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PODER JUDICIARIO DO ESTADO DO PARANA
COMARCA DA REGIAO METROPOLITANA DE CURITIBA - FORO CENTRAL DE CURITIBA
22VARA ESTADUAL DE FALENCIAS E RECUPERAGAO JUDICIAL - PROJUDI
RuadaGléria, 362 - Centro Civico - Curitiba/PR - CEP: 80.030-060 - Fone: (41) 3200-4733 - E-mail: CTBA-28VJ-S@tjpr.jus.br

Autos n°. 0005489-72.2025.8.16.0017

CERTIDAO

Certifico em cumprimento ao determinado no mov. 287, com relacéo aos autos abaixo que:

0008367-67.2025.8.16.0017 — PETICAO CIVEL — para Monitoramento dos Honorérios do
Administrador Judicial — colacionada cépia dos documentos destes autos nos autos principais, foi
instaurado em 02/04/2025, transitado em julgado em 16/09/2025, arquivado definitivamente em 30/09
/2025, sendo todos os atos praticados pela 32 Vara Empresarial de Maringa.

0008370-22.2025.8.16.0017 — PETICAO CIVEL — para Monitoramento das Acdes Trabalhistas
em Curso — colacionada cOpia dos documentos destes autos nos autos principais, foi instaurado em 02
/04/2025, transitado em julgado em 15/10/2025, arquivado definitivamente em 07/11/2025, sendo todos
0s atos praticados pela 32 Vara Empresarial de Maringa.

0008368-52.2025.8.16.0017 — PETICAO CIVEL — para Contas Mensais Demonstrativas (a
serem apresentadas pela devedora)— colacionado cépia dos documentos destes autos nos autos
principais, foi instaurado em 02/04/2025, transitado em julgado em 14/10/2025, arquivado
definitivamente em 07/04/2026, sendo todos os atos praticados pela 32 Vara Empresarial de Maringa.

0008371-07.2025.8.16.0017 — para Monitoramento de Outras A¢des em Curso — foi instaurado
em 02/04/2025, transitado em julgado em 24/10/2025, arquivado definitivamente em 06/11/2025, sendo
todos os atos praticados pela 32 Vara Empresarial de Maringa.

0008369-37.2025.8.16.0017 — PETICAO CIVEL — para Relatorios Mensais das Atividades -
RMA da devedora (a serem apresentados pelo Administrador Judicial) — colacionada cépia dos
documentos destes autos nos autos principais, foi instaurado em 02/04/2025, transitado em julgado em
17/11/2025, arquivado definitivamente em 26/11/2025, sendo todos os atos praticados pela 32 Vara
Empresarial de Maringa.

Curitiba, 02 dejunho de 2026.

Edilene Angélica Abreu Schoen
Chefe de Secretaria
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PODER JUDICIARIO DO ESTADO DO PARANA
COMARCA DA REGIAO METROPOLITANA DE CURITIBA - FORO CENTRAL DE CURITIBA
22VVARA ESTADUAL DE FALENCIAS E RECUPERAGCAO JUDICIAL - PROJUDI
RuadaGléria, 362 - Centro Civico - Curitiba/PR - CEP: 80.030-060 - Fone: (41) 3200-4733 - E-mail: CTBA-28V J-S@tjpr.jus.br

Autos n°. 0005489-72.2025.8.16.0017

Informo ainexisténcia de contajudicial vinculada a demanda.

Curitiba, 29 de maio de 2026.

Edilene Angelica Abreu Schoen
Chefe de Secretaria
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EXCELENTISSIMA SENHORA DOUTORA LUCIANE PEREIRA RAMOS, DIGNISSIMA JUiZA
DE DIREITO DA 2° VARA ESTADUAL DE FALENCIAS E RECUPERACAO JUDICIAL —

ESTADO DO PARANA

Autos n. 0005489-72.2025.8.16.0017
Recuperandas: JR Bovinos e VF Produtos Alimenticios

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

em sede de mov. 137, e aditivado em mov. 229.
I. DA AFERI(;AO DE TEMPESTIVIDADE

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

processamento da recuperacao judicial.

2. A decisao que deferiu o processamento foi oposta aos autos em

02/04/2025, sendo publicada na data de 04/04/2025.

3. O PRJ foi protocolizado nos autos na data de 30/05/2025, obedecendo,

portanto, ao prazo legal.

4. Insta indicar, contudo, que o PR] restou complementado
documentalmente na data de 09/06/2025, oportunidade em que apenas juntados os
laudos econdmico-financeiros assinados (em que pese tivessem acompanhado o PR]

tempestivamente).
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5. Desta forma tem-se por tempestivo o PRJ.

II. DO LAUDO ECONOMICO-FINANCEIRO E DE VIABILIDADE
ECONOMICA

I1.1 DO LAUDO ECONOMICO E FINANCEIRO
6. Em sede de mov. 140foi anexado o laudo econOmico e financeiro.

7. Tal laudo ¢é elaborado por H&P Finance Solution, CNPJ 15.588.711/0001-
04, representada por Hector Leonardo Lucas Peralta, contador devidamente inscrito

no CRA/SP 6-006294.

8. Conforme expressamente consignado no Laudo Econdmico-Financeiro,
para a sua elaboracao foram wutilizados, dentre outros elementos: (i) as
Demonstragcoes Contdbeis histéricas e o fluxo de caixa realizado do passado,
fornecidos pela administragdo das Recuperandas; (ii) relatdrio interno de andlise
econOmico-financeira correspondente aos Balancos Patrimoniais e Demonstragoes
do Resultado dos Exercicios relativos aos ultimos exercicios sociais; e (iii) os
Pronunciamentos do Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) e as Normas

Brasileiras de Contabilidade aplicaveis ao caso concreto.

9. O laudo econdmico-financeiro atende a finalidade prevista na legislagao
concursal, consistindo na apresentagao estruturada dos ativos, passivos e resultados
das Recuperandas, de modo a permitir aos credores a adequada compreensao da
situagao econdmico-financeira do grupo e a avaliagao da proposta de soerguimento

apresentada no Plano de Recuperacao Judicial.

10. Registre-se que tanto o Plano de Recuperagao Judicial quanto o Laudo
Econdmico-Financeiro foram apresentados de forma consolidada, abrangendo as
sociedades integrantes do grupo econémico, mediante a elabora¢do de um unico

plano e de um dunico laudo, opcao metodologica expressamente indicada pelo
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responsavel técnico, que procedeu a consolidacao das Demonstragoes Contabeis
(Balangos Patrimoniais e Demonstracdes de Resultado) dos ultimos exercicios

sociais, para fins de analise.

11. No ambito da analise do material apresentado, a Administragao Judicial
manteve contato com o responsavel técnico pelo laudo, com o objetivo de
compreender de forma mais detalhada a metodologia de consolidagao adotada, bem
como os critérios utilizados na agregacao e apresentacao das informagoes contabeis

e financeiras.

12. A partir das informagdes prestadas e da documentacao disponibilizada,
nao se verificam, até o presente momento, inconsisténcias relevantes ou
impropriedades que comprometam a compreensao do laudo ou a sua utilidade para
fins de deliberagao pelos credores, observando-se adequada coeréncia interna entre

os demonstrativos apresentados e as premissas metodoldgicas declaradas.

13. A consolidagdo das informagoes patrimoniais e de resultado foi realizada
de forma compativel com a estrutura do grupo econémico, permitindo a visualizagao
integrada do ativo, do passivo e da evolugao financeira das Recuperandas, em linha

com a proposta consolidada de recuperacao judicial.

14. Os dados apresentados mostram-se compativeis com a narrativa
econdmica exposta no Plano de Recuperacao Judicial, ndo sendo identificados, até o
presente momento, elementos que desabonem a consisténcia geral do Laudo

EconOmico-Financeiro.
I1.2 DO LAUDO DE VIABILIDADE ECONOMICA

15. OLaudo de Viabilidade Economico-Financeira foi elaborado pelo mesmo

responsavel técnico, tendo como base as projecdes de resultados e de fluxo de caixa
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do grupo econdmico, desenvolvidas a partir das informagdes, premissas e

estimativas fornecidas pelas Recuperandas.

16. O fluxo de caixa projetado abrange um horizonte de 12 (doze) anos,
contados a partir da data de homologagao do Plano de Recuperacao Judicial,
estruturado de forma anual e em moeda nominal, conforme metodologia

expressamente indicada no laudo.

17.  As projegOes apresentadas refletem um cendrio tinico de reestruturagao
operacional e financeira, compativel com as diretrizes do Plano, e consideram a
retomada gradual das atividades, a recomposicao do capital de giro e a estabilizacao

das operagdes ao longo do periodo projetado.

18. A geragao de caixa livre projetada ¢ apresentada de forma constante ao
longo do horizonte temporal, estimada em aproximadamente R$ 4.810.000,00 anuais,
contemplando periodo inicial de caréncia para os pagamentos mais relevantes aos

credores, compativel com a légica de preservagao da liquidez operacional.

19. A partir dos exercicios subsequentes, o laudo projeta pagamentos
continuos aos credores, totalizando, ao final do periodo de 12 anos, o montante
global estimado de R$ 49.288.371,00, em linha com a proposta de reorganizagao

financeira do grupo.

20. Observa-se, ainda, a previsao de manutencao de reservas de liquidez ao
longo de todo o periodo projetado, de modo que o saldo de caixa permanega superior
aos compromissos anuais com credores, o que contribui para mitigar riscos de

descasamento financeiro.

21. A andlise das proje¢des, em conjunto com os demonstrativos histéricos,

permite concluir que o laudo apresenta coeréncia interna entre premissas, projegoes
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e resultados esperados, servindo como instrumento adequado de suporte a avaliacao

da viabilidade do Plano de Recuperagao Judicial.

22. Ressalva-se, por evidente, que as projecoes envolvem estimativas e
hipoteses sujeitas a variacoes de mercado e a fatores externos, circunstancia
expressamente reconhecida no proprio laudo, mas que ndo compromete, por si so, a

sua validade técnica.

23.  Diante disso, nao se identificam, até o presente momento, elementos que
desabonem a viabilidade econdmico-financeira apresentada, permanecendo o laudo

apto a subsidiar a deliberagao dos credores em Assembleia Geral.
III. DA AVALIACAO DE BENS

24. Foi realizada a juntada do Laudo de Avaliacio de Bens e Ativos do
Grupo JR Bovinos, elaborado pela empresa Validar Engenharia de Avaliagoes Ltda.,
a pedido da JR Bovinos Ltda., subscrito por profissional legalmente habilitado, com
observancia das normas técnicas da engenharia de avaliagdes e das diretrizes da

ABNT NBR 14.653, bem como das normas e recomendacgoes do IBAPE.

25. O laudo tem por finalidade a determinagdo do valor de mercado dos
bens e ativos das Recuperandas, para fins de subsidio ao processo de recuperagao
judicial, contemplando, de forma detalhada, a avaliagdo de imoveis urbanos,
benfeitorias civis, maquinas e equipamentos, considerados em conjunto como

unidade operacional em funcionamento.

26. Conforme consignado nos documentos, a avaliacdo dos imdveis foi
realizada mediante a adogao do Método Evolutivo, combinando: (i) o Método
Comparativo Direto de Dados de Mercado para determinacao do valor do terreno; e

(if) o Método da Quantificagdo de Custos para apuragao do valor das benfeitorias,
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com aplicagao de fatores de depreciagao e comercializa¢dao, em conformidade com as

normas técnicas aplicaveis.

27. No que se refere as maquinas e equipamentos, o laudo adotou
metodologia especifica de engenharia de avaliagdes, com inspecao in loco,
individualizacdo dos bens, levantamento de dados técnicos (idade, estado de
conservacgao, regime de uso e manutencao), pesquisa de mercado junto a
fornecedores e fabricantes, e aplicagao de critérios de depreciacao técnica, resultando

na apuragao do respectivo valor de mercado.

28. A avaliacdo considerou os bens em sua condicao atual de uso,
observando-se as premissas, pressupostos e fatores limitantes expressamente
indicados no proprio laudo, inclusive no que se refere a inexisténcia de analise de
passivos juridicos, ambientais ou tributdrios associados aos bens avaliados, por ndao

integrarem o escopo do trabalho técnico contratado.

29. O valor de mercado apurado pelo laudo corresponde a soma dos valores
atribuidos aos diferentes componentes avaliados, terrenos, benfeitorias civis,
maquinas e equipamentos, refletindo o valor estimado para aliena¢ao da unidade em
operacao, na condi¢ao denominada “porteira fechada”, conforme expressamente

indicado pela empresa avaliadora.

30. Eventuais diferencas entre os valores constantes do laudo de avaliagao e
aqueles registrados nos demonstrativos contdbeis das Recuperandas decorrem,
naturalmente, da distingao conceitual e metodolodgica entre a avaliagao econdmica a
valor de mercado e a escrituragao contabil patrimonial, a qual se orienta por critérios
proprios, como custo histdrico, depreciagao contabil e reconhecimento de passivos

correlatos.

31. Destaca-se, ainda, que o laudo de avaliacao apresenta detalhamento

técnico suficiente quanto a descricdo dos bens, sua localizagdo, estado de
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conservagao, enquadramento urbanistico, metodologia adotada e fundamentos de
mercado utilizados, mostrando-se adequado a finalidade a que se destina no ambito

da recuperacao judicial.

32. Diante disso, ndo se identificam, até o presente momento, elementos que
desabonem a consisténcia técnica do Laudo de Avaliacao de Bens e Ativos
apresentado, o qual se mostra apto a cumprir sua func¢ao informativa e subsidiar a

analise do Plano de Recuperacao Judicial pelos credores e pelo Juizo.

IV.AVALIACAO DO PLANO

IV.1 CLAUSULAS E PREMISSAS

33. A andlise do Plano de Recuperacao Judicial apresentado pelas
Recuperandas revela que, em linhas gerais, o PR] observa os parametros normativos
da Lei n® 11.101/2005, nao se identificando, em um exame de legalidade estrita,
disposicoes que possam ser qualificadas como manifestamente ilegais ou
incompativeis, de forma direta e inequivoca, com o regime juridico da recuperagao

judicial.

34. Todavia, verifica-se que determinadas cldusulas e premissas do plano
demandam atencao especifica, tanto por parte dos credores quanto deste Juizo, ndao
por encerrarem ilegalidade intrinseca, mas porque operam em regime de legalidade
condicionada, a depender da forma de deliberacio em Assembleia Geral de
Credores, da interpretagao conferida as disposi¢oes e, em alguns casos, de ajustes

redacionais ou ressalvas expressas.

35. Em especial, as cldusulas que tratam dos efeitos da novacdo, da
compatibilidade das obrigacoes preexistentes com o plano, da suspensao de
protestos e registros negativos, bem como aquelas relacionadas a alienagao de ativos,
constitui¢ao de garantias e estruturagao de operagdes com credores colaborativos,

sao admitidas pela legislacao e pela jurisprudéncia em tese, mas exigem leitura
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restritiva e aplicagao conforme os limites estabelecidos pela Lei de Recuperagao e

Faléncias e pela orientagao consolidada do Superior Tribunal de Justiga.

36. Nesses pontos, o cuidado necessario reside em evitar interpretagdes
ampliativas que possam conduzir, por via indireta, a supressao automatica de
garantias reais ou fidejussdrias, a extensao de efeitos a coobrigados sem anuéncia do
credor, ou a imposi¢ao de obrigacdes a credores ausentes ou dissidentes, hipoteses
que, se verificadas, poderiam ensejar controvérsias posteriores e judicializacao do

plano.

37. Do mesmo modo, as autorizagdes conferidas para alienagdo de bens,
criagao de unidades produtivas isoladas, obtengao de financiamentos e concessao de
garantias nao se mostram ilegais em abstrato, estando expressamente previstas na
legislacao de regéncia. Ainda assim, a sua implementagao pressupde transparéncia
informacional suficiente, de modo a permitir aos credores avaliar adequadamente os
impactos econdmicos e juridicos das medidas propostas, especialmente quando tais
operagOes possam afetar a estrutura patrimonial das Recuperandas ou os direitos de

determinados credores.

38.  Assim, embora o Plano de Recuperacgao Judicial nao contenha cldusulas
que imponham, por si sos, a sua rejeigao por ilegalidade, é recomendavel que os
pontos sensiveis identificados sejam devidamente esclarecidos, ajustados ou
ressalvados, seja no ambito da propria Assembleia Geral de Credores, seja mediante
acompanhamento judicial, com o objetivo de preservar a seguranga juridica, a
igualdade informacional entre os credores e a efetividade do procedimento

recuperacional.

39. Quanto a viabilidade econémico-financeira do Plano de Recuperagao
Judicial e as condi¢Oes econdmicas propostas, cumpre esclarecer que tais questoes se

inserem, por expressa opcao do legislador, no ambito de deliberacao exclusiva da
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Assembleia Geral de Credores, nao se confundindo com o controle judicial de

legalidade.

40. A Lei n® 11.101/2005 estabelece um modelo deliberativo de natureza
negocial, no qual compete aos credores, reunidos em AGC, avaliar nao apenas a
viabilidade técnica do plano, mas também a conveniéncia econdmica do seu aceite,
a luz do grau de sacrificio proposto, das alternativas disponiveis e das expectativas
quanto a preservacao ou liquidacao da empresa. Nesse contexto, a analise critica das
projecoes, a suficiéncia da geracgao de caixa estimada, bem como a adequacao dos
percentuais de desagio, prazos de caréncia, juros e critérios de atualizacdo monetaria
integram o juizo de mérito econdomico, reservado a soberania da Assembleia Geral

de Credores.

41. Assim, a alegagao de que as projecoes seriam excessivamente otimistas
ou desconectadas da realidade setorial, embora legitima no plano argumentativo,
nao configura, por si so, ilegalidade, devendo ser apreciada pelos credores no
exercicio do seu poder decisdrio. O mesmo se aplica as criticas dirigidas as condi¢des
de pagamento ofertadas, notadamente no tocante ao desagio, a caréncia e ao prazo
de amortizacdo, os quais, enquanto direitos disponiveis, podem ser livremente
negociados no ambito do procedimento recuperacional, cabendo aos credores

ponderar se o sacrificio proposto € aceitdvel diante das alternativas legais existentes.

42.  Com efeito, a rejei¢ao do Plano de Recuperacao Judicial pela Assembleia
Geral de Credores nao implica a imposicdo de condi¢des mais vantajosas aos
credores dissidentes, mas conduz as consequeéncias tipicas previstas na Lei de
Recuperacao e Faléncias, notadamente a convolagao da recuperacdo judicial em
faléncia, nos termos do art. 73, inciso IV, da Lei n® 11.101/2005. Nessa hipotese, os
créditos passam a ser satisfeitos segundo a ordem legal de classificagao e preferéncia
estabelecida nos arts. 83 e 84 da LRF, sujeitando-se os credores aos riscos inerentes

ao procedimento falimentar, tais como a incerteza quanto ao valor de realiza¢ao dos
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ativos, o tempo prolongado de liquidagao e a possibilidade de pagamento apenas

parcial, ou mesmo inexistente, de determinadas classes de crédito.

43. Dessa forma, o sistema legal impOe aos credores uma escolha racional
entre cendrios imperfeitos: de um lado, a aceitagado de um plano que envolve
sacrificios relevantes, porém com perspectiva de continuidade da atividade
empresarial e pagamento ao longo do tempo; de outro, a rejeicao do plano, com a
consequente submissao as regras rigidas da faléncia, nas quais a satisfacao dos
créditos dependera do resultado da liquidagao do ativo e da observancia da ordem

legal de preferéncia.

44. No que se refere as obje¢Oes relacionadas a extensao dos efeitos da
novacgao aos coobrigados, avalistas e garantidores, bem como a eventual suspensao
ou extingao de medidas ajuizadas em face de terceiros, cumpre esclarecer que a
controvérsia suscitada pelos credores nao se resolve em termos de ilegalidade
automatica do Plano de Recuperacado Judicial, mas sim a luz da interpretagao e do
alcance juridico das cldusulas do PRJ, em consonancia com a legislagao de regéncia e

com a jurisprudéncia consolidada do Superior Tribunal de Justica.

45.  De fato, os arts. 49, §1°, e 59 da Lei n° 11.101/2005 estabelecem, como regra
geral, que a novagao decorrente da homologacao do plano de recuperagao judicial
atinge apenas o devedor em recuperacao, nao se estendendo automaticamente aos
coobrigados, avalistas ou fiadores, tampouco implicando, por si sé, a extingao das
garantias prestadas. Tal orientagao encontra-se consolidada no ambito do Superior
Tribunal de Justica, notadamente no Tema Repetitivo 885, segundo o qual a
recuperagao judicial do devedor principal ndao impede o prosseguimento das
execugOes nem afasta a exigibilidade das garantias em face de terceiros que nao

anuiram expressamente com O plano.

46. Todavia, a jurisprudéncia do proprio ST] também reconhece que os

direitos relativos a exigibilidade de garantias e a responsabilizagao de coobrigados
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possuem natureza disponivel, podendo ser objeto de negociagao no ambito do plano
de recuperacgao judicial, desde que haja manifestacdo de vontade inequivoca do
credor nesse sentido. Assim, a validade de clausulas que preveem a extensao dos
efeitos da novagao ou a suspensdao de medidas contra terceiros nao decorre da
imposi¢ao automatica pela maioria, mas sim da adesao voluntaria do credor titular
do direito, seja por meio de voto favoravel sem ressalvas, seja por concordancia

expressa.

47.  Nesse contexto, as disposi¢oes do PRJ que tratam da matéria nao devem
ser compreendidas como dotadas de eficacia erga omnes, tampouco como aptas a
atingir indistintamente credores ausentes, dissidentes ou que tenham se manifestado
contrariamente ao plano. A sua aplicacao valida pressupoe interpretagao restritiva e
compativel com a legislacdo e com a jurisprudéncia, de modo que somente
produzirdo efeitos em relagao aos credores que, de forma livre e consciente, optarem

por se submeter a tais condigoes.

48. Dessa forma, as obje¢des apresentadas, embora juridicamente pertinentes
ao destacarem os limites legais da novagao, nao conduzem a conclusao de ilegalidade
do PRJ, mas evidenciam a necessidade de leitura conforme das clausulas
impugnadas, com a preservacao dos direitos dos credores que nao anuirem a
extensao dos efeitos do plano a terceiros. Tal entendimento preserva, de um lado, a
autonomia privada e a liberdade negocial no ambito da recuperacao judicial e, de

outro, a seguranga juridica e a coeréncia do sistema concursal.

49. No que se refere as obje¢oes relativas a possibilidade de modificagao do
Plano de Recuperagao Judicial apos a sua homologacao, cumpre esclarecer que a
previsao constante do PR] nao configura, por si s, violagao a seguranga juridica do
procedimento recuperacional, tampouco esvazia o regime de novagao ou afasta as

consequeéncias legais do eventual descumprimento do plano.
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50. A Lein®11.101/2005 ndo veda, em termos absolutos, a apresentagao de
modificagdes ao plano apds a homologacao, desde que tais alteragdoes observem o
procedimento legal, notadamente a submissao a Assembleia Geral de Credores e o
posterior controle judicial de legalidade. Ao contrario, o sistema recuperacional
admite a revisdo do plano em situagOes especificas, como decorréncia da prépria
dindmica empresarial e da necessidade de adaptacdao a fatos supervenientes
relevantes, desde que preservada a autonomia decisoria dos credores e a higidez do

procedimento.

51. Importa ressaltar que a clausula impugnada nao autoriza alteragdes
unilaterais pelas Recuperandas, nem confere a estas o poder de modificar, de forma
arbitraria, as condi¢oes originalmente pactuadas. Qualquer proposta de modificagao
estd condicionada, conforme expressamente previsto no proprio PRJ, a deliberacao e
aprovagao pela Assembleia Geral de Credores, o que afasta a alegacao de que haveria

ruptura da seguranca juridica ou supressao do papel central da AGC.

52. De igual modo, a existéncia de cldusula que admite a possibilidade de
ajustes no plano nao implica afastamento das consequéncias legais do
descumprimento, especialmente aquelas previstas nos arts. 61 e 62 da Lei n®
11.101/2005. Enquanto o plano estiver sendo regularmente cumprido, subsiste o
regime de novagao; por outro lado, verificado o descumprimento injustificado das
obrigacdes assumidas, permanece integra a possibilidade de convolacdo da
recuperagao judicial em faléncia, independentemente da existéncia de clausula que

preveja a eventual apresenta¢ao de propostas modificativas.

53. Nesse sentido, a modificagdo do plano nao pode ser confundida com o
seu descumprimento. A primeira constitui instrumento excepcional de adequacao,
sujeita a vontade coletiva dos credores e ao controle judicial; o segundo, quando
caracterizado, enseja as consequéncias legais proprias, nao podendo ser elidido por

mera invocacao de clausula contratual. Assim, eventual tentativa de utilizacao
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abusiva do mecanismo de modificagdo, com o proposito de protelar pagamentos ou
frustrar a execugao do plano, podera ser objeto de rechaco pela AGC ou pelo Juizo,

a luz dos principios da boa-fé objetiva e da fungao social do instituto.

54. No que se refere as obje¢oes que apontam suposta violagao ao principio
da paridade entre credores (par conditio creditorum), em razao da previsao de
tratamentos diferenciados para credores denominados “colaborativos”, cumpre
esclarecer que tal alegagao nao encontra respaldo na sistematica da Lein® 11.101/2005

nem na jurisprudéncia consolidada dos tribunais superiores.

55. O principio da par conditio creditorum nao possui carater absoluto no
ambito da recuperacao judicial, sendo expressamente mitigado pelo préprio modelo
legal adotado pelo legislador, que privilegia a negociacao coletiva, a liberdade de
conformacao do plano e a preservagao da empresa vidvel. A LRF admite, de forma
inequivoca, a institui¢do de tratamentos diferenciados entre credores, inclusive
dentro da mesma classe, desde que haja justificativa economica objetiva, relacao de
proporcionalidade entre 6nus e beneficios e submissao da proposta a deliberacao da

Assembleia Geral de Credores.

56. Nesse contexto, a figura do credor colaborativo ja foi reiteradamente
reconhecida como juridicamente valida pela jurisprudéncia. O entendimento
predominante € no sentido de que ndo ha quebra da paridade quando o tratamento
diferenciado decorre de uma prestagao adicional efetiva, apta a beneficiar o conjunto

dos credores e a viabilizar o soerguimento da empresa.

57. O Superior Tribunal de Justica tem assentado que a diferenciagao é
legitima quando fundada em critérios racionais, transparentes e verificaveis, nao
configurando privilégio arbitrdrio, mas sim instrumento de incentivo econdmico
voltado a maximizagao do valor da empresa em recuperacao. Trata-se de aplicagao

direta da ldgica negocial que permeia o procedimento recuperacional, na qual a
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igualdade entre credores ndo se confunde com uniformidade absoluta, mas com a

vedagao de discriminagoes injustificadas ou desprovidas de causa econdmica.

58. Ressalte-se, ainda, que a criagao de incentivos a credores colaborativos
nao ¢ imposta de forma unilateral, mas submetida a aprovacao da AGC, espaco
proprio para o escrutinio da adequagao das contrapartidas oferecidas e da
proporcionalidade dos beneficios concedidos. Cabera aos credores avaliar se a
colaboragao exigida € suficiente, necessaria e adequada para justificar o tratamento
diferenciado proposto, podendo, inclusive, rejeitar tal estrutura caso entendam que

nao atende aos seus interesses.
IV.2 MEIOS DE RECUPERACAO

59. Conforme expressamente consignado as fls. 43 a 45 do Plano de
Recuperacao Judicial, as Recuperandas elegeram quatro meios especificos de
recuperacao, todos de natureza essencialmente financeira e negocial, nos termos do

art. 50 da Lei n® 11.101/2005, quais sejam:

i) Novacao das dividas sujeitas a recuperacao judicial, mediante alongamento
dos prazos de pagamento, aplicacdo de desdgios, periodos de caréncia e
redefinicao das condig¢des financeiras dos créditos, nos termos do art. 50, inciso

I, da LRF;

ii) Modificagao da estrutura administrativa, com racionalizagdo de despesas
operacionais e redugao de custos, especialmente aqueles relacionados a pessoal,
com o objetivo de conferir maior eficiéncia a gestao e agilidade na tomada de

decisOes, nos termos do art. 50, inciso IV, da LRE;

iii) Equalizagao e renegociacao dos encargos financeiros incidentes sobre os
créditos e financiamentos abrangidos pelo plano, inclusive mediante transacao,

nos termos do art. 50, incisos IX e XII, da LRF;
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iv) Obtengao de financiamento novo, inclusive com a participa¢ao de credores

colaboradores, observado o disposto nos arts. 69-A e seguintes da LRF.

60. A dilacdo de prazos, os desagios e a equalizagao dos encargos financeiros
encontram-se detalhados no plano de pagamentos apresentado, constituindo o
nucleo central da estratégia de recuperacao, a partir do qual se busca adequar o fluxo

de caixa projetado a capacidade econdmica estimada das Recuperandas.

61. A modificagao da estrutura administrativa é indicada como medida
complementar de racionalizagao interna, voltada a contengdo de despesas e a
melhoria da eficiéncia operacional, compondo o conjunto de providéncias destinadas

a estabilizacgao das atividades empresariais.

62. A obtencao de financiamento novo, por sua vez, € apresentada como
instrumento adicional de suporte a liquidez, admitida nos limites legais e sujeita as
condi¢des de mercado, sem prejuizo da fiscalizagao pelo Administrador Judicial e do

controle judicial quando aplicavel.

63. Dessa forma, os meios de recuperagao previstos no PR] mostram-se
claramente delimitados e compativeis, em tese, com o rol exemplificativo do art. 50
da LRF, permitindo aos credores avaliar, em Assembleia Geral, a conveniéncia,

suficiéncia e adequagao das medidas propostas para a superacao da crise.

V.DAS OBJECOES

64. Banco Sofisa S.A. (mov. 157) e Banco Safra S.A. (mov. 159)
apresentaram obje¢des praticamente idénticas, impugnando dois pontos do PRJ: i) as

condigOes de pagamento dos credores financeiros quirografarios, por representarem
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forma dissimulada de extingao do crédito, em violagao ao entendimento do ST]J
(REsp 1.359.311/SP) e aos principios da boa-fé e funcao social do contrato (arts. 421 e
422 do CC); e ii) a clausula 14, "f", que permite a modificagao do PRJ a qualquer
tempo, independentemente de cumprimento, por gerar inseguranca juridica e

representar instrumento de procrastinagao das obrigagdes.

65. José Silva e Leandro Souza credores trabalhistas (mov. 178)
apresentaram objecao com conteudo analogo ao dos bancos acima, impugnando as
mesmas condi¢oes de, desta vez sob a perspectiva dos créditos trabalhistas, e
igualmente atacando a clausula 14, "f", pela possibilidade de modificagao unilateral

do plano.

66. Itau Unibanco S.A. (mov. 158) articula quatro fundamentos: i)
inviabilidade econdmica da empresa, por entender que as justificativas do PR]
revelam situacdo pré-falimentar e projecdes de crescimento inverossimeis, em
desconformidade com o art. 53, II, da LRF; ii) extensao ilegal da novagao aos
coobrigados e garantidores (clausula 12.2), contrariando os arts. 49, §1°, e 59 da Lei
n. 11.101/2005 e o Tema 885/STJ, que assegura a manuten¢ao das garantias e o
prosseguimento das execugoes contra terceiros coobrigados; iii) impossibilidade de
alteragao do PRJ apds a homologacao (clausula 14, "f"), sob pena de afastar a
convolagao em faléncia prevista nos arts. 61, §1° e 73, IV, da LRF, citando precedente
do TJPR; e iv) condi¢des de pagamento abusivas, por violarem o principio da

razoabilidade e configurarem virtual perdao da divida.

67. Banco Bradesco S/A (mov. 156 e 258) estruturou os seguintes pontos: i)
ilegalidade das condi¢des de pagamento da cldusula 5.3, argumentando
enriquecimento ilicito da recuperanda (art. 884 do CC) e transferéncia integral do
prejuizo aos credores; ii) violagdo ao principio da paridade (par condicio creditorum)
pela clausula 10.1.5, que prevé tratamento diferenciado entre credores da mesma

classe III, condicionando melhores condi¢cbes aos "credores colaborativos", em
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afronta aos arts. 58, §2°, e 126 da LRF e aos Enunciados 57 e 81 das Jornadas de Direito
Comercial; iii) extensao ilegal dos efeitos da novagao a coobrigados (clausulas 12.2 e
12.3), em violacao aos arts. 49, §1¢, 50, §1°, e 59 da LRF e ao Tema 885/STJ; iv)
impossibilidade de encerramento antecipado da R] (cldusula 14, "e"), por contrariar
o biénio obrigatdrio de fiscalizagao dos arts. 61 a 63 da LRF. Apds a aprovagao do
PRJ na AGC de 09/02/2026, o Bradesco renovou suas impugnagoes em sede de
controle de legalidade (mov. 258).

V.1 ANALISE DAS OBJECOES

68.  As objegOes apresentadas pelos credores Banco Sofisa, Banco Safra, Banco
Itat1 Unibanco, Banco Bradesco, José Silva e Leandro Souza nao sao aptas a impedir
a deliberacao do Plano em Assembleia Geral de Credores (AGC), nem justificam a

realizagao de controle prévio de legalidade das condi¢des econdmicas nele previstas.

69. Com efeito, as impugnagoes dirigidas as condigdes de pagamento,
desagio, caréncia, prazo e indice de corregao, versam sobre matéria eminentemente
negocial e econdmica, cuja apreciagao é de competéncia exclusiva da AGC, por forga
da soberania assemblear consagrada na Lei n. 11.101/2005 e pela jurisprudéncia
pacifica do Superior Tribunal de Justica. As objecOes referentes a cldusulas de
conteudo juridico, novagao, garantias e prazo de encerramento, serao respondidas

com as devidas corre¢des e/ou esclarecimentos.

V.1.1DAS CONDICOES DE PAGAMENTO — DESAGIO, CARENCIA, PRAZO E
CORRECAO MONETARIA

70. A critica das recuperandas ao desagio, a caréncia, ao prazo de pagamento
e ao indice de corregao nao comporta apreciacao judicial prévia. A LREF atribui a
AGC a competéncia soberana para deliberar sobre as condigdes econdmico-
financeiras do PR], ndo cabendo ao Judicidrio substituir o juizo dos credores quanto

a conveniéncia ou suficiéncia da proposta.
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71. O STJ, ao julgar o REsp 1.630.932/SP (Rel. Min. Paulo de Tarso
Sanseverino, 32 Turma, j. 18/06/2019), foi expresso ao afirmar ser descabida a revisao
judicial da taxa de juros e do indice de correcao monetaria aprovados pelos credores,
em respeito a soberania da assembleia geral. O mesmo tribunal, no Enunciado n. 46
da I Jornada de Direito Comercial do CJF, assentou que nao compete ao juiz deixar
de conceder a recuperagao judicial com fundamento na analise econdmico-financeira

do plano aprovado pelos credores.

72. As recuperandas atravessam grave crise econOmico-financeira,
amplamente documentada nos autos. O desagio nao representa perdao da divida,
mas instrumento legitimo de viabilizagdo do soerguimento empresarial,
expressamente previsto no art. 50, I, da LRF, que autoriza a dilacdo dos prazos e a

remissao parcial das dividas como meios de recuperacao.

73. O precedente do STJ citado pelos credores (REsp 1.359.311/SP) nao veda
o desagio; tdo somente alerta para praticas de abuso de direito em situagdes de
desagios predatdrios combinados com prazos excessivamente longos e auséncia de
qualquer correcao real, situagdes que devem ser aferidas no caso concreto e em

especial pela comunidade de credores.

74. A caréncia a contar da homologacao justifica-se pela necessidade de
reestruturagao operacional das recuperandas, periodo em que os recursos serao
direcionados a reorganizacdo do negodcio, recomposi¢ao do capital de giro e
manutencao das atividades. Nao ha vedagao legal a caréncias nesse patamar; ao
contrario, o art. 50 da LRF expressamente admite a concessao de prazos e condi¢oes

especiais.

75. O argumento do Bradesco, segundo o qual a caréncia coincide com o
periodo de fiscalizacdo do art. 61 da LRF, nao tem amparo legal. A supervisao judicial
prevista no art. 61 serve para garantir o cumprimento das obrigagoes que vencerem

nos dois anos seguintes a concessao da recuperagao, e nao impede que o inicio dos
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pagamentos ocorra nesse periodo. A lei ndo estipula que o primeiro pagamento deva

ocorrer dentro do biénio de fiscalizacao.

76. A atualiza¢do dos créditos pela TR acrescida de juros é uma das condic¢des
economicas do PR] aprovado pela AGC. O STJ, no ja citado REsp 1.630.932/SP,
decidiu que é descabida a revisao judicial do indice de corre¢ao monetdria aprovado
pelos credores em assembleia, reconhecendo a natureza negocial e plurilateral do
PRJ, distinta da ldégica contratual bilateral. A soberania assemblear impede a

substituicdo judicial desse indice por outro.

77. Ademais também a subclassificagio dos credores quirografdrios em
financeiros e operacionais, com condi¢Oes diferenciadas para os denominados
"credores colaborativos”, visa incentivar a manutencao do fluxo de crédito as
recuperandas durante o periodo de soerguimento, o que é indispensavel para a
continuidade das atividades. A possibilidade de subclassificacao dentro da classe III
é reconhecida pela doutrina e pela jurisprudéncia, desde que haja critério objetivo e

justificado, o que ocorre no presente caso.

78. De todo modo, a validade dessa subclasse é questao que deve ser
submetida a deliberacdo da AGC, sendo os credores aptos a avaliarem se a
diferenciacdo proposta € adequada e aceitdvel. Eventual reconhecimento de

ilegalidade pontual ndo contamina o PR] como um todo.

V.1.2 DA CLAUSULA DE MODIFICACAO DO PLANO (CLAUSULA 14, "F") —
OBJECAO DO SOFISA, SAFRA, ITAU E CREDORES TRABALHISTAS

79. A clausula 14, "f", prevé que, na hipdtese de necessidade de ajustes em
virtude de fatos imprevistos ou por qualquer motivo, as recuperandas poderao
apresentar altera¢des no plano, as quais deverao ser submetidas a aprovagao dos

credores em deliberacao durante AGC.
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80. A interpretacdo dos credores objetantes nao parece a mais adequada: a

clausula nao confere as recuperandas o poder de modificar unilateralmente o PR]J,

mas apenas de propor alteragcdes, que necessariamente dependerao de aprovacao
assemblear. Trata-se, portanto, de mecanismo de flexibilidade e governanga do
processo de recuperagao, compativel com a natureza plurilateral e dinamica do PR]
e com a realidade empresarial, que pode ser impactada por fatores imprevistos ao

longo de anos de cumprimento do plano.

81. A clausula nao afasta a convolacao em faléncia no caso de
descumprimento, consequéncia que decorre diretamente da lei (arts. 61, §1°, e 73,1V,
da LRF) e ndo pode ser suprimida por clausula contratual. O que a clausula prevé é
a possibilidade de convocagao de nova AGC para deliberar sobre eventuais ajustes,

o que é distinto do descumprimento puro e simples do plano.

82. Ainda que o Juizo entenda necessario limitar o alcance da cldusula, a
solucao adequada € a interpretacdo restritiva, e ndo a nulidade, condicionando a
convocagao de AGC modificativa a hipdtese de plano em regular cumprimento,

conforme sugerido pelos préprios credores objetantes como alternativa.

V.13 DA EXTENSAO DA NOVACAO AOS COOBRIGADOS E
GARANTIDORES (CLAUSULAS 122 E 12.3) — OBJECAO DO ITAU E
BRADESCO

83. As clausulas 12.2 e 12.3 do PRJ merecem reparo, na medida em que sua
redagdo, ao prever a extingdo de "outras obrigacdes e garantias que sejam
incompativeis com as condi¢oes deste Plano" e a quitacao "ampla, geral, irrevogavel
e irretratavel, contra quem quer que seja", pode ser interpretada como extensao dos
efeitos da novagdo aos coobrigados, fiadores e garantidores, o que colide

frontalmente com o ordenamento juridico vigente.
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84. Com efeito, os arts. 49, §1° e 59 da LREF sao expressos ao estabelecer que
os credores conservam seus direitos e privilégios contra coobrigados, fiadores e
obrigados de regresso, e que a novagao decorrente do PR] opera sem prejuizo das
garantias. A matéria encontra-se pacificada no ambito do STJ, que, no julgamento do
Tema 885 e do REsp 1.333.349/SP (Rel. Min. Luis Felipe Salomao, 2? Secao, j.
26/11/2014), assentou que a recuperagao judicial do devedor principal nao impede o
prosseguimento das execugoes contra terceiros devedores solidarios ou coobrigados

em geral, por garantia cambial, real ou fidejussdria.

85. Diferentemente da novagao civil comum, a novagao sui generis da LRF
tem como caracteristica essencial a manutengao das garantias, as quais somente
podem ser suprimidas ou substituidas mediante aprovacao expressa dos credores
titulares, nos termos do art. 59, caput, c/c o art. 50, §1°, da LREF. A redagao atual das
clausulas 12.2 e 12.3, por sua amplitude, subtrai essa prerrogativa dos credores sem
0 necessario consentimento individualizado, configurando ilegalidade passivel de

controle judicial.

86. Diante disso, este Administrador Judicial recomenda a realizacao de
controle de legalidade das clausulas 12.2 e 12.3, para fins de esclarecer que: a) a
novacao decorrente do PR] ndo se estende aos coobrigados, fiadores e garantidores;
b) as garantias reais e fidejussorias prestadas por terceiros permanecem integras; e c)
a quitagao prevista na cldusula 12.3 produz efeitos exclusivamente em relagao as

proprias recuperandas, nao alcancando os demais obrigados.

V.14 DA CLAUSULA DE ENCERRAMENTO ANTECIPADO DA
RECUPERACAO JUDICIAL (CLAUSULA 14, "E") — OBJECAO DO BRADESCO

87. A cldusula 14, "e", deve ser afastada para eliminar qualquer interpretacao
que permita o encerramento da recuperacgao judicial antes do decurso do prazo
bienal de fiscalizacao previsto nos arts. 61 a 63 da LREF. Trata-se de norma de ordem

publica, inafastavel por deliberagao das partes.
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V.15 DA INVIABILIDADE ECONOMICA — OBJECAO DO ITAU UNIBANCO

88. O Itat Unibanco arguiu a inviabilidade econdmica das recuperandas,
sustentando que as justificativas constantes do PR] revelariam situagao pré-
falimentar e que as proje¢oes de crescimento apresentadas seriam incompativeis com

a realidade do setor e do mercado.

89. A questdo merece ser tratada com distin¢do: o controle de legalidade
exercido pelo Juizo, e acompanhado por este Administrador Judicial, nao se
confunde com o juizo de mérito econdmico sobre a viabilidade do plano, matéria que
¢ de competéncia exclusiva da Assembleia Geral de Credores. Nesse sentido, o
Enunciado n. 46 da I Jornada de Direito Comercial do CJF é expresso ao estabelecer
que nao compete ao juiz deixar de conceder a recuperacao judicial com fundamento

na analise econdmico-financeira do plano aprovado pelos credores.

90. Com efeito, sao os proprios credores os agentes mais capacitados para
avaliar a factibilidade das projecoes e a consisténcia do plano de negdcios
apresentado pelas recuperandas, pois conhecem o setor, a empresa e 0s riscos
envolvidos. A assembleia geral é o forum adequado para esse debate, sendo o voto
o instrumento pelo qual os credores expressam sua confianga, ou desconfianga, na

recuperagao proposta.

91. Sob o prisma estritamente legal, que é o objeto do presente controle, este
Administrador Judicial nao identificou, nas projecoes e justificativas constantes do
PRJ, vicio formal que impeca sua submissao a AGC. A discordancia do credor com
as premissas econOmicas adotadas ¢ legitima e relevante, mas deve ser exercida pelo
voto na assembleia, e ndo como fundamento de controle prévio de legalidade sobre

matéria de mérito.
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VL. DA AVALIACAO DAS CONDUTAS DO ART. 64 DA LRF

92. Estabelece o art. 22, I, “h”, da LRF que, quando da apreciacao do PR]J,

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 recuperagao judicial, o devedor ou seus
administradores serao mantidos na conducao da atividade empresarial, sob
fiscalizagao do Comité, se houver, e do administrador judicial, salvo se
qualquer deles:

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

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

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

IV — houver praticado qualquer das seguintes condutas:

a) efetuar gastos pessoais manifestamente excessivos em relagado a sua
situacdo patrimonial;

b) efetuar despesas injustificaveis por sua natureza ou vulto, em relagao ao
capital ou género do negdcio, a0 movimento das operacdes 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 relagdo 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 informacdes solicitadas pelo administrador judicial ou
pelos demais membros do Comité;

VI - tiver seu afastamento previsto no plano de recuperacao judicial.

93. Em que pese por certo este Administrador Judicial venha empenhando

esfor¢os a avaliar, corrigir e recomendar alteragdes procedimentais por parte das

Recuperandas, em especial o ritmo absolutamente lento de disponibilizagdao de

informacdes, e de resposta as solicitagdes, nao se verifica até o momento a ocorréncia

das condutas descritas no dispositivo legal.
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VII. CONCLUSAO

94. Diante do exposto, este Administrador Judicial conclui que o Plano de
Recuperacao Judicial foi apresentado tempestivamente, nos termos do art. 53 da Lei
n? 11.101/2005, encontrando-se formalmente apto a apreciagao pelos credores e pelo
Juizo, com as ressalvas a seguir indicadas.

95. Os laudos econdmico-financeiro, de viabilidade e de avaliacao de bens
apresentam coeréncia interna e atendem, em linhas gerais, as finalidades previstas
na legislacao concursal, mostrando-se aptos a subsidiar a deliberagao dos credores
em Assembleia Geral, sem prejuizo das incertezas inerentes a projecdes de longo
prazo, expressamente reconhecidas pelos proprios responsaveis técnicos.

96. No que se refere ao controle de legalidade do PR]J, este Administrador
Judicial conclui que:

i) as condi¢des econdmicas do plano, desagio, caréncia, prazo de pagamento e
indice de correcao monetaria, bem como a subclassificacao de credores
quirografarios em financeiros e operacionais com tratamento diferenciado para
credores colaborativos, constituem matéria de mérito negocial, de competéncia
exclusiva da Assembleia Geral de Credores, nao sendo passiveis de controle
judicial prévio, nos termos do Enunciado n. 46 da I Jornada de Direito Comercial
do CJF e da jurisprudéncia consolidada do STJ;

ii) a clausula 14, "f", que prevé a possibilidade de modificacao do PR] mediante

aprovacao em nova AGC, nao configura ilegalidade, desde que interpretada

restritivamente, de modo a nado afastar as consequéncias legais do
descumprimento do plano previstas nos arts. 61, §1°, e 73, IV, da LREF;

iii) as clausulas 12.2 e 12.3 encerram ilegalidade passivel de controle judicial, na

medida em que sua redacao ampla pode ser interpretada como extensao dos

efeitos da novagao a coobrigados, fiadores e garantidores, em violagao direta

aos arts. 49, §12 e 59 da LRF e ao Tema 885/ST]J;
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iv) a cldusula 14, "e", na medida em que admite interpretagao que viabilize o
encerramento da recuperacao judicial antes do decurso do prazo bienal de
fiscalizagao, contraria norma de ordem publica, devendo ser afastada pelo Juizo
independentemente de delibera¢do assemblear, nos termos dos arts. 61 a 63 da

LREF.

97. Conclui-se pela regularidade formal do PR] e pela aptidao dos
documentos que o instruem para subsidiar a deliberacdo dos credores,
recomendando-se a sua submissao a Assembleia Geral de Credores, com as cautelas

e ressalvas indicadas, prosseguindo-se o feito nos termos da Lei n® 11.101/2005.

Curitiba, 26 de junho de 2025.
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