpre ressaltar que o laudo, assim como a totalidade do plano,
foram apresentados de forma consolidada, isto €, foi apresentado um tnico PR], um
unico laudo, uma tinica avaliagdo para o grupo econdmico como um todo. Tal se deu
inclusive conquanto declarado na metodologia adotada pelo perito, que promoveu
a “condensacao e Adaptagao das Demonstragoes Contdbeis da entidade objeto deste

parecer (Balangos e DRE), relativas aos ultimos trés exercicios. para fins da analise”.

1 COSTA, Daniel Carnio; MELO, Alexandre Nasser de. Comentarios a Lei de Recuperacao Judicial e Faléncia.
Curitiba: Editora Jurua, 2023, p. 300.
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11. Analisando o laudo apresentado a equipe de administracao judicial
promoveu contato com o perito, Sr. José Vittorano Neto, para afericao da forma de
condensacao adotada, solicitando, ainda, o encaminhamento de copias das
condensagoes promovidas, para apuracao.

12. Inobstante isto, aponta-se desde ja que verificadas possiveis
impropriedades na contabilizagdao consolidada. Isto em especial quanto a: 1)
manutencao da contabilidade do passivo entre Gouveia Holding e Zaercio Gouveia;
i1) apuracgao do resultado relativo ao ano de 2020; iii) apuracao da receita operacional
no exercicio 2021.

13. No que concerne ao item i, conforme ja se assinalou em multiplas
oportunidades, entende-se que na consolidagao tal rubrica deve ser eliminada, a
medida que mostra-se redundante na tratativa dos credores/devedores como efetivo
grupo economico. Disto que, de um lado deve ser removido o passivo de Gouveia
Holding, da mesma fora como deve ser eliminado o ativo de Zaércio Gouveia.

14. O mesmo se da em relacdo ao aparente descasamento de informacgoes
entre o procedimento de consolidacao realizado pelo perito contratado, e aquele
promovido pelas Recuperandas — o que se d4, em especial, pelo descasamento de
informagoes e/ou de entendimento no que concerne a qualificagao do ativo e passivo
circulante e nao-circulante. Promovido, pela equipe de Administracao Judicial, a
consolidagao, tem-se que a consolidagao do perito, em que pese mereca as
adequagoes ja indicadas, encontra-se mais adequado. Dessa forma, o comparativo
entre o ativo circulante e endividamento, especialmente, restaria assim exposto (o

patrimonio liquido é, dada a natureza da estruturagao, de baixa relevancia):

Ativo Circulante Endividamento Total
2020 114,147,007 117,333,819
2021 356,885,495 377,356,847
2022 583,685,637 632,974,046
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15.  No que concerne aos itens ii e iii:

Consolidado Grupo Gouveia

Ativo Circulante/Endividamento

Total

oA

SIERI

voowaDos

Receita Bruta Resultado Exercicio
2020 49,289,737 -4,032,663
2021 104,201,076 -19,968,672
2022 150,115,862 -48,512,800
20232 87,021,636 24,081,905

Consolidado Grupo Gouveia

Resultado Operacional

2 Demonstrativo de Novembro/2023.

Curitiba
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16. Isto implicaria na necessidade de adequacao do laudo, em que pese nao
considere, de imediato, que tais incorre¢Oes sejam determinantes, sendo estas em
realidades desejaveis para racionalizar de forma mais adequada a disponibiliza¢ao

de informacgoes aos credores.

I1.2 DO LAUDO DE VIABILIDADE ECONOMICA

17. O laudo de viabilidade econdmica e financeira é de responsabilidade do
mesmo técnico. Para tanto foram tomadas, também, as projecdes dos resultados
econOmicos e as projecoes de fluxo de caixa do grupo econdmico, elaboradas sob
responsabilidade das Recuperandas.

18. O fluxo de caixa foi projetado por um periodo de 12 anos, a contar da

aprovacao do plano de recuperacao judicial, prevendo a seguinte progressao:

FLUXO DE CAIXA GERAL - PROJETADO

FROJECAD DO PERIODO DE 12 ANOS APOS A APROVACAC DO PLANGC DE RECUPERACAD
VALORES EXPRESSOS EM REAIS

HISTRICO AND'1 AND 2 AND 3 ANO & AND 5 AND & AND T AND B AMO 3 AND 10 ANO 11 AND 12

SALDOC TNICIAL 2.405.000 7114640 11924640 16734311 16079013 15423715 14768417 14113119 13457821 12802523 12147225 11491927

GERALAD LIVRE DE CAIXA 4.510.000 4.810.000 | 4.810.000 | 4510000 4.810.000 4.810.000 4.810.000 4.510.000 4.810.000 4.810.000 4510000 4.810.000

PACTO LISTA DE CREDCRES |100.360) - [320) (5.465.298) (5.465298) (5.465.298) (5.465.298) (5.4965.298) (5.465.298) [5.465298) (5.465.298) (5465298

SALDOC FINAL 7114640 11924640 16734311 16079013 15423715 14768417 14113119 13457821 12802523 12147225 11491927 10836629 10.836.629

19. Inicialmente cumpre indicar que tal projecao de fluxo de caixa difere
grandemente da projecao inicialmente apresentada pelas Recuperandas, o que,
todavia pode ser justificivel ante a diferenca na complexidade dos trabalhos
(contador x perito).

20. A proposta de geracdo de caixa livre é constante em todo o periodo,
estimada anualmente em R$ 4.810.000,00, com o calculo de moratodria estimada em,
praticamente, trés anos (periodo em que ocorreria tdo somente o pagamento de

credores na monta de R$ 100.629,00.
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ADVOGADOS

21. A partir do quarto ano seguir-se-ao pagamentos continuos dos credores
na monta de R$ 5.465.298,00/ano, gerando ao final do periodo de 12 anos o
pagamento total de R$ 49.288.371,00.

22. A moratdria € indicada como elemento necessario a criar um bolsao de
liquidez, dado que a geracao de caixa livre, nos anos seguintes, € como regra

superada pelo pagamento dos credores:

GERACAO LIVRE DE CAIXA X PAGAMENTO DA LISTA DE CREDORES
VALORES ANUAIS - EXPRESSOS EM REAIS

R$ 6.000,000
R$ 5.000.000
RS 4.000.000
R$ 3.000,000
R$ 2.000,000
RS 1.000,000
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

®PAGTO LISTA DE CREDORES E EXTRA CONCURSAIS GERACAO LIVRE DE CAIXA

23.  Ainda verifica-se que foi viabilizado ainda margem de manobra, através
da referida reserva de liquidez (variavel entre R$ 16.734.311,00 no ano 3, a R$
10.836.629,00 no ano 12), a medida que o saldo de caixa livre permanece

constantemente superior ao fluxo de pagamento dos credores:

GERACAO LIVRE DE CAIXA X PAGAMENTO DA LISTA DE CREDORES
VALORES ACUMULADOS ANUALMENTE - EXPRESSOS EM REAIS

60.000.000

50.000.000

40,000,000
30.000.000
20.000.000
e e LI l
1 2 3 a 5 &6 7 8 9 10 11 12

® GERACAO LIVRE DE CAIXA W PAGTO LISTA DE CREDORES

24. Avaliando os demonstrativos passados, quais foram utilizados para

embasar o laudo, contudo, foram apontadas as seguintes indicac¢oes:
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ADNVOGADOS
DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS - LUCRATIVIDADE
EM REAIS EM %
GRUPOS DO BALANCO
z.ozo] 2.021 [ 2.022 2.020 l 2.021 | 2.022
RECEITA OPERACIONAL BRUTA 49.290 204.380 150.116 100,0% 100,0% 100,0%
LUCRO OU PREJUIZO DO EX 742 -19.971 -48.598 1,5% -9,8% -32,4%
RESULTADO X RECEITA LUCRATIVIDADE - RESULTADO/RECEITA
204.380 S
=y
150.116 .
49.290
7 9,8%
742
19.971
.\0\—43:98
32,4%

e R EL EITA OPERACIONAL BRUTA e (J CRO OU PREI20 DO &X

25.  Cenadrio este que merece adequacoes, conforme ja indicado

Receita Bruta Resultado Exercicio
2020 49,289,737 -4,032,663
2021 104,201,076 -19,968,672
2022 150,115,862 -48,512,800
20233 87,021,636 24,081,905

Consolidado Grupo Gouveia
Resultado Operacional

3 Demonstrativo de Novembro/2023.
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26. Cumpre ressaltar que na visao deste Administrador Judicial, o que tem
se demonstrado a pratica em outros setores e € avalizado pela doutrina*, os laudos
de viabilidade devem trazer consigo elementos de analise setorial como os ciclos de
producao, embasamento em precos de mercado, avaliacao de exposi¢ao cambial,
exposigao de premissas operacionais das Recuperandas, detalhamento adequado da
composicao da estrutura de custo produtivo para avaliacao das dedugodes para
receita, e dos custos operacionais.

27.  Tal proceder seria ainda melhor complementado mediante a exposigao
para afericio de indicadores financeiros necessdrio a apurar a efetividade do
empreendimento, como demonstracaio de taxa interna de retorno do
empreendimento, o retorno sobre o investimento, a taxa minima de atratividade,
elementos quais poderiam ser utilizados para guiar a decisdao informada dos
credores.

28. A adequacao de tais elementos trard dados mais adequados a tomada de

decisdao informada pelos credores, em AGC.

III. DA AVALIACAO DE BENS

29. Em sede de mov. 140516485 foi realizada a juntada do laudo de avaliagao
de bens, realizado pela empresa Estrela do Sul Empreendimentos Imobilidrios Ltda.,
CNPJ 24.767.048/0001-98>, na pessoa de Natasha de Souza Wounnsoscky
(administradora CRA-MT 07507), Mateus Gustavo Santos Braga (arquiteto e
urbanista CAU A189660-1) e Wagner Barbosa Wounnsoscky (engenheiro CREA
3.284/CONFEA 120.729.666-0).

4+ COSTA, Daniel Carnio; MELO, Alexandre Nasser de. Comentarios a Lei de Recuperagao Judicial e Faléncia.
Curitiba: Editora Jurua, 2023, p. 300.
5 CNPJ encontra-se inativo. Em diligéncias junto aos responsaveis pelo laudo, especificamente Sra. Natasha
Wounnsoscky, restou informado que é realizado tao somente o uso do nome fantasia. Desta forma tem-se que
o laudo é de responsabilidade individual dos peritos que realizaram a avaliagéo.
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30. A avaliagao realizada conclui pela existéncia de ativo no valor de R$

443.115.116,98, consoante indicado:

VALOR TOTAL DOS BENS E IMOVEL

DESCRICAO VALOR TOTAL
IMOVEIS RURAIS RS  310.731.957,42
IMOVEIS URBANOS RS  12.874.263,13
BENFEITORIAS RS  36.074.063,61
MAQUINAS E EQUIP. RS  59.209.982,02
VEICULOS RS  11.025.621,60
AERONAVE RS  12.992.200,00
ESCRITORIO RS 207.029,20

RS  443.115.116,98

31. Importante destacar, porém, que tal avaliacao “considerou apenas a parte
ja adquirida, uma vez que ha saldo devedor de R$ 192.090.917,22” na aquisigao de
fazendas. Consequentemente, a tratativa dos bens como se quitados fossem equivale
a R$ 635.206.034,20.

32. Ressalta-se que tal valor contabiliza tao somente o valor daquilo que, em
tese, encontra-se no ativo nao circulante, deixando de contabilizar os estoques das
Recuperandas.

33. Tais dados por sua vez nao parecem encontram correlagao direta com a
descricao dos demonstrativos contdbeis, em especial aqueles consolidados (relativos

a fev/2024) a pedido do Administrador Judicial:
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[ ATIVO |
Participante Zaercio Marcia Guimares Adelita Honding TOTAL
Disponibilidades (Caixa e Banco) 11.120,06 70.756,52 1,00 0,00 0,00 81.877,58
Contas a Receber 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Impostos a Recuperar 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Despesas Antecipadas 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
AplicagBes/Investimentos 0,00 0,00 27929.253,16 0,00 0,00 27.929.253,16
Capital em Outras Empresas 1.641.854,36 0,00 589.736,00 0,00 0,00 2.231.590,36
Credito a Receber 115.602.031,01 0,00 4.290.401,45 0,00 0,00 119.892.43246
Estoque (animais) 34.704.399,92 0,00 82.912.402,15 0,00 0,00 117.616.802,07
Estoque Graos (Ativo Biologico) 11.941.616,01 0,00 30.000.000,00 0,00 0,00 41.941.616,01
Estoque Graos (Ativo Biologico) 0,00 0,00 13.221.071,62 0,00 0,00 13.221.071,62
Lucro Atividade Rural 0,00 0,00 0,00| 6.854.126,45 0,00 6.854.126,45
(-) Prejuizo Atividade Rural a Compensar 0,00 -27.530.075,78 0,00 0,00 0,00 -27.530.075,78
TOTAL ATIVO CIRCULANTE 163.901.021,35] -27.459.319,26| 158.942.865,38| £.854,126,45 0,00] 302.238.683,83
NAO CIRCULANTE
Investimentos 51.029,30 0,00 1.959.546,00 0,00| 255.392.651,62( 257.403.226,92
Consorcios 2.354.996,20 0,00 0,00 0,00 0,00 2.354.996,20
Veiculos 1.016.015,89 0,00 170.379,76 0,00 0,00 1.186.395,65
Aeronaves 1.200.000,00 0,00 0,00 0,00 7.100.000,00 8.300.000,00
Bens Atividade Rural 80.936.225,74 0,00 32.143.378,66 0,00 0,00 113.0759.604,40
Imoveis (Rural) 14.224.000,00 0,00 508.844,82 0,00 0,00 14.732.844,82
Imoveis (Urbanos) 11.504.645,80 0,00 330.345,52 0,00 0,00 11.834.991,32
Participagdes Outras Empresas 910.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 910.000,00
0,00
0,00
TOTAL ATIVO NAQ CIRCULANTE 112.196.912,93 0,00 35.112.494,76 0,00] 262.492.651,62| 409.802.059,31
TOTAL ATIVO 276.097.934,29| -27.459.319,26| 194.055.360,14| 6.854.126,45| 262.492.651,62| 712.040.753,24
. A . . . .
34. As discrepancias podem ser assim descritas:
Rubrica Laudo de Avaliacao Demonstrativo Diferenca
Consolidado®
12.992.200,00 8.300.000,00 +4.692.200,00
Aeronaves
11.025.621,60 1.186.395,65 +9.839.225,95
Veiculos
359.887.313,39 283.971.063,06 +75.916.250,33
Imoveis
(Rurais, Urbanos,
Benfeitorias,
Escritorio,
Investimentos?’)
59.209.982,02 113.079.604,40 - 53.869.622,38
Maquinas e
Equipamentos/Bens
de Atividade Rural
+36.578.053,90
Total
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¢ Excluidas as rubricas de consorcios e participagdo em outras empresas, que, ao todo, equivalem a R$
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7 O agrupamento das rubricas se d4 em funcdo da pratica contdbil das Recuperandas em promover a
contabilizagao dos imdveis na qualidade de investimentos.
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35. Vé-se, dessa forma, a continua distor¢ao do valor do ativo que, com
excecao da rubrica “maquinas e equipamentos/bens de atividade rural” é
contabilizada de modo subavaliado. Esta rubrica, em especial, pode indicar a
distor¢ao positiva a partir de critérios discricionarios de classificacao de bens, que
ndo necessariamente foram os mesmos entre os peritos e os contadores das
Recuperandas.

36. O valor total da distorcao, por sua vez, implica em aumento positivo de
R$ 36.578.053,90 sendo necessario lembrar, contudo, que os peritos avaliadores
amortizaram o saldo devedor (isto ¢, retiraram do valor total do bem) o valor que
permanecia em aberto para sua quitagao. Dessa forma, caso ignorado o saldo
devedor, e tomado por base o valor de face dos bens, a diferenca equivaleria a R$
36.578.053,90 + R$ 192.090.917,22, em um total de R$ 228.668.971,12.

37. Promove-se tal observagao a medida que, em tese, para uma
contabilizacdo adequada, as Recuperandas acrescem em seu ativo o valor total do
bem (a medida que integralmente adquirido), acrescentando a contraparte da divida

no passivo.

IV.AVALIACAO DO PLANO

IV.1 CLAUSULAS E PREMISSAS

38. O PRJ] apresentado pelas Recuperandas estabelece uma série de
premissas adotadas, dentre as quais entende, este Administrador Judicial, como de
necessaria maior atengao e avaliagao, tanto pelos credores quanto por este r. Juizo, as
de niimero 04 e 06, enquanto atinentes a extingao de garantias e avais; 05 e 06, quanto
a extingao de ag¢oes em face de coobrigados; 09, 10, 24, 30, 31 e 32, quanto a negociagao
de UPIs; 18 quanto ao pagamento de créditos trabalhistas decorrentes de agao

judicial; e 25 quanto a rentincia de juros e corre¢cao monetaria.
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39. Inicialmente ha de se tratar das supressoes de garantias e avais/fiangas

proposto pelo PR], consoante premissas 04 e 06, consignando os seguintes termos:

Premissa 04: Uma vez aprovado o presente plano, ocorrera a supressao de
todas as garantias fidejussdrias e reais existentes atualmente em nome dos
credores a fim de que possa a recuperanda se reestruturar e exercer suas
atividades com o nome limpo, tanto da sociedade quanto de seus sdcios,
tendo em vistaa NOVACAO pela aprovacao do plano.

Premissa 06: A aprovagao do plano implica extingao de avais e fiangas
assumidas por terceiros em favor da recuperanda, exclusivamente no
tocante aos créditos utilizados para fomento das atividades.

40. As Recuperandas justificaram a inclusao das referidas clausulas a partir

do seguinte:

Curitiba

Sobre a possibilidade de supressao das garantias existentes sem a
necessidade de expressa autorizagao de todos os credores, Fabio Ulhoa
Coelho, esclarece com sabedoria: “(...) Entenda-se bem: para a simples
supressao ou substitui¢do de uma garantia real, ¢ suficiente que o plano de
recuperagao judicial seja aprovado, com ou sem o voto do titular da
garantia;(...)”. (COELHO, Fabio Ulhoa Manual de Direito Comercial. 20* Ed.
2008, p.381).

O STJ também ja posicionou a respeito: “Ademais, condicionar a alienacao
da safra a concordancia do credor - como fez o acdrdao recorrido - € o mesmo
que suprimir toda a fungdo relevantissima imposta pela lei ao juizo da
recuperagao, de modo a buscar, em conjunto com os demais credores, as
melhores alternativas para que a empresa supere a crise. 6. Igualmente,
procede a tese recursal acerca de que, com a homologacao do plano de
recuperagao judicial, hd novagao, pois, de fato, o art. 59 da Lei n. 11.101/2005
estabelece que o plano de recuperagao judicial implica novagao dos créditos
anteriores ao pedido e obriga o devedor e todos os credores a ele sujeitos
(...)".

“RECURSO ESPECIAL. CONTROLE JUDICIAL DE LEGALIDADE DO
PLANO DE RECUPERACAO JUDICIAL APROVADO PELA ASSEMBLEIA
GERAL DE CREDORES. POSSIBILIDADE, EM TESE. PREVISAO DE
SUPRESSAO DAS GARANTIAS FIDEJUSSORIAS E REAIS NO PLANO DE
RECUPERACAO JUDICIAL DEVIDAMENTE APROVADO PELA
ASSEMBLEIA GERAL DE CREDORES. VINCULACAO, POR
CONSEGUINTE, DA DEVEDORA E DE TODOS OS CREDORES,
INDISTINTAMENTE. RECURSO ESPECIAL PROVIDO.”. Recurso Especial
n. 1532943/MT. Relator Ministro Marco Aurélio Bellizze.

“COMERCIAL. RECURSO ESPECIAL. RECURSO MANEJADO SOB A
EGIDE DO CPC/73. INAPLICABILIDADE DO NCPC. ACAO DE
RECUPERACAO JUDICIAL. CONTROLE JUDICIAL DE LEGALIDADE
DO PLANO. SOBERANIA DA ASSEMBLEIA GERAL DE CREDORES
PARA AVALIAR A VIABILIDADE ECONOMICA DA PROPOSTA.
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SUPRESSAO DE GARANTIAS PRESTADAS PELA SOCIEDADE EM CRISE
E SEUS SOCIOS ADMINISTRADORES E/OU GARANTIDORES NO
PLANO DE RECUPERACAO JUDICIAL DEVIDAMENTE APROVADO
PELA ASSEMBLEIA GERAL DE CREDORES. VINCULAGCAO DA
DEVEDORA E DE TODOS OS CREDORES, INDISTINTAMENTE.
PRESERVACAO DA EMPRESA. PRECEDENTES. RECURSO ESPECIAL
NAO PROVIDO.” Recurso Especial n. 1596880/GO. Relator Ministro Moura
Ribeiro.

Recentemente, 02.04.2019, o STJ decidiu neste mesmo sentido no Recurso
Especial n. 1.700.487/MT, decidindo que “O 6rgao maximo representativo
dos credores assentiu com a supressao das garantias reais e fidejussorias,
providéncia que convergiria, numa ponderacao de valores, com os interesses
destes majoritariamente. Atingido, pois, o patamar legal para a instauragao
da assembleia geral e, posteriormente, para a aprovagao do plano de
recuperagao judicial, as disposigoes ali insertas vinculam, de igual modo, as
partes envolvidas, ou seja, a devedora e os credores, indistintamente.”.
Referido acérdao ainda nao fora publicado, mas tao logo seja, a recuperanda
apresentarao no processo.

41. Ocorre que referidos precedentes encontram-se, salvo melhor juizo,

derrogados pela decisao da Segunda Secao do e. Superior Tribunal de Justica, que

em voto do Min. Ricardo Villas Béas Cueva (vencido em parte o Min. Luis Felipe

Salomao), concluiu por:
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RECURSO ESPECIAL. DIREITO EMPRESARIAL. RECUPERACAO
JUDICIAL. PLANO DE RECUPERACAO. NOVACAO. EXTENSAO.
COOBRIGADOS. IMPOSSIBILIDADE. GARANTIAS. SUPRESSAO OU
SUBSTITUICAO. CONSENTIMENTO. CREDOR TITULAR.
NECESSIDADE.

1. Recurso especial interposto contra acdrdao publicado na vigéncia do
Codigo de Processo Civil de 2015 (Enunciados Administrativos n°s 2 e 3/ST]J).
2. Cinge-se a controvérsia a definir se a cldusula do plano de recuperagao
judicial que prevé a supressao das garantias reais e fidejussorias pode atingir
os credores que nao manifestaram sua expressa concordancia com a
aprovacgao do plano.

3. A clausula que estende a novagao aos coobrigados é legitima e oponivel
apenas aos credores que aprovaram o plano de recuperagao sem nenhuma
ressalva, nao sendo eficaz em relacdao aos credores ausentes da assembleia
geral, aos que abstiveram-se de votar ou se posicionaram contra tal
disposigao.

4. A anuéncia do titular da garantia real é indispensavel na hip6tese em que
o plano de recuperacao judicial prevé a sua supressao ou substituicdo.

5. Recurso especial interposto Tonon Bionergia S.A., Tonon Holding S.A. e
Tonon Luxemborg S.A. nao provido. Agravo em recurso especial interposto
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por CCB BRASIL - China Construction Bank (Brasil) Banco Multiplo nao
conhecido.

(REsp n. 1.794.209/SP, relator Ministro Ricardo Villas Boas Cueva, Segunda
Secao, julgado em 12/5/2021, DJe de 29/6/2021.)

42. Desta forma tem-se que, de acordo com o atual entendimento do e.

Superior Tribunal de Justiga resta assim definido no voto do Relator:

Assim, a conclusao que melhor equaciona o bindmio "preservacdao da
empresa viavel x preservacao da atividade econdmica com um todo" é a de
que a clausula que estende a novacao aos coobrigados seria apenas legitima
e oponivel aos credores que aprovarem o plano de recuperagio sem
nenhuma ressalva, ndo sendo eficaz, portanto, no tocante aos credores que
nao se fizeram presentes quando da assembleia geral de credores,
abstiveram-se de votar ou se posicionaram contra tal disposicao,
considerando que:

i) a regra geral da LRF € a de que a novagao atinge apenas as obrigacoes da
sociedade em recuperagao, com expressa ressalva das garantias concedidas
aos credores;

ii) a extensao da novacao aos coobrigados depende de inequivoca
manifestacao do credor nesse sentido, pois a nova¢ao nao se presume;

iii) em relacdo as garantias reais, a lei de regéncia estabelece
expressamente a necessidade de aprovacao do credor na hipoétese de
alienacao do objeto da garantia,

iv) a supressao das garantias por votacdo da maioria enseja o tratamento
desigual entre os credores;

v) no caso de declarada a faléncia, remanesce o interesse do credor com
garantia real na manutenc¢ao do gravame sobre o bem, e

vi) o legislador previu novas formas de financiar a empresa em crise, nao
havendo justificativa para a oneracao excessiva dos credores com garantia.

43.  Ditoisto, a clausula nao é por si so ilegal. Contudo sua validade depende
e estende-se tao somente aqueles que voluntariamente submeterem-se a estas a
medida que a garantia € direito plenamente disponivel.

44. A partir disto emerge a necessidade de analisar a forma pela qual se
viabilizard a AGC a analise do PRJ a partir da aceitacdo ou nao da supressao das
garantias existentes. Nesse sentido o proprio precedente do e. STJ cita a teoria dos
jogos, a partir da qual é possivel avaliar e calcular o modo de proceder de cada um
dos credores a partir do quadro de informacdes existente (imperfeitas).

45. O quadro de informacdo imperfeita ja é dificil de ser corrigido

diretamente em AGC, a medida que exige a andlise e informagao individualizada e
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prévia a todos os credores de cada um dos credores com garantia real e sua acao de
forma simultanea a compreensao dos demais credores.

46. Por sua vez o quadro ainda é agravado quando nao se pode ter certeza
acerca do resultado diretamente em AGC, a medida que os ausentes nao
necessariamente se submetem a supressao de garantia, podendo escolher em
momento posterior (e assim influir, no resultado de equilibrio, a posteriori) se
submetem-se ou nao a supressao da garantia.

47. Dessa forma o que se verifica nesse cendrio de informacao imperfeita é
que a incerteza sobre a a¢ao dos credores com garantia (cujo conhecimento pode ou
ndo acontecer na AGC), implica em dificuldades na coordenacdao na decisao dos
demais credores, gerando um jogo desigual, em aparente inadequagao a pretensao
da legislacao.

48. O aumento da transparéncia e da comunicacao entre os credores
possivelmente é uma estratégia que podera superar tal barreira decorrente d
informacao imperfeita. Mediante a intimagao prévia dos credores com garantia real
e/ou a tratativa prévia pelas Recuperandas, com a apresentacdo individual do
reconhecimento da eventual capacidade de rentincia da garantia, é possivel que se
reestabeleca um equilibrio transparente a relagao entre credores.

49. Desta forma, em que pese compreenda pela ilegalidade da cldusula caso
imposta, como parece pretender o PR]J, ndo se afere como ilegal caso os credores com
garantia real voluntariamente submetam-se a ela.

50. De mesmo modo, considerando que o percentual de rentincia de garantia
pode implicar em eventual alteracdao na estratégia de votagao dos credores, sendo
matéria que, a rigor, deveria ser informacao disponivel ao credor quando da votagao
(ndo sendo razoavel que seja surpreendido por decisao individual a posteriori),
sugere-se a este juizo, porquanto entende como medida mais adequada a i)
manuten¢ao da igualdade informacional entre os credores; ii) medida mais

adequada a solucao de equilibrio no jogo entre credores; que seja determinado as
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Recuperandas que, previamente a AGC, informem em documentos individualizados

todas as garantias negociadas com posicao favoravel a supressao.

51. Jano que concerne aos itens 05 e 06 (este em realidade também ja tratado

no topico acima), tem-se a seguinte redacao:

Premissa 05: Apos aprovagao do plano, deverao ser extintas todas as agoes
de cobranga, monitdrias, execugdes judiciais, ou qualquer outra medida
tomada contra os recuperandos e/ou coobrigados e avalistas, referentes aos
créditos novados pelo plano.

Premissa 06: A aprovacao do plano implica extincao de avais e fiancas
assumidas por terceiros em favor da recuperanda, exclusivamente no
tocante aos créditos utilizados para fomento das atividades.

52. O STJ ja consolidou entendimento, consoante Tema Repetitivo 885, que:

"A recuperacao judicial do devedor principal ndao impede o prosseguimento
das execu¢des nem induz suspensao ou extin¢ao de acdes ajuizadas contra
terceiros devedores solidarios ou coobrigados em geral, por garantia
cambial, real ou fidejussoria, pois nao se lhes aplicam a suspensao prevista
nos arts. 6% caput, e 52, inciso III, ou a novagao a que se refere o art. 59, caput,
por forga do que dispde o art. 49, § 1°, todos da Lei n. 11.101/2005".

53. Em mesmo sentido foi estabelecida a Stimula 581 do STJ:

A recuperacao judicial do devedor principal nao impede o prosseguimento
das agOes e execugOes ajuizadas contra terceiros devedores soliddrios ou
coobrigados em geral, por garantia cambial, real ou fidejussdria.

54. Tratando-se de precedente de observancia obrigatdria, tem-se pela

necessidade de afastamento do dispositivo.

55. Ja no que concerne as premissas 09, 10, 24, 30, 31 e 32, tem-se um tema

comum — a alienag¢do de patrimonio. Nesse sentido estabelecem:

Curitiba

Premissa 09: E permitida a venda de unidade produtiva isolada
consubstanciada nos imodveis dos recuperandos, incluindo, ou nao, os ativos
ali existentes, que os recuperandos efetuem garantias reais de bens, e ainda
o aporte de novo capital, inclusive de terceiro.

Premissa 10: Os recuperandos poderao alienar ativos de seu quadro na
modalidade de venda de Unidade Produtiva Isolada, respeitando-se os
preceitos da realizagao de ativos previsto na Lei n. 11.101/2005.

Premissa 24: Os recuperandos ficam autorizados a alienar todos os bens
descritos no laudo de avaliagao que faz parte do presente plano, sendo que
o fruto da alienagao deverd ser revertido em favor da atividade recuperanda
e devidamente fiscalizado pelo administrador judicial.
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Premissa 30: Apds a aprovacao do plano de recuperagao judicial, os
recuperandos ficam autorizados a alienar ou onerar os bens imoéveis
descritos no ANEXO III, na exata forma do art. 66 da Lei 11.101/05, podendo
oferta-los em garantia real, inclusive em alienacado fiducidria, tanto para a
manutencao de suas atividades como para a obtencao de financiamento DIP,
mediante condicdes e taxas de mercado apropriadas.

Premissa 31: Ainda na forma do art. 66 da Lei 11.101/05, os recuperandos
poderao locar, arrendar, onerar e/ou promover a venda direta de suas UPIs.
Premissa 32: Serao consideradas UPIs os bens classificados na forma do art.
60-A da Lei 11.101/05.

56. A Assembleia Geral de Credores desempenha um papel fundamental na
aprovagao do Plano de Recuperacao Judicial (PR]), exigindo-se, para tanto, que as
informagOes apresentadas sejam claras e completas. No entanto, observa-se uma
lacuna significativa no que tange a explicitacdo de como serd efetivado o PR],
configurando-se, assim, uma violacao dos requisitos legais. Esta falta de clareza se
torna ainda mais evidente ao analisarmos as premissas 09, 10, 24, 30, 31 e 32 do plano,
onde percebemos a concessao de um poder excessivamente amplo e indeterminado,
sem a devida especificacdo dos critérios legais minimos, especialmente no que
concerne a destinagdo dos recursos oriundos das alienagdes, vagamente descritos
como sendo "revertidos em favor da atividade recuperanda".

57. Para exemplificar, as premissas citadas permitem a venda de unidades
produtivas isoladas, incluindo ou nao os ativos existentes, a realizacao de garantias
reais e o aporte de novo capital, inclusive por terceiros, sem detalhar adequadamente
os requisitos legais necessdrios. Especificamente, mencionam a possibilidade de
alienar ativos conforme descrito em laudos de avaliagao, autorizam a alienagao ou
oneracao de bens imdveis com o intuito de manutencao das atividades ou obtencao
de financiamento, e definem o que seriam consideradas unidades produtivas
isoladas, sempre remetendo ao beneficio da atividade em recuperagao, mas sem uma
fiscalizagao rigorosa ou diretrizes claras sobre o uso desses recursos.

58. E imperativo que o PR] propicie aos credores um entendimento claro

sobre as estratégias de superagao da crise, permitindo-lhes avaliar a viabilidade da

recuperagao judicial. A legislacdo, consciente dessa necessidade, demanda uma
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descricao minuciosa dos procedimentos, nao se satisfazendo com explicagoes
genéricas ou desconectadas das realidades faticas do negodcio em questao. Nesse
contexto, a descricao detalhada dos meios de recuperacao é essencial para que os
credores possam realizar uma analise fundamentada sobre a conveniéncia,
oportunidade e eficicia do PRJ. Consequentemente, urge a necessidade de
adequacao desse aspecto do plano, em consonancia com os artigos 50 e 53, I, da Lei
de Recuperacao e Faléncias (LRF), bem como com os principios que orientam o
procedimento, segundo a visao deste Administrador Judicial.

59. De forma complementar, é necessario voltar ainda aquilo que ja afirmado
em relacao as premissas 04 e 06: boa parte dos bens é gravado com garantia. A
garantia nao conta com rendncia forcada pela aprovagao do PR], sendo necessaria a
renuncia formal do garantido. Dessa forma a discriminacao daquilo que se pretende
alienar € essencial para que os credores avaliem 7) se houve rentincia da garantia; ii)
qual o valor restante da alienacao; iii) se a alienagao atende ao seu interesse.

60. Por fim, a transparéncia e a precisao na apresentacao do PR] ndo apenas
cumprem uma exigéncia legal, mas também fortalecem a confianga no processo de
recuperagao, contribuindo para uma maior probabilidade de sucesso na superacao
da crise enfrentada pela empresa.

61. Inobstante isto, em que pese as clausulas merecam aten¢ao da AGC, estas
nao demonstram-se ilegais per se, sendo razoavel a continuidade destas em casos de
aceite pela AGC, bem como mediante a necessaria observancia e acompanhamento
judicial dos procedimentos de alienagao, consoante estabelece a LRF.

62. Jano que concerne a premissa 18, tem-se necessidade de especial atengao
em relacdo ao desagio de 80%, proposto inclusive aos créditos decorrentes de
reclamatdrias trabalhistas de valor até R$ 10.000, e de 90% para aquelas que superem

tal montante.

Premissa 18: No caso de sobrevirem habilitacdes de credores advindas de
acOes civis publicas, reclamatorias trabalhistas em fase de conhecimento,
com sentengas ja transitadas em julgado ou com acordos inadimplidos, no
montante de até R$ 10.000,00 (dez mil reais) serdo pagas com 80% de
desconto, e aquelas que ultrapassarem essa quantia serao quitadas com 90%
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de desconto, aplicando-se as caréncias e parcelas dispostas no plano para os
credores dessa classe.

63. Quanto a isto € necessario indicar que ja houve entendimento, exarado

pelo e. TIMT, no sentido de que desagios de 70% qualificam afronta aos principios

de protecao do trabalhador:

AGRAVO DE INSTRUMENTO - ACAO DE RECUPERACAO JUDICIAL —
HOMOLOGAGAO DO PLANO - CONTROLE DE LEGALIDADE PELO
JUDICIARIO - POSSIBILIDADE - DESAGIO E CARENCIA -
ILEGALIDADE EVIDENCIADA - JUROS DE MORA - INCLIDENCIA EM
PERCENTUAL ADEQUADO - DECISAO REFORMADA EM PARTE -
RECURSO PROVIDO PARCIALMENTE.
De acordo com o artigo 54 da Lei 11.101/05, o plano de recuperacao judicial
nao podera prever prazo superior a 1 (um) ano para pagamento dos créditos
derivados da legislacao do trabalho ou decorrentes de acidentes de trabalho
vencidos até a data do pedido de recuperacio judicial.
Considerando que o PR] prevé a adimplemento da verba trabalhista em 12
(doze) prestagdes, sendo a primeira apds o término do periodo de caréncia
(12 meses), é certo que a proposta apresenta pelas Recuperandas ofende os
ditames legais, pois permite que as devedoras iniciem os pagamentos apos
o prazo previsto no art. 54 da Lei 11.101/05.
A Constituicao Federal assegura, no art. 7., VI, a irredutibilidade de salario
dos trabalhadores, exceto quando disposto em convencao ou acordo
coletivo. Assim, A proposta de desagio de 70% (setenta por cento) totalmente
ilegal, porquanto deprecia direito indisponivel, sem qualquer participagao
da categoria sindical, de sorte que nao pode ser mantido.
A incidéncia de juros de mora no patamar de 0,5%(zero virgula cinco) por
cento a0 més aos créditos da classe dos trabalhadores nao se mostra infima
e atende os principios da recuperagao judicial, eis que favorece o
soerguimento da empresa mediante o adimplemento da verba alimentar.
(1004594-96.2019.8.11.0000, CAMARAS ISOLADAS CIVEIS DE DIREITO
PRIVADO, CLARICE CLAUDINO DA SILVA, Segunda Camara de Direito
Privado, Julgado em 11/12/2019, Publicado no DJE 12/03/2020)

64. Em mesmo sentido o TJSP, qualificando, eventual imposicao de tal

desagio, espécie de abuso de direito. Consoante voto do relator Fortes Barbosa, em

autos de AI2193118-72.2021.8.26.0000:

Curitiba

Desagio de 70% referente aos credores trabalhistas. Abusividade
reconhecida, notadamente por peculiaridade do caso concreto: o longo
periodo desde a aprovagao do plano, no qual tais credores, titulares de verba
alimentar, nada receberam. Questdes envolvendo créditos trabalhistas
devem sempre ser analisadas com especial atengao a vulnerabilidade dos
trabalhadores, titulares de créditos alimentares, como é imanente ao sistema
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juridico patrio (ARNALDO SUSSEKIND, JULIA EVANGELISTA
TAVARES). “O trabalho é, e sempre foi, a categoria-chave econdmica e social
central da sociedade.” (ALDACY RACHID COUTINHO). Matéria de ordem
publica, que, em situagdes assemelhadas, vem sendo conhecida “ex officio”
pelas Camaras Empresariais deste Tribunal. Precedentes.

65. No mais, em se tratando de verba trabalhista alimentar, ha de se

considerar a protecao especial constante do art. 50, VII, da LFR, bem como os

dispositivos constitucionais atinentes, especificamente art. 7%, VI, da Constitui¢ao da

Republica, assegurando a irredutibilidade salarial.

66. Desta forma, indica-se, desde ja, a provavel ilegalidade do dispositivo,

consoante doutrina e jurisprudéncia recente.

67. Por fim, no que concerne a correcao e juros aplicaveis, estabelece o plano

que nao haverd aplicagio de qualquer valor. Sendo todos os pagamentos

relacionados ao valor de face da divida.

Premissa 25: Todos os pagamentos dos créditos habilitados serdo efetuados
pelo valor de face da divida, sem nenhuma corregao ou juros, respeitando-
se a natureza da recuperagao judicial onde se busca a fung¢ao social e a
celebragao de negocio plurilateral, nos termos do que orienta o colendo
Superior Tribunal de Justi¢a no julgamento unanime do REsp n. N°1.630.932
- SP (2016/0264257-9), oriundo da Terceira Camara, de relatoria do Ministro
Paulo de Tarso Sanseverino.

68. Quanto a isto tem-se que a matéria trata de direito disponivel as partes,

que podem, muito bem, negociar a rentincia a juros e corre¢ao monetaria.

69. Prudente seria, de outro lado, pelas razoes ja colocadas, salvaguardar

cladusula especifica ressalvando tal “rentincia” de juros e corre¢ao monetaria em

relacdo aos débitos trabalhistas. Isto tornaria o plano menos afeto a judicializagao.

Curitiba
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IV.2 MEIOS DE RECUPERACAO

70.  Estabelece o PR]J, as fls. 14, que os meios pretendidos pelas Recuperandas,

para a adequagao do cenario de crise, serao:

i) dilacao de prazos das obrigagoes, com reducao linear,
consoante art. 50, I, da LRF;

i) modificacdo dos Orgaos administrativos, com corte nas
despesas com pessoal, “visando agilidade na tomada de
decisoes”, consoante art. 50, IV, da LRF;

iii)) equalizagcado de encargos financeiros relativos a
financiamentos, transacao desses valores, consoante art. 50, IX e
XII, da LREF;

iv) criacao de UPIs e sua alienagao, consoante art. 50, XVIII, da
LRF;

v) empréstimo DIP, consoante art. 69-A e ss.

71. Inicialmente cumpre estabelecer que a LRF estabelece a necessidade de

descricao pormenorizada dos meios que serao empregados na recuperagao judicial

— isto implica na necessidade de estabelecimento de um verdadeiro plano de agao:
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RECURSO ORDINARIO - MANDADO DE SEGURANCA - PARTE DO
ACORDAO QUE DENEGOU A ORDEM IMPETRADA - PRETENSAO DE
OBTER DA EMPRESA-RECUPERANDA PLANO QUE CONTEMPLE
INDIVIDUALMENTE SEUS CREDITOS - INADMISSIBILIDADE -
INEXISTENCIA DE DIREITO LIQUIDO E CERTO - INOBSERVANCIA DO
PLANO DE RECUPERACAO JUDICIAL - CONVOLACAO DA
RECUPERACAO JUDICIAL EM FALENCIA - RECURSO IMPROVIDO.

I - O Plano de Recuperacdo Judicial, em que se discrimina, de forma
pormenorizada, o modo como se dara o soerguimento e a reestruturacao da
empresa combalida, bem como a viabilidade econémica desta, com a
avaliacdo de seus bens e ativos e a consecu¢iao de laudo econémico-
financeiro, consubstancia o principal instrumento para que o processo de
Recuperacao Judicial, num esfor¢o comum dos credores, da empresa e da
sociedade em geral, obtenha éxito, mantendo-se, por conseguinte, o
prosseguimento da atividade economica;

[...] (RMS n. 30.686/SP, relator Ministro Massami Uyeda, Terceira Turma,
julgado em 7/10/2010, DJe de 20/10/2010.)
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72. No que concerne aos meios de recuperacao, a excecao da dilacao dos
prazos e equalizagao dos encargos, que foram discriminados no haircut, caréncia e
nas parcelas semestrais de pagamento, tem-se que o PR] é omisso na descri¢ao dos
demais itens.

73. Segundo item que conta com descricdio, ao menos minima, é a
modificacao dos drgaos administrativos, com o “corte nas despesas com pessoal” —
trata-se, ao menos, de efetiva descricao do que pretende o PRJ, em que pese seu
mérito seja questionadvel eis que os gastos com pessoal representam, a partir dos
demonstrativos contabeis, rubrica de relativamente baixo impacto.

74. Em que pese, por certo, reste a cargo da Assembleia Geral de Credores a
votagdo do PR] em seu meérito, compreende-se que a auséncia de informagoes
minimas acerca de como serd promovido o PRJ implica em descumprimento do
requisito legal, necessitando de adequacao, portanto.

75. Tal auséncia de informacao resta ainda mais evidente quando analisadas
as premissas 09, 10, 24, 30, 31 e 32 do PRJ, que contém espécie de “cheque em branco”,
sem definir minimamente os requisitos exigidos por lei, dentre os quais qual sera a
destinacao do valor arrecadado com a alienagao (genericamente apresentado como

“revertido em favor da atividade recuperanda”):

Premissa 09: E permitida a venda de unidade produtiva isolada
consubstanciada nos imodveis dos recuperandos, incluindo, ou nao, os ativos
ali existentes, que os recuperandos efetuem garantias reais de bens, e ainda
o aporte de novo capital, inclusive de terceiro.

Premissa 10: Os recuperandos poderao alienar ativos de seu quadro na
modalidade de venda de Unidade Produtiva Isolada, respeitando-se os
preceitos da realizagao de ativos previsto na Lei n. 11.101/2005.

Premissa 24: Os recuperandos ficam autorizados a alienar todos os bens
descritos no laudo de avaliagao que faz parte do presente plano, sendo que
o fruto da alienacao devera ser revertido em favor da atividade recuperanda
e devidamente fiscalizado pelo administrador judicial.

Premissa 30: Apds a aprovagao do plano de recuperagao judicial, os
recuperandos ficam autorizados a alienar ou onerar os bens imoveis
descritos no ANEXO III, na exata forma do art. 66 da Lei 11.101/05, podendo
oferta-los em garantia real, inclusive em alienacdo fiduciaria, tanto para a
manuten¢ao de suas atividades como para a obtencao de financiamento DIP,
mediante condicOes e taxas de mercado apropriadas.
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Premissa 31: Ainda na forma do art. 66 da Lei 11.101/05, os recuperandos
poderao locar, arrendar, onerar e/ou promover a venda direta de suas UPIs.
Premissa 32: Serao consideradas UPIs os bens classificados na forma do art.
60-A da Lei 11.101/05.

76. Ressalta-se: o PR] deve viabilizar a compreensao do credor acerca das

formas de superacao da crise, para que entao avalie se € ou nao viavel a recuperagao

judicial. Dai porque a legislagao exige a descrigao pormenorizada, sendo insuficiente

a descricao genérica e/ou desconexa com as premissas faticas que envolvem o

proprio negocio.

77. Desta forma a descricio pormenorizada de como se dard a
implementacdo dos meios necessarios a recuperagao judicial torna-se essencial a
viabilizar aos credores uma andlise basica de compreensao do PRJ, seja em sua
conveniéncia e oportunidade, seja em sua eficacia, razao pela qual no entendimento
deste Administrador Judicial é necessaria a adequacao do item, em respeito ao art.
50 e 53, I, da LRF, bem como dos principios que regem o procedimento.

78.  Inobstante isto, em que pese as clausulas merecam atenc¢ao da AGC, estas
nao demonstram-se ilegais per se, sendo razoavel a continuidade destas em casos de
aceite pela AGC, bem como mediante a necessdria observancia e acompanhamento

judicial dos procedimentos de alienagao, consoante estabelece a LRF.

IV.3 FORMAS DEPAGAMENTO

79. As Recuperandas apresentaram inicialmente um passivo sujeito a
recuperagao judicial no valor de R$ 617.490.773,07, inicialmente composta nas

seguintes proporgoes:

Espécie Valor (R$) Proporgao
Classe I — Trabalhista e 100.360,00 0,016%
Equiparado
Classe II — Garantia Real 541.363.703,13 87,672%
Classe III - Quirografario 76.014.851,99 12,310%
Classe IV — ME/EPP 11.857,95 0,002%
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80. Sobreveio parecer do Administrador Judicial, nos termos do art. 7°, §2¢,
da LRF, reduzindo o valor sujeito a recuperagao judicial para o valor de R$

326.631.516,63, na seguinte composigao:

Espécie Valor (R$) Proporgao
Classe I — Trabalhista e 0,00 0%
Equiparado
Classe II — Garantia Real 260.204.865,27 79,7%
Classe III — Quirografario 66.412.039,91 20,3%
Classe IV — ME/EPP 14.611,45 0,0044%
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81. Junto ao plano de pagamento (id. 141792001), por sua vez, elencaram-se
novamente os credores, indicando a reducao do valor inicialmente apresentado para
o montante final de 491.558.085,08.

82. Na oportunidade, em resumo, fixou-se o seguinte modelo de pagamento,

assim apresentado (ignorando-se as corre¢des necessarias):

Espécie Desagio/Haircut Caréncia/Semestres | Pagamentos/Semestre
Classe I - 0% 1 1
Trabalhista e
Equiparado
Classe II - Garantia 85% 6 46
Real
Classe III - 80% 6 46
Quirografario
Classe IV — ME/EPP - - -

83. Cumpre ressaltar que os créditos trabalhistas elencados no plano de
pagamento ja foram constatados como quitados, inclusive com reconhecimento das
Recuperandas, encontrando-se a classe de credores trabalhistas vazia. O mesmo se
da em relacdo a credores quirografarios como Cadore Bidoia, Bodipasa Bombas
Diesel, dentre outros. Ainda, deixou-se de especificar credores que ainda mantém
créditos ativos na Classe IV.

84. Tomando-se o0s parametros originalmente informados pelas
Recuperandas como sujeitos a recuperacao judicial, para com aqueles apresentados

no fluxo de pagamentos, tem-se um cendrio que merece esclarecimentos:

Valor Original | Valor do Fluxo | Divergéncia
de Pagamento
Classe I — Trabalhista e 100.360,00 9.560,00 90.8008
Equiparado 9,52%
Classe II — Garantia Real 541.363.703,13 499.999.827,65 | 41.363.875,48
7,64%
Classe III - Quirografario 76.014.851,99 41.548.697,52 | 34.466.154,47
45,34%
Classe IV — ME/EPP 11.857,95 -- 11.857,95
100%
Total 617.490.773,07 541.558.085,17 | 75.932.687,9
12,29%

8 Discrepancia de valores se deve nao por desagio, mas pela alteragao da lista de credores.
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85. Isto demonstra desde ja a necessidade de revisao da lista — a medida que
tais informacgoes ja eram disponiveis as Recuperandas, e reconhecidas por estas antes

mesmo da apresentacao do PR]

IV.3.1 CREDITO TRABALHISTA

86. Consoante ja indicado, verifica-se que foram incluidos inadequadamente
(mesmo apods reconhecimento das Recuperandas pela quitacdo das dividas) de
valores supostamente devidos a credores trabalhistas.

87. Inobstante isto, tratando-se das premissas do PRJ, se existentes créditos
trabalhistas, o que parece incorreto, tem-se a pretensao de aplicacdo de mera caréncia
para pagamento, sem previsao de desagio.

88. Cumpre ressaltar, contudo, que ao que aferido pela equipe de
Administracao Judicial, as dividas trabalhistas que constaram do primeiro edital do
devedor referiam-se em realidade a dividas recentes, vencidos nos 3 meses anteriores
a propositura da recuperacao judicial.

89. Desta forma, caso permane¢am os créditos trabalhistas indicados pelas
Recuperandas, o que, novamente, aparenta apenas erro material considerando que
estas ja haviam reconhecido o pagamento de tais credores, seria necessaria a

incidéncia do art. 54, §1¢, da LRF (“§ 1°. O plano nio podera, 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
recuperagéo judicial”).

90. DPortanto, reitera-se a necessidade de correcao da lista de fluxo de
pagamento, indicando-se, ainda, a ilegalidade na previsao de pagamento dos
credores trabalhistas la indicados contabilizando-se periodo de caréncia de 1

semestre, eis que em desacordo a norma do art. 54, §1°, da LRF.
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IV.3.2 CREDITO COM GARANTIA REAL

91. Apresentou o PR] a programacao de pagamento com haircut de 85% para
os credores com garantia real, cumulado a periodo de 6 semestres (3 de caréncia),
para inicio dos pagamentos no sétimo semestre, prolongando-se ao todo por 46
semestres (23 anos).

92. A legislacdo nao estabelece medidas especificas de observancia
vinculante quanto a isto, restando, enquanto direitos disponiveis, sujeitos a melhor

avaliacao dos interessados, assunto a ser debatido e aprovado ou nao pela AGC.

IV.3.3 CREDITO QUIROGRAFARIO

93. Apresentou o PR] a programacao de pagamento com haircut de 80% para
os credores quirografdrios, cumulado a periodo de 6 semestres (3 de caréncia), para
inicio dos pagamentos no sétimo semestre, prolongando-se ao todo por 46 semestres
(23 anos).

94. A legislacdo nao estabelece medidas especificas de observancia
vinculante quanto a isto, restando, enquanto direitos disponiveis, sujeitos a melhor

avaliacao dos interessados, assunto a ser debatido e aprovado ou nao pela AGC.

1V.3.4 CREDITO ESPECIAL (ME - EPP)

95. Consoante ja indicado, verifica-se que foram excluidos inadequadamente
os valores devidos a credores da Classe IV — ME/EPP, de forma que inexiste qualquer

previsao, seja de desagio, seja de caréncia em relagao a tais credores.
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V.PAGAMENTO DE CREDORES EXTRACONCURSAIS

96. Ao fim considera-se medida complementar a avaliagdo e/ou
demonstracao da forma de pagamento dos credores extraconcursais, sejam eles
tributarios ou nao-tributarios, como forma de gerar maior transparéncia no
procedimento, bem como para viabilizar aos credores a andlise mais detalhada da

composicao dos fluxos de pagamento.

VI. DA AVALIACAO DAS CONDUTAS DO ART. 64 DA LRF

97.  Estabelece o art. 22, II, “h”, da LRF que, quando da apreciagao do PR],
deve também o Administrador Judicial apresentar manifestacao acerca da ocorréncia

de quaisquer das condutas consignadas no art. 64 da LRF, que assim dispoe:

Art. 64. Durante o procedimento de recuperacao judicial, o devedor ou seus
administradores serao mantidos na condugao da atividade empresarial, sob
fiscalizagdo do Comité, se houver, e do administrador judicial, salvo se
qualquer deles:

I — houver sido condenado em sentenga penal transitada em julgado por
crime cometido em recuperagcao judicial ou faléncia anteriores ou por crime
contra o patrimonio, a economia popular ou a ordem econémica previstos
na legislacao vigente;

II - houver indicios veementes de ter cometido crime previsto nesta Lei;

III - houver agido com dolo, simulag¢do ou fraude contra os interesses de seus
credores;

IV —houver praticado qualquer das seguintes condutas:

a) efetuar gastos pessoais manifestamente excessivos em relacdo a sua
situagao patrimonial;

b) efetuar despesas injustificaveis por sua natureza ou vulto, em relagao ao
capital ou género do negocio, a0 movimento das operagdes e a outras
circunstancias analogas;

c) descapitalizar injustificadamente a empresa ou realizar operagdes
prejudiciais ao seu funcionamento regular;

d) simular ou omitir créditos ao apresentar a relagao de que trata o inciso III
do caput do art. 51 desta Lei, sem relevante razao de direito ou amparo de
decisao judicial;

V —negar-se a prestar informagoes solicitadas pelo administrador judicial ou
pelos demais membros do Comité;

VI - tiver seu afastamento previsto no plano de recuperacao judicial.
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98. Em que pese por certo este Administrador Judicial venha empenhando
esforcos a avaliar, corrigir e recomendar alteragdes procedimentais por parte das
Recuperandas — em especial o ritmo absolutamente lento de disponibilizacao de
informacoes, e de resposta as solicitagoes —nao se verifica até o momento a ocorréncia

das condutas descritas no dispositivo legal.

VII. CONCLUSAO

99. E a opinido deste Administrador Judicial que o Plano de Recuperacio
Judicial, em que pese tenha contado com a apresentacao da documentacao exigida

pelo art. 53, da LRF, merece esclarecimento e/ou adequacdo no que concerne a

descricao pormenorizada de como se dard a implementacao dos meios necessarios a

recuperagao judicial torna-se essencial a viabilizar aos credores uma analise basica

de compreensao do PRJ; revisao do fluxo de pagamentos, a medida que documento

realizado, j4 quando de sua elaboragdo, sob o crivo de informagdes superadas;

explanacdo e/ou demonstracio de como/se o pagamento dos credores

extraconcursais impactou ou impactara o fluxo de caixa projetado.

100. No que concerne as premissas de niumero 04 e 06, enquanto atinentes a
extingdo de garantias e avais; 05 e 06, quanto a extincao de agdes em face de
coobrigados; 09, 10, 24, 30, 31 e 32, quanto a negociacao de UPIs; 18 quanto ao
pagamento de créditos trabalhistas decorrentes de acao judicial; e 25 quanto a
renuncia de juros e correcado monetaria, apresentadas no PR], reiteram-se as
indicagdes ja postuladas e recomendacdes de proceder que, na visao do

Administrador Judicial, melhor salvaguardarao a legalidade dos trabalhos.
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