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1. Objeto do Relatorio

A alteracao da Lei n.2 11.101/2005 pela Lei n.2 14.112/2020
inseriu entre as atribui¢des do Administrador Judicial a realizagdo de

relatério acerca do plano de recuperacdo apresentado pela Devedora
(art. 22,11, “h”, da LRF).

Comentando a inovacgao legal, o magistrado Daniel Carnio Costa
pontua o escopo do relatorio:

“(...) A reforma da lei recuperacional trouxe também norma
descrita na Lei 11.101/2005, art. 22, 11, ‘h’, determinando ao
administrador judicial apresentar, além dos relatdrios
mensais de atividade, um relatério sobre o plano de
recuperagdo, no prazo de quinze dias apds o seu protocolo
nos autos. Deverd fiscalizar a veracidade e a conformidade
das informagdes prestadas no plano.”™

Assim sendo, atendendo-se a determinacdo legal, o presente
relatério tem por objetivo averiguar o cumprimento das regras
estabelecidas pela legislacio vigente no que tange ao plano de
recuperacao judicial, bem como analisar a veracidade das informagdes
financeiras disponibilizadas na proposta.

1 COSTA, Daniel Carnio; MELO, Alexandre Correa Nasser de. Comentarios a lei de
recuperacio de empresas e faléncia: Lei 11.101, de 09 de fevereiro de 2005.
Curitiba: Jurua, 2021, p. 108.
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Nesse sentido, busca-se oferecer subsidios ao Juizo para exercicio
do controle da legalidade das clausulas do Plano, como forma de
contribuir para a efetiva prestacao jurisdicional.

2. Analise dos Requisitos Legais do Plano de
Recuperacao Judicial (arts. 53 e 54 da Lei n.2
11.101/2005)

Na Secdo IIl da Lei n.2 11.101/2005, sdo arrolados os elementos
imprescindiveis ao plano de recuperacdo a ser apresentado pelo
devedor em recuperacao judicial. Nesse sentido, dispoe o art. 53 da
LRF:

Art. 53. O plano de recuperagdo serd apresentado pelo
devedor em juizo no prazo improrrogdvel de 60 (sessenta)
dias da publicagdo da decisdo que deferir o processamento
da recuperagdo judicial, sob pena de convolagdo em faléncia,
e deverd conter:

I - discriminagdo pormenorizada dos meios de recuperagdo
a ser empregados, conforme o art. 50 desta Lei, e seu resumo;
Il - demonstragdo de sua viabilidade econémica; e

HI - laudo econémico-financeiro e de avaliagdo dos bens e
ativos do devedor, subscrito por profissional legalmente
habilitado ou empresa especializada.
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A doutrina comenta a importancia dos elementos componentes

do plano: E com estes subsidios que os credores podem analisar o que lhes
€ mais favoravel: a aprovacao do plano ou a faléncia. Mais: em caso de
“Esses trés elementos contidos no plano de recuperagdo eventual faléncia, sabe-se de antemao os bens a arrecadar, devidamente

judicial permitem que se reduza assimetria de informagdes avaliados.

entre a empresa devedora e os seus credores, de modo a que

os credores possam deliberar pela aprovagdo, modificagcdo . . . .

ou rejeigdo do plano. Com efeito, conhecidos os meios de Nessa toada, a Administracao Judicial apresenta a seguinte tabela
recuperagdo judicial apresentados, os credores terdo explicativa para averiguar a presenca dos referidos elementos no Plano
condigbes de comparar a viabilidade financeira do plano, de Recuperacgdo Judicial apresentado pelos Devedores no presente
mediante andlise de projegdo de fluxo de caixa, para saber se
o plano proposto é exequivel e o quanto os credores
receberdo se aprovarem o plano. Como contraponto, os
credores comparardo essa alternativa com a informagdo
constante do laudo de avaliacdo de bens e ativos do devedor,
para saber o quanto receberiam em caso de rejei¢cdo plano e
convolagdo da recuperagdo judicial em faléncia.”?

Caso:

2 AYOUB, Luiz Roberto; CAVALLI, Cassio. A construgdo jurisprudencial da recuperagdo
judicial de empresas. Rio de Janeiro: Forense, 2013, p. 218.
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Item a ser verificado
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Justificativa

legal

Caput

0 plano de recuperacgio sera apresentado pelo devedor
em juizo no prazo improrrogavel de 60 (sessenta) dias da
publicacdo da decisdo que deferir o processamento da
recuperacao judicial, sob pena de convolacdo em faléncia,
e devera conter:

Cumprimento

Intimados do deferimento do processamento da Recuperacgdo Judicial em
15/02/2022 (E28 e E29), os Recuperandos dispunham do prazo de 60
(sessenta) dias para apresentacdo do Plano. Protocolado em 11/04/2022
(E41), privilegiou-se o prazo legalmente estatuido. Posteriormente, ademais,
foi o plano aditivado em 29/03/2023 (E74).

Discrimina¢do pormenorizada dos meios de recuperagdo

0 plano contém a seguinte previsao:

“Viabilidade Econémica do Plano. Este plano foi elaborado tomando por base
o Laudo de Viabilidade Econémico-financeira, fluxo de caixa e o Laudo de
Avaliagdo de Bens, prevé como forma de reestruturagdo do endividamento dos
produtores rurais Lisomar Werlang Leal e Ana Maria Gomes de Carvalho;

Inciso I |a ser empregados, conforme o art. 50 desta Lei, e seu As dividas dos créditos com garantia real, assim como os créditos
Art.53 resumo; quirografdrios necessitam ser alongadas para pagamento em um prazo de 10
' (dez) anos e em 09 (nove) parcelas anuais.
Obtengdo dos recursos. Os recursos para o pagamento aos credores serdo
obtidos na produgdo de soja e arroz de acordo como previsto na projegdo futura
de dados econémicos financeiros e fluxo de caixa dos produtores rurais Lisomar
Werlang Leal e Ana Maria Gomes de Carvalho.”
0 inciso II, demonstrac¢do da viabilidade econdmica, é atendido parcialmente
. ~ s A no documento juntado no Evento 74 - PLAN2, uma vez que ndo foi
Inciso Il | Demonstragdo de sua viabilidade econdmica; e Ao . S
apresentado o laudo econdémico-financeiro, apenas a projecdo de
pagamentos.
N . - Os Devedores apresentaram a avaliacdo de bens moveis e imoéveis (E81),
Laudo econdémico-financeiro e de avaliacdo dos bens e . . e ~ .
. . , - subscrito por profissional legalmente habilitado. Contudo, ndo foi
Inciso 11 | ativos do devedor, subscrito por profissional legalmente N . -
o S apresentado o laudo econdmico-financeiro, somente a projecio de fluxo de
habilitado ou empresa especializada. : .
caixa para o periodo.
O plano de recuperacio judicial ndo podera prever prazo
superior a 1 (um) ano para pagamento dos créditos R L ‘1 . . .
p: ( : ) no p bag O Plano prevé a amortiza¢do dos créditos trabalhistas em até 5 (cinco) anos
Art.54 | Caput |derivados da legislacdo do trabalho ou decorrentes de

acidentes de trabalho vencidos até a data do pedido de
recuperacao judicial.

a partir de 30/06/2024.
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Fundamento
legal

Item a ser verificado Cumprimento Justificativa

0 plano nio podera, ainda, prever prazo superior a 30
(trinta) dias para o pagamento, até o limite de 5 (cinco) O plano ndo conta com previsdo de pagamento dos créditos trabalhistas
§ 12 |salarios-minimos por trabalhador, dos créditos de 6 vencidos nos 3 (trés) meses anteriores ao ajuizamento da Recuperagdo
natureza estritamente salarial vencidos nos 3 (trés) Judicial, limitados a 5 (cinco) salarios-minimos, no prazo de 30 (trinta) dias.
meses anteriores ao pedido de recuperacio judicial.

§ 22 0 prazo estabelecido no caput deste artigo podera
ser estendido em até 2 (dois) anos, se o plano de
recuperacdo judicial atender aos seguintes requisitos,

cumulativamente:
I - apresentacdo de garantias julgadas suficientes pelo

§ 20 juiz; Q 0 plano conta com previsdo de elastecimento do prazo de pagamento aos
II - aprovacdo pelos credores titulares de créditos credores trabalhistas para 5 (cinco) anos, sem qualquer oferta de garantia.

derivados da legislagdo trabalhista ou decorrentes de
acidentes de trabalho, na forma do § 22 do art. 45 desta
Lei;

III - garantia da integralidade do pagamento dos créditos
trabalhistas.




3. Condicoes de Pagamento
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As condigdes do Plano apresentado podem ser sintetizadas da seguinte forma:

CLASSE DESAGIO ‘ CARENCIA FORMA DE PAGAMENTO JUROS E ATUALIZACAO
Até ((jcslrfzg;i ltgicseel;asoaiii(i): ecrgri e Até aprovacao do plano: TR + 0,50% mensal desde a data do
I - 30/06,/2024 vencimepnto o més de "unho pedido da recuperagao judicial até a assembleia geral de credores;
de cada ano ) e Apos aprovacao do plano: TR + 1% mensal
Até ?iogf)dltg:ciﬁgioaiii?: ecrgn?l e Até aprovacao do plano: TR + 0,50% mensal desde a data do
II 20% 30,/06/2024 vencimgnto no mas de "unho pedido da recuperacgao judicial até a assembleia geral de credores;
de cada ano ] e Apos aprovacao do plano: TR + 1% mensal
Até ?;o?:)dltgfcielgzoaﬂii?: ecr(r)lni e Até aprovacdo do plano: TR + 0,30% mensal desde a data do
III 30% 30,/06/2024 Vencim£nto o més de "unho pedido da recuperacdo judicial até a assembleia geral de credores;
de cada ano ) e Apos aprovacao do plano: TR + 1% mensal

e Os Recuperandos fixam como data do inicio dos pagamentos 30/06/2024 para todas as classes de Credores.

-
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viabilidade econémica de planos de recuperagdo judicial,
sobretudo daqueles que jd passaram pelo crivo positivo dos
credores em assembleia, haja vista que as projegbes de
sucesso da empreitada e os diversos graus de tolerdncia
obrigacional reciproca estabelecida entre - 11 - credores e
devedor ndo sdo questées propriamente juridicas, devendo,
pois, acomodar-se na seara negocial da recuperagdo judicial.
Assim, o magistrado deve exercer o controle de legalidade do

4. Discussoes no plano da legalidade

O entendimento majoritario da jurisprudéncia tem sido que
descabe ao Poder Judiciario se imiscuir no exame de viabilidade do
plano de recuperacdo e da empresa, restringindo-se a questdes de
legalidade, tal como se vé dos julgados abaixo ementados:

“DIREITO EMPRESARIAL. CONTROLE JUDICIAL DO PLANO
DE RECUPERACAO JUDICIAL. Cumpridas as exigéncias legais,
o0 juiz deve conceder a recuperagdo judicial do devedor cujo
plano tenha sido aprovado em assembléia (art. 58, caput, da
Lei 11.101/2005), ndo lhe sendo dado se imiscuir no aspecto
da viabilidade econémica da empresa. De fato, um vértice
sobre o qual se apoia a referida lei é, realmente, a viabilidade
econémica da empresa, exigindo-se expressamente que o
plano de recuperacdo contenha demonstrativo nesse sentido
(art. 53, 1I). No entanto, se é verdade que a intervengdo
judicial no quadrante mercadolégico de uma empresa em
crise visa tutelar interesses publicos relacionados a sua
fungdo social e a manutengdo da fonte produtiva e dos postos
de trabalho, ndo é menos certo que a recuperagdo judicial,
com a aprovagdo do plano, desenvolve-se essencialmente por
uma nova relagdo negocial estabelecida entre o devedor e os
credores reunidos em assembleia. Realmente, existe previsdo
legal para o magistrado conceder, manu militari, a
recuperagdo judicial contra decisdo assemblear - cram down
(art. 58, § 12) -, mas ndo o inverso, porquanto isso geraria
exatamente o fechamento da empresa, com a decretagcdo da
faléncia (art. 56, § 42), solucdo que se posiciona exatamente
na contramdo do propdsito declarado da lei. Ademais, o
magistrado ndo é a pessoa mais indicada para aferir a

plano de recuperagdo - no que se insere o reptdio d fraude e
ao abuso de direito -, mas ndo o controle de sua viabilidade
econdmica. Nesse sentido, na I Jornada de Direito Comercial
CJE/ST], foram aprovados os Enunciados 44 e 46, que
refletem com precisdo esse entendimento: 44: "A
homologagdo de plano de recuperagdo judicial aprovado
pelos credores estd sujeita ao controle de legalidade”; e 46:
"Ndo compete ao juiz deixar de conceder a recuperagdo
judicial ou de homologar a extrajudicial com fundamento na
andlise econémico-financeira do plano de recuperagdo
aprovado pelos credores”. (REsp 1.359.311-SP, Rel. Min. Luis
Felipe Salomdo, julgado em 09.09.2014)

H3, inclusive, dois enunciados da 12 Jornada de Direito Comercial,

do Conselho da Justica Federal, que bem traduzem esta orientacao:

“44. A homologagdo de plano de recuperagdo judicial
aprovado pelos credores estd sujeita ao controle judicial de
legalidade.”

“46. Ndo compete ao juiz deixar de conceder a recuperagdo
judicial ou de homologar a extrajudicial com fundamento na



andlise econémico-financeira do plano de recuperagdo
aprovado pelos credores.”

Dessarte, nas linhas a seguir, a Administracao Judicial intenta
oferecer subsidios ao MM. Juizo para realizacio do controle de
legalidade do Plano apresentado, deixando de se manifestar quanto as

questdes negociais livremente discutidas entre as partes, nos moldes

de um contrato plurilateral.

4.1 Do tratamento dispensado aos credores trabalhistas.

Dispoe o Plano que os créditos trabalhistas serdo pagos em 5
(cinco) parcelas anuais, com pagamento da primeira parcela em
30/06/2024.

Ja de inicio, pode-se dizer que a disposicio estaria em
desarmonia a regra cogente do art. 54 da LRF: tratando-se de crédito
derivado da legislacdo do trabalho ou decorrente de acidente de
trabalho, devera ser adimplido em até 1 ano.

Nao se desconhece, ainda assim, que o §292 do artigo em questao
permite o elastecimento do prazo “em até 2 anos”, desde que
preenchidos os trés requisitos legais abaixo transcritos:

3 COELHO, Fabio Ulhoa.Comentarios a lei de faléncias e de recuperagio de
empresas (versdo eletronica). 14 ed. Ver -Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 2021,
Sessdo RB-66.1.
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“§ 22 0 prazo estabelecido no caput deste artigo poderd ser
estendido em até 2 (dois) anos, se o plano de recuperacdo
judicial atender aos seguintes requisitos, cumulativamente:

I - apresentagdo de garantias julgadas suficientes pelo juiz;
II - aprovagdo pelos credores titulares de créditos derivados
da legislacdo trabalhista ou decorrentes de acidentes de
trabalho, na forma do § 22 do art. 45 desta Lei; e

Il - garantia da integralidade do pagamento dos créditos
trabalhistas.”

Diante disso, parte da doutrina entende que, com a reforma
legislativa, passou-se a admitir o pagamento dos créditos trabalhistas
no prazo maximo de dois anos.

A titulo de exemplo, para FABIO ULHOA COELHO, “o prazo anual
pode ser ampliado para até 2 anos”3 (grifamos), competindo ao Juizo,
“no controle de legalidade do plano feito apds a sua aprovagdo pela AGC,
verificar o cumprimento desses requisitos legais.”*

Recente decisdo do Tribunal de Justica de Sdao Paulo parece
alinhar-se a tal posicionamento:

“AGRAVO DE INSTRUMENTO. DECISAO QUE HOMOLOGOU 0
PLANO DE RECUPERACAO JUDICIAL DAS AGRAVADAS.
INSURGENCIA DE CREDOR, QUE APONTA ILEGALIDADES NO
PLANO. NULIDADE DA  ASSEMBLEIA. CREDITOS

44 ]bid.



TRABALHISTAS. RECURSO  NAO  PROVIDO, COM
DETERMINACAO. 1. A legalidade do plano de recuperagdo
estd sujeita ao controle judicial, sem adentrar no dmbito de
sua viabilidade econémica. 2. Auséncia de
ilegalidade/abusividade, no caso concreto, quanto a
corregdo monetdria (IPCA) e juros (0,5% ao ano) previstos
no plano. Direitos disponiveis dos credores. Prevaléncia da
vontade soberana em assembleia. 3. Credores trabalhistas.
Adequagdo de oficio, em face da manifestagdo da d.
Procuradoria Geral de Justica. A cldusula relativa ao
pagamento dos credores trabalhistas deve ser readequada.
Embora a Lei n. 14.112/2020 tenha permitido o pagamento
em até dois anos, ndo estdo preenchidos os requisitos
estabelecidos no art. 54, §22 da Lei 11.1012005. 4.
Apresentagdo de aditivo na véspera da AGC. Auséncia de
transparéncia inocorrente. Ndo hd que se falar em nulidade,
tendo em vista que as alteracbées foram pontuais, sem
impacto negativo aos credores. 5. Agravo de instrumento ndo
provido, com determinagdo” (TJSP; Agravo de Instrumento
2109805-19.2021.8.26.0000;  Relator  (a):  Alexandre
Lazzarini; Orgdo Julgador: 12 Cdmara Reservada de Direito
Empresarial; Foro Central Civel - 12 Vara de Faléncias e
Recuperacées Judiciais; Data do Julgamento: 30/05/2022;
Data de Registro: 30/05/2022)

Na mesma toada, verte o relatéorio do Senador RODRIGO
PACHECOs no PL n.2 4.458/2020 (PL n.2 8229/2005, na Camara dos
Deputados), que gerou a Lei n.2 14.112/2020:

55 SACRAMONE, Marcelo Barbosa. Comentarios a lei de recuperagio de empresas
e faléncia. 2. ed. Sdo Paulo: Saraiva Educacgéo, 2021, p. 318.
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“Décimo-quarto, a lei em vigor prevé o pagamento dos
créditos trabalhistas em até um ano a contar da
homologagdo do plano de recuperagdo judicial do devedor. O
Projeto amplia tal prazo para 2 (dois) anos, contados da
mesma data”

Com interpretacdo diversa, no entanto, MARCELO BARBOSA
SACRAMONE ressalta que “o devedor poderd prever o pagamento dos
credores trabalhistas ou com verbas decorrentes de acidentes de trabalho
para um periodo maximo de até trés anos, mas desde que sejam
atendidos requisitos para a garantia de pagamento integral dos referidos
créditos”> (grifamos).

Nessa hipdtese, somar-se-ia o prazo de um ano do caput, do art.
54, com os dois anos do §2°.

Nesse sentido, também entende MANOEL JUSTINO BEZERRA
FILHO:

“Ante a hipossuficiéncia do empregado diante do
empregador, a Lei original estabeleceu o prazo de 1 ano,
prazo que a reforma agora prevé que pode ser prorrogado
por mais 2 anos, completando assim o prazo de 3 anos. Para
tanto, o devedor deverd apresentar garantias, que devem ser
julgadas suficientes pelo juiz”.6

6 BEZERRA FILHO, Manoel Justino. Lei de recuperagdo de empresas e faléncia: Lei
11.101105: comentado artigo por artigo. 15. ed. rev., atual. e ampl. Sdo Paulo: Revista
dos Tribunais, 2021. p. 278.



Aderindo ao mesmo posicionamento, lecionam DANIEL CARNIO
COSTA e ALEXANDRE CORREA NASSER DE MELO:

“0 §22 recém incluido nesse artigo, faz a ressalva de que o
prazo estabelecido no caput do artigo - de um ano - poderd
ser estendido em mais dois anos (totalizando, entdo, trés
anos), se o plano de recuperacdo judicial atender,
cumulativamente, aos requisitos de: apresentar garantias
julgadas suficientes pelo juiz, ter sido aprovado pelos
credores titulares de créditos derivados da legislagcdo
trabalhista ou decorrentes de acidente de trabalho; e
apresentar garantia da integralidade do pagamento dos
créditos trabalhistas”..

Seja como for, conforme ja adiantado pela Administracao Judicial
na peticio do Evento 79, o Plano apresentado pelos Devedores nao
atende a nenhuma das correntes, haja vista a previsdao de amortizagdo
dos valores no prazo de 5 (cinco) anos a partir de 30/06/2024.

Ademais, independentemente do posicionamento adotado,
certo é que a extensdo do prazo de pagamento para além de 1 ano
demandaria o cumprimento dos requisitos do §2¢, do art. 54, quais
sejam: apresentacao de garantias suficientes, aprovacao pelos
credores e garantia da integralidade do pagamento dos créditos
trabalhistas.

7 COSTA, Daniel Carnio; MELO, Alexandre Nasser Correa de. Comentarios a lei de
recuperac¢io de empresas e faléncia: Lei 11.101, de 09 de fevereiro de 2005. Curitiba:
Jurug, 2021, p. 165.
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In casu, nenhuma garantia foi apresentada.

Sendo assim, entende a Administracao Judicial pela necessidade
de intimac¢do dos Devedores para ajustem a clausula que dispde sobre
o pagamento dos credores trabalhistas, para que:

i.) limite o prazo de pagamento para até 1 (um) ano; ou

ii.) acaso preveja o elastecimento do prazo de 1 (um) ano, que
este se limite ao prazo maximo de 3 (trés) anos e que seja
acompanhado da apresentac¢do de garantias higidas e suficientes
para quitacao do valor integral da classe.

4.2 Das modificagoes de créditos arrolados no edital do art. 72,
§2¢, da LRF.

Na “PARTE III - PAGAMENTO DOS CREDORES”, prevé o Plano
que “os valores considerados para o pagamento dos créditos sdo os
constantes da relagdo de credores elaborada pelo administrador judicial”
e que, em caso de posterior alteracdao (inclusdao de crédito novo,
reclassificacdo ou alteracao de valor de crédito ja arrolado), “o valor
total a ser pago pelos produtores rurais Lisomar Werlang Leal CPF
950.872.730-68 e Ana Maria Gomes de Carvalho CPF 000.053.590-74 serd
sempre a soma dos Créditos em cada uma das classes, constantes da
relagdo de credores do art. 7% pardgrafo seqgundo, da Lei de Faléncias”.



Além disso, dispde que “sobre essas modificagdes de classificagcdo
de Créditos e/ou de acréscimo de valores ndo haverd a incidéncia de juros
e corregdo monetdria, a partir da Data do Pedido, exceto no que se refere
as disposigdes pertinentes do Plano”:

“Valores. Os valores considerados para pagamento dos
créditos sdo os constantes da relacdo de credores
elaborada pelo administrador judicial nos termos do
art. 79, paragrafo sequndo, da Lei de Faléncias. O Plano
foi elaborado com base no Laudo de Viabilidade
Econdmico-financeira e fluxo de caixa, que foi, por sua
vez, feito com base na proporg¢do entre a relagdo de
credores do art. 7° paragrafo segundo, da Lei de
Faléncias, e a capacidade de pagamento projetada dos
dos produtores rurais Lisomar Werlang Leal e Ana
Maria Gomes de Carvalho. Por esse motivo, mesmo em
caso_de mortificacdo (sic) da classificacdo e ou de
acréscimo de valores de créditos detidos pelos credores,
o valor total a ser pago pela empresa rural Tonelar
Vargas Canto ME serd sempre a soma dos créditos de
cada uma das classes, constantes da relacdo dos
credores do art. 7% paragrafo segundo, da Lei de
Faléncias. Até a data do pedido, salvo a previsdo em
contrario no Plano, haverd incidéncia de juros e
corregcdo monetdria de acordo com os critérios previstos
nos instrumentos de divida que deram origem aos
respectivos Créditos e, a partir da data do pedido,
incidirdo exclusivamente os encargos previstos no
Plano.” (sublinhamos)
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Sem maiores delongas, a disposicdo, no entender da

Administracao Judicial, merece reforma.

Isso porque, embora o Plano tenha sido projetado com base na
relacdo de credores elaborada por esta Auxiliar do Juizo (art. 72, §22, da
LRF), devera tratar de forma isonémica eventuais créditos que venham
a ser incluidos, reclassificados e/ou majorados, pelos exatos critérios
de pagamento da classe/subclasse em que venham a ser enquadrados.

Até mesmo porque, como é cedico, a lista de credores
apresentada pela Administracdo Judicial ndo é estanque, estando
sujeita a posteriores alteracdes decorrentes dos julgamentos dos
incidentes promovidos pelos credores na forma do art. 82, da LRF. Nao
por outro motivo, o quadro-geral de credores a ser consolidado é
resultado da relagdo de credores do art. 72, §22, da LRF, e das decisoes

proferidas nas impugnacoes oferecidas (art. 18, caput, da LRF.

Desse modo, ndo ha como o Plano dispor que, em caso de
modificacdo da relacao de credores, o valor total a ser pago sera sempre
a soma dos créditos constantes na relacao de credores do art. 72, §29,
da LRF.

Se assim se admitisse, eventual modificagdo que implique a
majoracao dos créditos de determinada classe implicaria majoragdo
proporcional do desagio proposto a referida classe, ocasionando, ao fim



e ao cabo, irremediavel incerteza aos credores quanto ao efetivo
percentual de recebimento de seus créditos.

5. Analise do Laudo Economico-Financeiro e das
Fontes de Recursos

Ultrapassados os aspectos de legalidade, o Plano precisa
apresentar aderéncia as informagdes econdmico-financeiras dos
Recuperandos e ser baseado em projecdes verossimeis para que possa
ser, de fato, cumprido.

Assim, a andlise acerca do contexto financeiro que se projeta no
médio e longo prazo para os Devedores é um importante subsidio para
os credores, possibilitando visualizar de forma clara quais sado as reais
condicbes de tornando as

pagamento e, consequentemente,

negociacdes mais cristalinas.

Apesar de extremamente relevantes, vale ressaltar que projecoes
da demonstracdo de resultado do exercicio e do fluxo de caixa nado
constituem demonstrativos contdbeis obrigatérios, mas, sim,
ferramentas gerenciais que auxiliam na tomada de decisdo dos

administradores e, neste caso, também dos credores.
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Neste tdpico, a Administracdo Judicial analisa os aspectos
financeiros do plano proposto por ANA MARIA GOMES CARVALHO -
EPP E LISOMAR WERLANG LEAL - EPP discorrendo também sobre a

consisténcia das projecdes realizadas.

Para tanto, cumpre referir as premissas que embasaram as
analises contidas neste tépico, bem como destacar alguns pontos que
esta Equipe julga pertinentes para uma melhor compreensdo do
trabalho desenvolvido:

v A dos

administragdo Recuperandos forneceu as

informagdes contdbeis e financeiras até margo de 2023;

4 Nenhum dos profissionais participantes da elaboragdo
desta andlise tem qualquer interesse financeiro nos Recuperandos ou

qualquer relagdo com quaisquer das partes envolvidas;

v Para verificar a conformidade das informagdes constantes
no laudo econémico-financeiro, esta Equipe se baseou nas informagées
disponibilizadas a esta Administragdo Judicial até margo de 2023 (art.
53, inciso III);



Os Recuperandos apresentaram o Plano de Pagamento Projetado
(EVENTO 74 - PLAN2), a Demonstracdo de Resultado Projetada
(EVENTO 74 - PLAN2), o Fluxo de Caixa Projetado (EVENTO 74 -
PLANZ2) e o Laudo de avaliagdo dos ativos (EVENTO 81 - LAUDO2).

Todavia, ndo foi juntado o Laudo Econdmico-Financeiro (laudo de
viabilidade).

5.1 Premissas da Projecao

0 Laudo refere que as projecdes econdmicas-financeiras se
fundamentam no alongamento das dividas com garantia real e créditos
quirografarios em 10 anos com pagamento de 9 parcelas anuais. E
definida a data de 30/06/2024 como inicio dos pagamentos.

As projecdes de receitas e despesas, bem como o pagamento dos

credores concursais sao refletidas no Fluxo de Caixa Projetado.

Os Recuperandos estabelecem como fonte primaria para

obtencdo dos recursos a produc¢ao de soja e arroz.

Os Devedores nao estabelecem parametros de crescimento para

projecao do cenario econdmico e financeiro. Portanto, ndo é

BRIZOLA E JAPUR
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possivel identificar a aderéncia das proje¢des realizadas ao cenario

econdmico do seu setor de atuagao.
5.2 Do Fluxo de Caixa Projetado

A Projecao de Fluxo de Caixa apresentada pelos Recuperandos
nao foi assinada por profissional e apresenta a evolucao ilustrada no
grafico a seguir:

Receita Bruta X Custos X Receita Liquida

= Receita Bruta Custo —> Receita liquida
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-R$ 2.000
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As receitas correspondem aos produtos (arroz e soja) ja
comercializados pelos Recuperandos. Estes estimam uma Receita Bruta
de R$ 1.320.000,00 para o ano/safra 2022/2023 chegando a R$
1.898.000,00 para o ano/safra 2032/2033.



Em termos quantitativos de area plantada, sacas produzidas e

custos projetados é possivel observar que:

e Nao ha projecdo de crescimento de area plantada ou
crescimento na produtividade por area ao longo do periodo

projetado;

e O preco de comercializagdo apresenta crescimento constante

(R$ 10,00 ao ano para soja e R$ 5,00 ao ano para arroz);

e O custo de produgdo (em termos de sacas) é fixo ao longo do

periodo projetado.

A Receita liquida projetada para o periodo apresenta crescimento

decrescente ao longo do periodo como demonstrado no grafico abaixo.

10 Meta de inflagdo para 2024 e 2025: 3,00%. Fonte:
https://www.bcb.gov.br/controleinflacao/metainflacao
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Cabe destacar que o crescimento projetado até o ano/safra de
2027/2028 esta acima da meta da inflagdo estimadal®. Contudo, a
partir do ano/safra 2028/2029, o crescimento esta abaixo da inflacao.

A receita projetada para o primeiro ano/safra de analise
(2022/2023) implica em um crescimento de 167,61% em relacao a
receita de 2022.

RECEITA BRUTA REALIZADA
2018 2019 2020 2021 2022
R$ 543.918 R$ 722.716 R$ 81.130 R$ 673.085 R$ 493.251 R$ 1.320.000

A média da Receita Bruta dos Recuperandos antes do

processamento da Recuperacdo Judicial é de R$ 608.242,6111. Desta

11 Para calculo da média, foi desconsiderado o ano de 2020 em virtude da pandemia
de COVID-19. A inclusdo de periodos de anormalidade na analise ensejaria distor¢do
no resultado.



forma, uma receita projetada de R$ 1.320.000,00 para 2023 revela
uma expectativa de crescimento superior a seu crescimento

historico.

Em relacdo ao Custo da Produgdo, a projecao apresentada pelos
Devedores apresenta montante médiol? superior ao valor historico,
como apresentado graficamente abaixo.

Custo da produciao
B Antes " Projecdo

R$1.216.963,64

R$533.198,83

Por conseguinte, os Recuperandos estimam auferir lucro em
todos os anos da projecdo. A evolucdo do resultado liquido dos
Devedores no periodo anterior a Recuperacdo Judicial e nos anos
abrangidos pela projecdo estdo representados graficamente a seguir.

12 Para calculo da média do periodo anterior ao processamento da R], foi
desconsiderado o ano de 2020 em virtude da pandemia de COVID-19. A inclusdo de
periodos de anormalidade na analise ensejaria distorcdo no resultado
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5.3 Da Projecao de Pagamentos do Passivo

Os Recuperandos ndo estabelecem as fontes de recursos da
atividade agricola. Elencam, apenas, a continuidade da operagdo

(plantio de arroz e soja) como origem precipua dos recursos.

O passivo concursal considerado pelos Devedores para a
elaboracao da projecao de pagamentos foi o contido no Edital do art. 72,
§22 e do Art.53, da LRF e estd sumarizado no quadro abaixo.

CREDORES VALOR

CLASSEI 1 R$ 11.500,84
CLASSEII 3 R$ 419.124,36
CLASSE 111 4 R$ 2.109.444,14

TOTAL 7 R$ 2.540.069,34


https://brizolaejapur.com.br/storage/app/uploads/public/64a/c36/535/64ac365357446358189909.pdf
https://brizolaejapur.com.br/storage/app/uploads/public/64a/c36/535/64ac365357446358189909.pdf

A projecdo de pagamentos em relacdo a Receita Liquida ao longo

da projecdo é sintetizada no grafico abaixo.

Milhares

Receita Liquida X Pagamentos

M Receita Liquida ® Pagamentos

R$ 500
R$ 400
R$ 300
R$ 200
R$ 100

R$0
2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032

Seguem as principais consideragdes sobre o Fluxo de Pagamentos

Projetado:

Os prazos do plano consideram como o final da caréncia a data de
30/06/2024.

A Projecao do Fluxo de Caixa apresentada esta aderente ao fluxo
de pagamento, as caréncias estabelecidas no Plano de
Recuperacao Judicial, e ao Edital do Art. 72, §22 e do Art. 53 da
LRF.
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e As projecoes de pagamento desconsideraram o indexador de
correcdo monetaria elegido pelos Devedores (TR) e a taxa de
juros fixada (0,5% ao més). Uma vez que a correcao monetaria e
0s juros ndo sao expressivos, esta Equipe Técnica infere que a

adequacdo das parcelas tem impacto significativo no caixa.

e 0O somatério das parcelas fixadas para pagamento da Classe III
aponta um montante de R$ 3.000,00 a maior em relacio ao valor

a ser pago com desagio.

e Os Recuperandos nao evidenciam eventual plano de pagamento

para o passivo extraconcursal.

Por conseguinte, a expectativa é de que seja pago o montante
bruto de R$ 1.832.411,24 aos credores concursais - um desagio
total de 27,86% quando comparado a divida concursal de R$ 2,5
milhao.

A projecado de disponibilidade anual ao longo do periodo (ap6s o
pagamento do passivo concursal) estd demonstrada no grafico abaixo.

Importa referir, contudo, que eventual adequacdao do fluxo de

pagamentos com os itens elencados anteriormente - principalmente ao



que diz respeito ao passivo extraconcursal - pode afetar as
disponibilidades anuais dos Devedores.

Disponibilidade*

268,38
242,558 25548
229,68
216,78
203,88
1715g 19098

152,18 I I I I I

2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032

*Valores expressos em milhares de R$

5.4 Da avaliacao dos Bens Méveis e Imodveis

O Laudo de Avaliacdo dos bens e ativos dos Devedores foi
elaborado pela profissional BRUNA DA SILVA ROSA BEZERRA
(CREA/RS 172.037) em abril de 2023, considerando veiculos, moveis

e utensilios, conforme composi¢ao abaixo.

Bem Imoével R$ 3.208.304,35
Moveis e implementos R$ 879.000,00
TOTAL R$ 4.087.304,35
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Pertinente assinalar que os Recuperandos ndo apresentam o
registro contdbil ou fiscal da totalidade dos bens incluidos em

avaliacdo, restando duvidas quanto a formagao do imobilizado.

Desta forma, considerando apenas o Laudo apresentado, os bens
moveis e imoveis dos Devedores perfazem o valor de R$
4.087.304,35, superando em R$ R$ 1.547.235,013 o valor do
passivo concursal conforme edital do Art. 72, §22.

6. Conclusao

No que concerne aos elementos imprescindiveis ao plano de
recuperacao, constata-se que a Recuperanda preencheu o requisito
disposto no art. 53, I, da LRF.

Quanto as previsoes do art. 54, caput e §§ 12 e 22 da LRF,
entendeu a Administracdo Judicial que nao restaram preenchidas, pelo
que esta Equipe Técnica, no Plano de legalidade, pontuou a necessidade
de intimacdo dos Devedores para que reformem a clausula que dispoe
sobre o pagamento dos créditos trabalhistas a fim de que:

i.) seja limitado o prazo de pagamento para até 1 (um) ano; ou
ii.) na hipotese de elastecimento do prazo de 1 (um) ano, seja

este limitado ao prazo maximo de 3 (trés) anos e acompanhado de
garantias higidas e suficientes para quitagdo do valor total da classe.



Ainda no controle de legalidade, sugere seja expungida do plano
a clausula que estabelece que, em caso de modificacdo da relagdo de
credores, o valor total a ser pago sera sempre a soma dos créditos
constantes no edital do art. 72, §22 da LRF (“PARTE III - DO
PAGAMENTO DOS CREDORES - Valores”);

Sem prejuizo, recomenda-se que o controle de legalidade seja
realizado a posteriori, isto é, no momento da homologac¢do do Plano, ja
que este podera vir a sofrer modificagcdes mesmo durante a assembleia
(art. 56, § 32, da LRF), tornando desnecessaria a intervencao judicial em
seu conteudo.

Ja no que tange aos requisitos dispostos pelos incisos Il e III, do
art. 53, tem-se que restaram parcialmente preenchidos devido a nao
apresentacdo do laudo econdémico-financeiro, apenas as projec¢oes
de pagamentos. Em relacdo as projecdes, os seguintes pontos
merecem destaque:

e Foram considerados os valores contidos no Edital do Art. 72, §22
e Art. 53 da LRF. Contudo, aos pagamentos da projecdao nao foram
acrescidos correcio monetaria e juros. Identifica-se, também, uma
pequena distor¢do (a maior) no valor das parcelas dos créditos na
Classe III. Tais pontos, porém, ndo apresentam impacto significativo na

projecao;
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«Nio foram considerados os desembolsos destinados aos
credores extraconcursais, como instituicoes financeiras e tributos, de
modo que a insercdo de referidas amortizacoes, caso existentes, tera

impacto na capacidade de adimplemento dos Recuperandos.

Por ultimo, importante destacar que fora devidamente anexado
ao plano o laudo de avaliacao dos bens e ativos, elaborado por
profissional habilitado. Contudo, nao foi possivel atestar a real
composicao do imobilizado dos Recuperandos.
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