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CONSIDERAÇÕES INICIAIS

O presente Relatório de Análise é elaborado em cumprimento ao disposto no art. 22,

inciso II, alínea "h", da Lei nº 11.101/2005, dispositivo introduzido pela Lei nº

14.112/2020, que atribui ao Administrador Judicial (AJ) o dever de apresentar relatório

acerca do Plano de Recuperação Judicial (PRJ), fiscalizando sua conformidade com a

legislação aplicável e a veracidade das informações nele constantes.

A respeito da inovação legislativa, lecionam Daniel Carnio Costa e Alexandre Correa

Nasser de Melo:

"A reforma da lei recuperacional trouxe também norma descrita na Lei 11.101/2005, art. 22, II,

'h', determinando ao administrador judicial apresentar, além dos relatórios mensais de

atividade, um relatório sobre o plano de recuperação, no prazo de quinze dias após o seu

protocolo nos autos. Deverá fiscalizar a veracidade e a conformidade das informações

prestadas no plano."

Embora a Lei nº 11.101/2005 e a Recomendação CNJ nº 72/2020 não estabeleçam um

roteiro específico para a elaboração do relatório de análise do plano de recuperação

judicial, adotou-se, como referência metodológica, a Proposta de Recomendação para

Adoção de Relatórios Formalizados nos Processos de Recuperação Judicial, por parte

dos Administradores Judiciais (Processo nº 296/2020-J), elaborada no âmbito do

Tribunal de Justiça do Estado de São Paulo, cujas diretrizes serviram de base para a

estruturação e as análises desenvolvidas neste relatório.

O objetivo deste relatório consiste em examinar o Plano de Recuperação Judicial

apresentado pela Arizzo Indústria de Cosméticos Ltda., bem como o Laudo de

Viabilidade Econômico-Financeira e o Laudo de Avaliação de Bens que o

acompanham, verificando o atendimento aos requisitos previstos nos arts. 53 e 54 da

Lei nº 11.101/2005, além de identificar eventuais cláusulas que demandem ressalvas

sob o aspecto jurídico.

Ressalta-se que a presente análise não se confunde com auditoria contábil, financeira

ou operacional, tampouco representa certificação acerca da efetiva viabilidade

econômica da Recuperanda ou garantia de êxito do plano proposto. No tocante às

projeções econômico-financeiras constantes do Plano e do respectivo Laudo de

Viabilidade, destaca-se que estas se fundamentam em premissas e estimativas sujeitas a

variáveis de mercado, conjuntura econômica, comportamento dos consumidores e

capacidade operacional da Recuperanda, fatores que poderão influenciar

significativamente os resultados futuros.

Dessa forma, o documento limita-se ao exame da conformidade formal e material do

Plano com a Lei nº 11.101/2005, da coerência das informações apresentadas e da

consistência técnica dos documentos que o instruem, fornecendo subsídios ao Juízo e

aos credores para adequada compreensão da proposta submetida à Assembleia Geral de

Credores.
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Nos termos do art. 53, caput, da Lei nº 11.101/2005 (LREF), o devedor deverá

apresentar o Plano de Recuperação Judicial, acompanhado dos elementos previstos nos

incisos I a III do mesmo dispositivo, no prazo improrrogável de 60 (sessenta) dias,

contado da publicação da decisão que deferir o processamento da recuperação judicial,

sob pena de convolação em falência.

Trata-se de prazo legal e peremptório, cuja inobservância enseja a convolação da

recuperação judicial em falência, nos termos do art. 73, inciso II, c/c art. 53, caput,

ambos da LREF.

Quanto à forma de contagem, o art. 189, § 1º, inciso I, da LREF estabelece

expressamente que todos os prazos previstos na Lei nº 11.101/2005, ou que dela

decorram, serão contados em dias corridos, afastando-se, portanto, a sistemática de

contagem em dias úteis prevista no art. 219 do CPC/2015.

No caso em exame, o processamento da recuperação judicial de Arizzo Indústria de

Cosméticos Ltda. foi deferido por decisão proferida no Evento 24, publicada em

04/06/2026. Assim, excluído o dia do começo e incluído o dia do vencimento, na forma

do art. 224 do CPC/2015, aplicável subsidiariamente por força do art. 189 da LREF, o

prazo de 60 (sessenta) dias encerrou-se em 03/08/2026.

A Recuperanda, por sua vez, apresentou o Plano de Recuperação Judicial e os

documentos que o instruem em 20/07/2026 (Evento 67), portanto, dentro do prazo

legal.

Diante disso, verifica-se o tempestivo cumprimento do prazo previsto no art. 53,

caput, da Lei nº 11.101/2005, não havendo, sob esse aspecto, óbice ao prosseguimento

da análise do Plano de Recuperação Judicial pela Administração Judicial.

TEMPESTIVIDADE
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Originalmente, conforme a relação de credores apresentada pela Recuperanda nos

termos do art. 52, § 1º, da Lei nº 11.101/2005, o passivo concursal totalizava R$

3.250.441,40, distribuído entre 27 credores.

A Classe I – Trabalhista concentrava a maior parcela dos créditos, no montante de

R$ 2.846.220,64, correspondente a 87,56% do passivo, seguida pela Classe III –

Quirografária, com R$ 369.586,11 (11,37%), e pela Classe IV – ME/EPP, com R$

34.634,65 (1,07%).

Concluída a fase administrativa de verificação dos créditos, a análise individual

realizada pela Administração Judicial resultou em ajustes de valores e na composição

da relação de credores, que, nos termos do art. 7º, § 2º, da Lei nº 11.101/2005,

passou a totalizar R$ 2.961.075,66, distribuídos entre 13 credores.

A nova relação manteve a predominância da Classe I – Trabalhista, que passou a

totalizar R$ 2.808.637,99, correspondente a 94,85% do passivo concursal. A Classe

III – Quirografária passou a representar 3,78%, com créditos no montante de R$

111.926,02, enquanto a Classe IV – ME/EPP passou a corresponder a 1,37%,

totalizando R$ 40.511,65.

ENDIVIDAMENTO
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ANÁLISE DO PRJ À LUZ DOS ARTS. 53 E 54 DA LEI Nº 11.101/2005

O art. 53 da Lei nº 11.101/2005 estabelece que o Plano de Recuperação Judicial deverá

conter:

➢ discriminação pormenorizada dos meios de recuperação empregados;

➢ demonstração de sua viabilidade econômica; e

➢ laudo econômico-financeiro e de avaliação dos bens e ativos da devedora, elaborado

por profissional legalmente habilitado ou empresa especializada.

Da análise dos documentos apresentados, verifica-se que o Plano contempla os

requisitos formais exigidos pelo referido dispositivo legal.

Inicialmente, identifica-se a descrição detalhada dos meios de recuperação judicial

adotados, todos expressamente vinculados aos meios previstos no art. 50 da Lei nº

11.101/2005. São eles:

➢ reestruturação financeira do passivo, mediante concessão de carência, deságios e

novas condições de pagamentos;

➢ equalização dos encargos financeiros, com eliminação da incidência de juros

moratórios e atualização monetária dos créditos limitada ao IPCA-E e;

➢ possibilidade de aumento de capital social, inclusive mediante ingresso de novos

investidores ou conversão de créditos em participação societária.

Além da definição dos meios de recuperação, o Plano disciplina as condições gerais

aplicáveis aos créditos sujeitos a recuperação judicial, estabelecendo:

➢ os pagamentos terão por base o QGC consolidado pela AJ e os prazos contam a

partir da publicação da decisão de homologação do plano e concessão da

recuperação judicial, salvo eventual concessão de efeito suspensivo a Agravo de

Instrumento interposto em face de tal decisão.

➢ todos os créditos são atualizados pelo IPCA-E, a contar da publicação da decisão de

homologação e concessão da recuperação judicial, sem incidência de juros

moratórios;

➢ após a homologação do Plano de Recuperação Judicial, as dívidas sujeitas à

recuperação deixam de ser regidas pelos contratos originais e passam a ser

disciplinadas exclusivamente pelo que foi aprovado no PRJ (novação).

➢ os pagamentos serão efetuados diretamente pela Recuperanda aos credores;

➢ eventuais créditos da Recuperanda contra os credores poderão ser compensados dos

valores a estes devidos, nos termos previstos no Plano, sem prejuízo do controle de

legalidade adiante realizado;

➢ os créditos ilíquidos, após sua apuração (liquidação), serão enquadrados na classe

correspondente e pagos conforme as condições previstas para essa classe;

➢ os créditos sub judice permanecem sujeitos aos efeitos da recuperação judicial

quando seu fato gerador for anterior ao pedido, sendo posteriormente incluídos na

classe correspondente após sua apuração.
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➢ Os valores depositados ou constritos judicialmente (vinculados a processos judiciais)

serão utilizados para quitar o crédito correspondente observando as condições

previstas no próprio Plano (deságio, carência, parcelamento etc.). Caso o valor

depositado ou bloqueado seja superior ao montante efetivamente devido após a

aplicação das condições do PRJ, o excedente deverá ser restituído à Recuperanda.

Além disso, o Plano apresenta disposições gerais acerca dos efeitos jurídicos

decorrentes de sua homologação, disciplinando, entre outros aspectos:

➢ a novação dos créditos sujeitos;

➢ a suspensão e a extinção das ações e execuções relativas aos créditos sujeitos, bem

como a liberação das penhoras e constrições sobre eles incidentes;

➢ a preservação das garantias em relação aos coobrigados, fiadores e obrigados de

regresso;

➢ a forma e prazo para habilitação dos dados bancários pelos credores (15 dias

contados da homologação), assim como o tratamento para aqueles que enviarem a

informação após este prazo;

➢ a compensação de créditos;

➢ após o cumprimento do plano nada mais poderá ser reclamado da Recuperanda;

➢ eventual anulação de qualquer cláusula não prejudica a validade e a eficácia das

demais;

➢ fica eleito o Juízo da Recuperação para dirimir controvérsias decorrentes da

execução do plano.

Em síntese, verifica-se que o Plano contempla os elementos exigidos pelos arts. 53 e

54 da Lei nº 11.101/2005, disciplinando os meios de recuperação, as condições de

pagamento dos credores e as disposições necessárias à sua execução.

ANÁLISE DO PRJ À LUZ DOS ARTS. 53 E 54 DA LEI Nº 11.101/2005
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No tocante às condições de pagamento, o Plano estabelece tratamento específico para

cada classe de credores.

➢ Para os créditos trabalhistas (Classe I), foram previstas subclasses distintas, com

condições próprias de pagamento conforme a natureza do crédito.

ANÁLISE DO PRJ À LUZ DOS ARTS. 53 E 54 DA LEI Nº 11.101/2005
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ANÁLISE DO PRJ À LUZ DOS ARTS. 53 E 54 DA LEI Nº 11.101/2005

➢ Já para os credores das Classes III (Quirografários) e IV (Microempresas e

Empresas de Pequeno Porte), o Plano prevê diferentes modalidades de pagamento,

variando quanto ao percentual de deságio, período de carência e prazo de

amortização, além da possibilidade de enquadramento como credor colaborador,

hipótese em que são previstas condições diferenciadas para fornecedores

considerados estratégicos e instituições financeiras que mantenham ou retomem o

relacionamento comercial com a Recuperanda.

Os credores das classes III e IV terão 15 dias da homologação para manifestar a opção.

A ausência de manifestação implica na opção 2.
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RESUMO DO LAUDO DE VIABILIDADE ECONÔMICO- FINANCEIRA

Também acompanha o Plano de Recuperação Judicial o Laudo de Viabilidade

Econômico-Financeira, elaborado pelo economista Ricardo Provenzi Dias,

regularmente inscrito no Conselho Regional de Economia do Rio Grande do Sul, cujo

objetivo é demonstrar a capacidade da Recuperanda de manter suas atividades e

cumprir as obrigações previstas no Plano de Recuperação Judicial, mediante a

apresentação de panorama empresarial e setorial, análise do histórico operacional e do

desempenho econômico-financeiro, além de projeções financeiras elaboradas para os

exercícios futuro.

Inicialmente, o laudo apresenta um panorama da Recuperanda, destacando sua atuação,

desde 1995, na fabricação de cosméticos, perfumaria e produtos de higiene pessoal,

com foco na produção de kits artesanais e produtos de marcas próprias, atendendo

grandes redes varejistas nacionais e clientes regionais. Também ressalta sua relevância

econômica para o município de Imigrante/RS, onde emprega 15 colaboradores.

Na análise setorial, o documento evidencia que o mercado brasileiro de higiene pessoal,

perfumaria e cosméticos ocupa posição de destaque mundial, sendo o terceiro maior

mercado consumidor do segmento, com crescimento médio anual aproximado de

4,25% nos últimos anos. São mencionados, ainda, fatores favoráveis ao setor, como a

expansão do comércio eletrônico, e desafios relacionados à elevada carga tributária e às

exigências ambientais, destacando-se que a Recuperanda possui certificação Carbon

Free.

Quanto ao desempenho econômico-financeiro, o laudo aponta que a empresa

apresentou crescimento médio de aproximadamente 9% ao ano na receita bruta entre

2023 e 2025, passando de R$ 5,4 milhões para R$ 6,4 milhões.

A margem bruta permaneceu entre 30% e 36,5%, sendo informado que o resultado

negativo registrado em 2025 decorreu, principalmente, de despesa extraordinária

relacionada à rescisão contratual de representação comercial, estimada em

aproximadamente R$ 2,8 milhões.
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Sob o aspecto patrimonial, o laudo aponta relativa estabilidade nos exercícios

analisados e manutenção de patrimônio líquido positivo, ressalvando-se a deterioração

observada em 2025, inclusive quanto à liquidez de curto prazo.

RESUMO DO LAUDO DE VIABILIDADE ECONÔMICO- FINANCEIRA
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As projeções econômico-financeiras foram elaboradas considerando:

➢ o Ano 1 como o primeiro exercício após a homologação do Plano de Recuperação Judicial;

➢ receita inicial projetada de aproximadamente R$ 7,5 milhões, baseada na expectativa da gestão para 2026, acrescida de um crescimento médio anual do setor de cosméticos de

aproximadamente 4,25%, conforme informado pelo próprio elaborador do laudo;

➢ percentuais de deduções, custos, despesas operacionais, tributárias, financeiras e demais despesas fundamentados no histórico da empresa entre 2023 e 2025;

➢ investimentos anuais em máquinas, equipamentos e capital equivalentes a 2,5% da receita líquida, visando sustentar o crescimento das operações.

A tabela apresentada evidencia que, ao longo dos dez anos projetados:

➢ a receita bruta cresce de cerca de R$ 7,87 milhões para R$ 11,45 milhões;

➢ o resultado do período permanece positivo durante todo o período;

➢ há geração contínua de caixa operacional;

➢ o fluxo de caixa disponível após o pagamento dos credores permanece positivo

em todos os exercícios, evoluindo aproximadamente de R$ 124 mil no Ano 1

para R$ 1,10 milhão no Ano 10.

RESUMO DO LAUDO DE VIABILIDADE ECONÔMICO- FINANCEIRA
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LAUDO DE AVALIAÇÃO DOS BENS

Junto ao Plano de Recuperação Judicial foi colacionado o Laudo

de Avaliação de Bens elaborado pela empresa Método

Contabilidade Ltda., sob responsabilidade técnica do contador

Jorge Luís Bersch, regularmente inscrito no Conselho Regional

de Contabilidade do Rio Grande do Sul.

O documento tem por finalidade determinar o valor de mercado

dos bens integrantes do ativo imobilizado da Recuperanda.

Os bens encontram-se na unidade industrial localizada em

Imigrante/RS.
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Entre os bens de maior valor destacam-se:

➢ Terreno (Matrícula 39.695) – R$ 375.000,00;

➢ Misturador para sabonete em barra – R$ 227.850,00;

➢ Unidade UTC Modelo SAT.030-AR-Z – R$ 29.860,00;

O laudo ressalta que:

➢ não foram realizados testes de funcionamento dos equipamentos;

➢ não houve auditoria patrimonial, contábil ou jurídica;

➢ não foram considerados restrições, gravames ou alienações fiduciárias;

➢ o valor representa apenas uma estimativa técnica de mercado, podendo

variar conforme negociação, urgência da venda e condições do mercado.

Segundo o laudo, após vistoria visual, análise documental, pesquisa de

mercado e metodologias avaliatórias adotadas, foi atribuído aos bens um valor

de mercado total de R$ 785.570,00.

O parecer conclui que o valor atribuído ao conjunto de bens integrantes do

ativo imobilizado da Recuperanda representa o valor econômico dos ativos

(valor de mercado) existentes na data da avaliação, sem constituir garantia de

venda por esse montante.

LAUDO DE AVALIAÇÃO DOS BENS
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ANÁLISE DA ADMINISTRAÇÃO JUDICIAL

A análise conjunta do Plano de Recuperação Judicial, do Laudo de Viabilidade

Econômico-Financeira e do Laudo de Avaliação de Bens evidencia aspectos que

merecem consideração quanto ao nível de detalhamento dos elementos utilizados para

fundamentar suas conclusões.

Embora o Laudo de Avaliação descreva os aspectos considerados na vistoria e as

metodologias utilizadas, não apresenta elementos suficientes para demonstrar, de forma

individualizada, como foram obtidos os valores atribuídos aos bens avaliados.

O documento informa a utilização do Método Comparativo de Mercado e do Método

do Custo de Reposição Depreciado, bem como a realização de pesquisas de mercado.

Contudo, não apresenta a memória de cálculo, as referências individualizadas de

mercado utilizadas ou outros demonstrativos que permitam verificar a formação dos

valores atribuídos a cada bem.

A ausência dessas informações limita a análise dos critérios empregados pelo avaliador

e a reprodutibilidade dos resultados apresentados.

As projeções econômico-financeiras consideram crescimento médio anual de 4,25%

para o setor de cosméticos. Em que pese o laudo indique que o percentual decorre do

crescimento médio observado no setor nos últimos anos, não apresenta a memória de

cálculo ou identifica de forma específica os dados utilizados para sua apuração, o que

limita a reprodução da premissa adotada.

Observa-se, ainda, que o Plano de Recuperação Judicial prevê mais de uma opção de

pagamento para os credores das Classes III e IV. Todavia, o Laudo de Viabilidade

informa que as projeções consideraram os menores prazos possíveis para essas classes,

sem demonstrar como a capacidade de pagamento da Recuperanda se comportaria caso

fossem adotadas as demais opções previstas no próprio Plano.

Dessa forma, a conclusão quanto à capacidade de pagamento da devedora restringe-se

ao cenário considerado pelo elaborador do laudo, não sendo possível aferir, a partir dos

documentos apresentados, o comportamento das projeções caso os credores optem

pelas demais modalidades previstas no Plano.
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CONTROLE DE LEGALIDADE

➢ 2.1. Meios de Recuperação – Aumento de Capital Social e Conversão de

Créditos:

O Plano prevê, entre os meios de recuperação, a possibilidade de aumento do capital

social mediante subscrição pela atual sócia, ingresso de novos sócios ou terceiros

investidores, bem como mediante conversão de créditos, com a finalidade de recompor

o capital de giro e ampliar a capacidade produtiva da Recuperanda.

Tais medidas encontram respaldo no art. 50, VI e XVII, da LREF, observada a

legislação pertinente. No caso, são apresentadas como possibilidades de soerguimento,

sem previsão de conversão compulsória ou de operação concreta de capitalização de

créditos.

Conclusão da Administração Judicial: Não se identifica ilegalidade nas medidas

previstas, devendo eventual implementação observar a legislação societária e as demais

disposições legais aplicáveis.

➢ Cláusula 3.1 – Classe I – Credores Trabalhistas:

O Plano subdivide a Classe I, em três subclasses: (i) Subclasse I-A, composta pelos

créditos salariais e rescisórios de até 150 salários mínimos, com pagamento integral,

sem deságio e em parcela única, no prazo de 30 dias; (ii) Subclasse I-B, relativa aos

créditos equiparados de natureza não salarial, com pagamento de até 150 salários

mínimos em 12 parcelas mensais; e (iii) Subclasse I-C, destinada aos créditos salariais

superiores a 150 salários mínimos, cujo pagamento, até esse limite, observará as

mesmas condições da Subclasse I-B. Para os créditos da Classe I, estabelece, ainda, a

remissão integral da parcela que exceder 150 salários mínimos, com sua consequente

extinção pela novação.

A subdivisão da Classe I, para fins exclusivamente de pagamento, encontra respaldo no

Enunciado nº 57 da I Jornada de Direito Comercial do CJF, que admite tratamento

diferenciado entre credores de uma mesma classe quando fundado em critérios

objetivos de similitude. No caso, o PRJ adota como critérios a natureza e o valor dos

créditos, preservando a composição única da Classe I para fins de instalação,

deliberação e votação em Assembleia Geral de Credores.

Quanto à limitação dos créditos a 150 salários mínimos, o STJ admite a adoção, na

recuperação judicial, do limite previsto no art. 83, I, da LREF, desde que

expressamente previsto no Plano e aprovado pela respectiva classe, conforme decidido

no REsp nº 1.649.774/SP, Rel. Min. Marco Aurélio Bellizze.
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No caso em análise, contudo, há uma particularidade. Embora, naquele precedente, o

montante excedente ao limite estabelecido tenha recebido tratamento próprio, o PRJ da

Arizzo prevê a remissão integral da parcela do crédito que ultrapassar 150 salários

mínimos, o que representa, em termos econômicos, deságio integral sobre o valor

excedente.

Quanto a esse aspecto, o Superior Tribunal de Justiça reconheceu, no julgamento do

REsp nº 2.110.428/SP, Rel. Min. Ricardo Villas Bôas Cueva, Terceira Turma, julgado

em 06/08/2024, a possibilidade de aplicação de deságio aos créditos trabalhistas, desde

que respeitado o prazo máximo de pagamento previsto no art. 54, caput, da LREF e que

a condição seja regularmente submetida à deliberação dos credores da respectiva

classe.

Dessa forma, não se identifica ilegalidade, por si só, na previsão de remissão do

montante excedente a 150 salários mínimos, por se tratar de matéria negocial, não

cabendo à Administração Judicial substituir a manifestação de vontade da classe, desde

que observadas as normas cogentes previstas na LREF.

Há, contudo, necessidade de adequação do Plano quanto ao art. 54, § 1º, da LREF. O

referido dispositivo determina que os créditos de natureza estritamente salarial

vencidos nos três meses anteriores ao pedido de recuperação judicial, até o limite de

cinco salários mínimos por trabalhador, sejam pagos no prazo máximo de 30 dias.

O PRJ não contempla expressamente essa hipótese específica, estabelecendo apenas as

condições gerais aplicáveis às subclasses da Classe I.

Embora a Subclasse I-A estabeleça o pagamento dos créditos em até 30 dias, limita sua

aplicação aos créditos que não excedam 150 salários mínimos. Assim, pela redação

atual, caso o credor seja titular de verba salarial superior a esse limite, o crédito não se

enquadraria na Subclasse I-A, ficando sujeito às condições da Subclasse I-C, cujo

pagamento está previsto em 12 parcelas. A disposição, contudo, não pode afastar a

regra específica prevista no art. 54, § 1º, da LREF, que assegura o pagamento, no prazo

máximo de 30 dias, dos créditos de natureza estritamente salarial vencidos nos três

meses anteriores ao pedido de recuperação judicial, até o limite de cinco salários

mínimos por trabalhador. Dessa forma, a cláusula deverá ser retificada para consignar

expressamente que, ainda que o credor seja titular de crédito trabalhista superior a 150

salários mínimos, será assegurado o pagamento, em até 30 dias, da parcela

correspondente às verbas estritamente salariais vencidas nos três meses anteriores ao

pedido de recuperação judicial, limitada a cinco salários mínimos por trabalhador,

permanecendo eventual saldo sujeito às demais condições previstas no Plano.

Conclusão da Administração Judicial: Assim, não se verifica ilegalidade na

subdivisão da Classe I, na adoção do limite de 150 salários mínimos ou na remissão do

montante excedente. Recomenda-se, contudo, a adequação da Cláusula 3.1, para que

passe a contemplar expressamente o pagamento dos créditos previstos no art. 54, §1º,

da LREF, no prazo e limite estabelecidos pelo dispositivo legal.

CONTROLE DE LEGALIDADE
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➢ Cláusula 3.2 – Classes III e IV:

O Plano prevê três modalidades de pagamento aos credores das Classes III e IV: (i)

Opção 1, com deságio de 90%, carência de 12 meses e pagamento do saldo em 24

parcelas mensais; (ii) Opção 2, com deságio de 50%, carência de 24 meses e

pagamento em 96 parcelas mensais, aplicável também aos credores que não

manifestarem sua opção no prazo estabelecido; e (iii) modalidades destinadas aos

Credores Colaboradores (Opções 3, 3-A e 3-B), sem deságio e com condições

diferenciadas de pagamento. Em todas as modalidades, os créditos serão corrigidos

pelo IPCA-E, sem incidência de juros moratórios.

No tocante às condições estabelecidas nas Opções 1 e 2, não se identifica ilegalidade,

pois deságio, carência, parcelamento e encargos são matérias de natureza econômica e

negocial, submetidas à deliberação dos credores.

Quanto às modalidades de Credor Colaborador, o PRJ estabelece condições mais

benéficas aos credores que retomarem ou mantiverem o fornecimento de bens ou

serviços ou a concessão de linhas de crédito necessários à manutenção das atividades

da Recuperanda. O tratamento diferenciado encontra respaldo no art. 67, parágrafo

único, da LREF. As modalidades 3-A e 3-B apresentam critérios específicos de

enquadramento, enquanto a Opção 3 possui formulação mais ampla.

No caso, o Plano estabelece critérios previamente definidos para acesso às modalidades

diferenciadas, vinculando o benefício à efetiva colaboração do credor para a

continuidade das atividades empresariais. Quanto à Opção 3, de formulação mais

ampla, sua aplicação deverá observar objetivamente os requisitos de efetiva

colaboração, necessidade à manutenção das atividades e adequação e razoabilidade da

relação comercial futura, de modo a evitar tratamento arbitrário ou discricionário entre

credores em situação equivalente.

A previsão também se encontra em consonância com o entendimento jurisprudencial,

que reconhece a legitimidade do tratamento favorecido ao denominado “credor

parceiro” ou “credor estratégico”, como instrumento destinado a estimular a

continuidade do fornecimento de insumos, mercadorias e crédito essenciais ao

soerguimento da empresa, inclusive mediante melhores condições de recebimento dos

créditos concursais.

Da mesma forma, não se verifica ilegalidade na previsão de enquadramento na Opção 2

em caso de ausência de manifestação do credor, uma vez que o Plano estabelece a

modalidade e assegura prazo para que os credores exerçam opção diversa.

Conclusão da Administração Judicial: Não se identifica ilegalidade nas condições da

Cláusula 3.2, desde que o enquadramento dos Credores Colaboradores observe os

critérios objetivos e os requisitos previstos no art. 67, parágrafo único, da LREF.

CONTROLE DE LEGALIDADE
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➢ Cláusula 3.3 – Créditos Ilíquidos e Sub Judice:

O PRJ estabelece que os créditos ilíquidos e sub judice se submetem aos efeitos da

recuperação judicial e serão enquadrados na classe ou subclasse correspondente à sua

natureza. Quanto ao termo inicial do pagamento, prevê que, caso a habilitação ou

impugnação já tenha transitado em julgado quando da homologação do Plano, será

observado o marco geral nele estabelecido; se o crédito for reconhecido posteriormente,

o prazo terá início no dia subsequente ao trânsito em julgado da respectiva decisão.

A sujeição desses créditos à recuperação judicial encontra respaldo nos arts. 6º, §§ 1º a

3º, e 9º, II, da LREF, não se identificando irregularidade quanto à sua classificação e

submissão às condições de pagamento previstas para a respectiva classe.

Merece ressalva, contudo, a vinculação do termo inicial exclusivamente ao trânsito em

julgado, na medida em que a interposição de recursos pode postergar o início do

pagamento por período significativo. Nesse ponto, a Administração Judicial entende

mais adequada a adoção da publicação da decisão que reconhecer a habilitação ou

julgar a impugnação como marco inicial para o pagamento, ressalvada a hipótese de

atribuição de efeito suspensivo a eventual recurso interposto.

A cláusula prevê, ainda, a possibilidade de reserva dos créditos ilíquidos ou sub judice,

estabelecendo que esta ficará limitada ao “valor efetivamente devido na forma deste

Plano”. Quanto a esse ponto, a redação também merece adequação. Nos termos do art.

6º, § 3º, da LREF, a reserva deve corresponder à importância estimada devida,

destinando-se a resguardar o crédito enquanto pendente sua definição.

Assim, o valor objeto da reserva não deve ser confundido com o montante que será

efetivamente pago ao credor após a incidência dos deságios e demais condições

previstas no Plano. A aplicação dessas condições deverá ocorrer sobre o crédito após

sua apuração e reconhecimento, conforme a classe ou subclasse correspondente, e não

previamente para fins de constituição da reserva.

Conclusão da Administração Judicial: Recomenda-se a adequação da Cláusula 3.3

para que: (i) o termo inicial do pagamento dos créditos posteriormente reconhecidos

corresponda à publicação da decisão que reconhecer o crédito, ressalvada eventual

atribuição de efeito suspensivo ao recurso; e (ii) seja esclarecido que a reserva prevista

no art. 6º, § 3º, da LREF deverá considerar o valor estimado do crédito, sem aplicação

antecipada dos deságios e demais condições de pagamento previstas no Plano.

CONTROLE DE LEGALIDADE
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➢ Cláusula 3.4 – Valores Depositados e Constritos:

O Plano prevê que os valores depositados judicialmente, espontaneamente ou a título

de garantia do juízo, bem como aqueles penhorados, bloqueados ou submetidos a

outras formas de constrição e vinculados a créditos sujeitos à recuperação judicial,

serão imputados ao pagamento do respectivo crédito, observados os deságios, prazos e

demais condições estabelecidos para a correspondente classe ou subclasse, com

restituição de eventual excedente à Recuperanda.

Quanto à sujeição dos créditos, a disposição está em consonância com o entendimento

firmado pelo Superior Tribunal de Justiça no Tema Repetitivo nº 1.051, segundo o qual

a existência do crédito, para fins de submissão aos efeitos da recuperação judicial, é

determinada pela data de seu fato gerador.

Merece ressalva, todavia, a destinação dos valores já depositados ou constritos

judicialmente. A sujeição do crédito ao Plano e a novação decorrente da concessão da

recuperação judicial não implicam, por si sós, a automática liberação, transferência ou

levantamento de valores que se encontrem submetidos à constrição judicial.

O Superior Tribunal de Justiça já reconheceu, especificamente quanto aos depósitos

recursais realizados perante a Justiça do Trabalho, que tais valores possuem natureza de

garantia, e não de pagamento antecipado, de modo que, submetido o crédito à

recuperação judicial, sua destinação deve observar o regime recuperacional.

Conclusão da Administração Judicial: Não se identifica ilegalidade na previsão de

que os valores vinculados a créditos sujeitos à recuperação judicial sejam destinados à

satisfação desses créditos segundo as condições do Plano. Ressalva-se, contudo, que a

efetiva destinação, levantamento, transferência ou liberação de valores submetidos à

constrição judicial dependerá da competente determinação judicial, não decorrendo

automaticamente da homologação do Plano.

➢ Cláusula 5.1 – Novação e seus efeitos:

A Cláusula 5.1 estabelece que a homologação do Plano implica a novação dos créditos

sujeitos à recuperação judicial, os quais passam a observar as condições nele

estabelecidas. Prevê, ainda, a suspensão e extinção das ações e execuções relativas a

esses créditos, bem como a liberação das penhoras e constrições incidentes.

A jurisprudência do STJ reconhece que, em relação à própria Recuperanda e aos

créditos sujeitos à recuperação judicial, a homologação do Plano e a consequente

novação acarretam a extinção das execuções individuais destinadas à satisfação desses

créditos, que passam a ser exigíveis de acordo com as condições estabelecidas no

Plano.

Tal previsão não alcança as ações e execuções promovidas contra coobrigados, fiadores

e demais garantidores, uma vez que o art. 49, §1º, da LREF preserva os direitos dos

credores em relação a esses terceiros.
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Conclusão da Administração Judicial: Portanto, não se identifica ilegalidade na

Cláusula 5.1, desde que seus efeitos sejam compreendidos como restritos à

Recuperanda e aos créditos sujeitos à recuperação judicial, preservados os direitos dos

credores contra coobrigados, fiadores e demais garantidores, nos termos do art. 49, §1º,

da LREF.

➢ Cláusula 5.2 – Garantias:

O PRJ estabelece que os credores conservarão seus direitos contra coobrigados,

fiadores e obrigados de regresso, ressalvada eventual disposição diversa expressamente

acordada com o respectivo credor.

A previsão está em consonância com o art. 49, § 1º, da LREF, segundo o qual os

credores sujeitos à recuperação judicial conservam seus direitos e privilégios contra

coobrigados, fiadores e obrigados de regresso. No mesmo sentido, a Súmula nº 581 do

Superior Tribunal de Justiça estabelece que a recuperação judicial do devedor principal

não impede o prosseguimento das ações e execuções ajuizadas contra terceiros

devedores solidários ou coobrigados em geral, por garantia cambial, real ou

fidejussória.

A ressalva prevista no Plano quanto à possibilidade de disposição diversa também não

apresenta irregularidade, uma vez que está condicionada a acordo expresso com o

respectivo credor, não impondo a supressão ou alteração das garantias de forma

indistinta aos demais credores.

Conclusão da Administração Judicial: Não se identifica ilegalidade na Cláusula 5.2,

uma vez que preserva os direitos dos credores contra coobrigados, fiadores e obrigados

de regresso e condiciona eventual disposição diversa à anuência expressa do respectivo

credor.
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➢ Cláusula 5.3 – Habilitação de Dados Bancários:

A Cláusula 5.3 estabelece que os credores deverão informar seus dados bancários à

Recuperanda no prazo de 15 dias contados da homologação do Plano. Prevê, ainda, que

a ausência ou o atraso no fornecimento dessas informações não caracteriza

descumprimento do Plano nem gera encargos, dispondo, contudo, que o credor que

apresentar os dados tardiamente passará a receber no mês subsequente, “sem direito a

valores retroativos”.

A exigência de fornecimento dos dados bancários constitui medida de natureza

operacional necessária à realização dos pagamentos e, nesse aspecto, não apresenta

irregularidade. Da mesma forma, mostra-se razoável que eventual atraso imputável

exclusivamente ao credor não caracterize descumprimento do Plano pela Recuperanda

nem implique incidência de encargos moratórios durante o período em que o

pagamento esteve inviabilizado pela ausência das informações necessárias.

Merece ressalva, contudo, a previsão de que o credor que informar seus dados

bancários tardiamente não terá direito aos valores retroativos. Interpretada literalmente,

a disposição implica a perda definitiva das parcelas vencidas durante o período de

omissão, atribuindo ao simples descumprimento de uma providência operacional efeito

extintivo sobre parcela do crédito concursal.

A ausência de informações bancárias pode justificar a postergação do pagamento e

afastar a caracterização da mora da Recuperanda enquanto perdurar a omissão do

credor, mas não deve importar a perda definitiva das parcelas que seriam devidas no

período, as quais deverão ser satisfeitas após a regularização dos dados bancários, sem

os encargos decorrentes do atraso imputável ao próprio credor.

Conclusão da Administração Judicial: Recomenda-se a adequação da Cláusula 5.3

para afastar a perda definitiva das parcelas vencidas durante o período em que os dados

bancários não tenham sido informados, sem prejuízo de que o pagamento seja

postergado até a regular apresentação das informações necessárias e sem incidência de

encargos decorrentes do atraso imputável ao credor.
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➢ Cláusula 5.4 – Compensação:

A Cláusula 5.4 autoriza a Recuperanda, previamente ao pagamento, a compensar

eventuais créditos que detenha contra o credor, decorrentes de operações anteriores ou

posteriores ao pedido de recuperação judicial, calculando-se o valor devido após a

compensação.

A compensação constitui forma de extinção das obrigações recíprocas, disciplinada

pelos arts. 368 e seguintes do Código Civil, e pressupõe a observância dos requisitos

legais próprios do instituto. No âmbito da recuperação judicial, sua aplicação deve,

ainda, respeitar o regime concursal estabelecido pela Lei nº 11.101/2005, especialmente

a sujeição dos créditos existentes na data do pedido às condições previstas no Plano.

Nesse contexto, a previsão genérica de compensação não apresenta ilegalidade por si

só. A redação da cláusula merece ressalva, contudo, ao admitir indistintamente créditos

decorrentes de operações anteriores ou posteriores ao pedido, sem delimitar a natureza

das obrigações recíprocas objeto da compensação.

Isso porque a compensação entre obrigações submetidas a regimes jurídicos distintos,

uma concursal e outra extraconcursal, pode produzir efeitos incompatíveis com as

condições coletivamente estabelecidas no Plano e com o tratamento conferido aos

demais credores sujeitos à recuperação judicial.

Conclusão da Administração Judicial: Assim, sugere-se a adequação parcial da

Cláusula 5.4, a fim de esclarecer que eventual compensação deverá observar os

requisitos previstos nos arts. 368 e seguintes do Código Civil e o regime concursal

aplicável às obrigações envolvidas, não se admitindo a compensação entre créditos

concursais e extraconcursais quando dela resultar afastamento das condições do Plano

ou tratamento incompatível com a disciplina da recuperação judicial.

➢ Cláusula 5.5 – Quitação:

A Cláusula 5.5 estabelece que o pagamento dos créditos na forma prevista no Plano

implica sua integral quitação, nada mais podendo ser reclamado da Recuperanda, de

seus sócios, administradores e sucessores, relativamente aos créditos abrangidos.

Quanto à Recuperanda, a previsão não apresenta ilegalidade, uma vez que o

adimplemento do crédito nas condições estabelecidas no Plano importa sua quitação,

em conformidade com os efeitos da novação previstos no art. 59 da LREF.

A extensão dessa quitação a sócios, administradores e demais terceiros eventualmente

responsáveis pelo débito, contudo, deve observar o art. 49, § 1º, da LREF, segundo o

qual os credores conservam seus direitos contra coobrigados, fiadores e obrigados de

regresso.
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A matéria encontra-se consolidada na Súmula nº 581 do STJ, que preserva o

prosseguimento das ações e execuções contra terceiros devedores solidários ou

coobrigados.

O Superior Tribunal de Justiça reconhece que cláusulas do Plano que estendam os

efeitos da novação aos coobrigados não são eficazes em relação aos credores ausentes

da Assembleia Geral de Credores, aos que se abstiveram de votar ou aos que se

opuseram à respectiva disposição, permanecendo, para esses, intactas as garantias e o

direito de execução contra terceiros.

Desse modo, a previsão de quitação não pode produzir, indistintamente, a exoneração

de sócios, administradores ou outros terceiros por obrigações próprias ou garantias

prestadas, em relação aos credores aos quais a extensão dos efeitos da novação não seja

oponível.

Conclusão da Administração Judicial: Desse modo, identifica-se necessidade de

adequação parcial da Cláusula 5.5, para que a quitação conferida aos sócios,

administradores e demais terceiros responsáveis não alcance os credores ausentes,

abstinentes ou que se opuserem à extensão dos efeitos da novação, permanecendo

preservados, quanto a estes, os direitos previstos no art. 49, § 1º, da LREF e na Súmula

nº 581 do STJ.

➢ Cláusula 5.6 – Continuidade das Cláusulas:

A Cláusula 5.6 estabelece que a eventual anulação de qualquer disposição do Plano não

prejudicará a validade e a eficácia das demais, desde que mantidas as premissas que

lhes servem de fundamento.

A previsão constitui cláusula de invalidade parcial, destinada à preservação das

disposições do Plano que não sejam atingidas por eventual reconhecimento de nulidade

ou ineficácia, encontrando respaldo no princípio da conservação dos negócios jurídicos,

consagrado no art. 184 do Código Civil.

No caso, a disposição não estabelece limitações ao controle judicial de legalidade nem

restringe os efeitos de eventual pronunciamento que reconheça a invalidade de

determinada cláusula, limitando-se a preservar as demais disposições que possam

subsistir de forma autônoma.

Conclusão da Administração Judicial: Não se observa ilegalidade na Cláusula 5.6.
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➢ Cláusula 5.7 – Eleição do Juízo da Recuperação:

A Cláusula 5.7 estabelece a competência do Juízo da Recuperação Judicial para dirimir

controvérsias decorrentes do Plano, inclusive quanto à sua aprovação, alteração e

cumprimento, até o encerramento do processo recuperacional.

A previsão mostra-se compatível com a sistemática da Lei nº 11.101/2005, uma vez que

compete ao Juízo da Recuperação apreciar as questões relacionadas ao processo

recuperacional e ao cumprimento do Plano, sem prejuízo das competências legalmente

atribuídas a outros juízos, a exemplo das hipóteses previstas no art. 6º, §§ 1º e 2º, da

LREF.

Nesse sentido, a cláusula não deve ser compreendida como ampliação da competência

do Juízo da Recuperação para matérias que, por determinação legal, estejam

submetidas a outros órgãos jurisdicionais, mas como definição do foro competente para

as controvérsias relacionadas ao próprio Plano e ao seu cumprimento.

Conclusão da Administração Judicial: Portanto, não se identifica ilegalidade na

Cláusula 5.7, desde que interpretada em consonância com as regras legais de

competência, não havendo adequação a ser recomendada quanto ao ponto.

➢ Credores Aderentes:

O PRJ faculta aos credores não sujeitos aos efeitos da recuperação judicial a adesão

voluntária às suas condições, mediante assinatura do Termo de Adesão constante do

Anexo II. Com a adesão, o crédito passa a observar as condições de pagamento

previstas para a classe correspondente à sua natureza, renunciando o credor à cobrança

em condições diversas daquelas estabelecidas no Plano.

A previsão não altera o regime legal de sujeição dos créditos à recuperação judicial,

estabelecido pelo art. 49 da LREF. A submissão do crédito não sujeito às condições de

pagamento previstas no Plano decorre de manifestação individual, expressa e

voluntária de seu titular, e não dos efeitos próprios da recuperação judicial ou da

deliberação da Assembleia Geral de Credores.

Nesse sentido, a adesão voluntária não modifica a natureza jurídica do crédito nem o

transforma em crédito concursal, tampouco autoriza sua inclusão no Quadro-Geral de

Credores. O credor aderente permanece não sujeito à recuperação judicial, vinculando-

se às condições de pagamento do Plano exclusivamente em razão da manifestação de

vontade formalizada por meio do Termo de Adesão. O próprio Anexo II, inclusive,

destina-se expressamente aos “credores não sujeitos aos efeitos da recuperação

judicial”.
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A formalização mediante termo específico mostra-se adequada, pois assegura que a

submissão às condições de pagamento e a renúncia à cobrança pelas condições

originárias decorram de manifestação livre, expressa e documentada do credor,

produzindo efeitos exclusivamente em relação ao aderente.

Conclusão da Administração Judicial: Não se observa ilegalidade na previsão

relativa aos Credores Aderentes, desde que a adesão seja individual, expressa e

voluntária. Ressalva-se, contudo, que a adesão não altera a natureza não concursal do

crédito, nem implica sua inclusão no Quadro-Geral de Credores, limitando-se a

vincular o credor aderente às condições de pagamento previstas no Plano.

Por fim, verifica-se inconsistência formal no Anexo I – Termo de Adesão e Opção de

Pagamento, que, no campo destinado à identificação do credor, apresenta as opções

“Classe I, III e IV”. Considerando que o próprio Anexo e a cláusula 3.2 restringem a

escolha das modalidades de pagamento às Classes III e IV, recomenda-se a exclusão da

referência à Classe I do referido campo, a fim de evitar interpretação equivocada

quanto à possibilidade de os credores trabalhistas optarem pelas modalidades

destinadas aos credores quirografários e ME/EPP.
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Após a análise das disposições do Plano de Recuperação Judicial apresentado por

Arizzo Indústria de Cosméticos Ltda., a Administração Judicial verifica que, em sua

maior parte, as cláusulas examinadas encontram-se em conformidade com a Lei nº

11.101/2005 e com a jurisprudência, sujeitando-se as condições de natureza econômica

e negocial à deliberação dos credores.

Não obstante, foram identificadas disposições que demandam adequação ou

interpretação em conformidade com a legislação recuperacional, especialmente quanto

aos seguintes pontos:

Sob o aspecto econômico-financeiro, observa que as projeções não apresentam análise

suficiente quanto às diferentes modalidades de pagamento previstas para as Classes III

e IV, tendo sido considerado, segundo o Laudo, o cenário correspondente aos menores

prazos de pagamento. Além disso, a premissa de crescimento setorial de 4,25% não é

acompanhada de memória de cálculo ou identificação específica das fontes utilizadas.

Quanto ao Laudo de Avaliação não há indicação de elementos suficientes para

demonstrar, de forma individualizada, como foram obtidos os valores atribuídos aos

bens avaliados.

Por fim, quanto às previsões especificas no Plano de Recuperação Judicial, observa-se

a necessidade de readequação:

➢ Cláusula 3.1 – Classe I: necessidade de previsão expressa do pagamento, no prazo

máximo de 30 dias, dos créditos de natureza estritamente salarial vencidos nos três

meses anteriores ao pedido, até o limite de cinco salários mínimos por trabalhador,

nos termos do art. 54, § 1º, da LREF;

➢ Cláusula 3.3 – Créditos Ilíquidos e Sub Judice: adequação do termo inicial de

pagamento, para que corresponda à publicação da decisão que reconhecer o crédito,

ressalvada eventual atribuição de efeito suspensivo ao recurso, bem como

esclarecimento de que a reserva prevista no art. 6º, § 3º, da LREF deve considerar o

valor estimado do crédito, sem aplicação antecipada dos deságios e demais

condições de pagamento;

➢ Cláusula 3.4 – Valores Depositados e Constritos: interpretação no sentido de que a

homologação do Plano não produz, por si só, a automática destinação ou liberação

dos valores submetidos a constrição judicial;

➢ Cláusula 5.3 – Habilitação de Dados Bancários: afastamento da previsão de perda

dos valores retroativos pelo credor que informar seus dados bancários após o prazo

estabelecido, admitindo-se a postergação do pagamento e o afastamento dos

encargos decorrentes do atraso;
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➢ Cláusula 5.4 – Compensação: necessidade de delimitação da previsão de

compensação, de modo que sejam observados os requisitos dos arts. 368 e seguintes

do Código Civil e o regime concursal aplicável às obrigações envolvidas, evitando-

se compensação entre créditos submetidos a regimes jurídicos distintos em prejuízo

das condições do Plano;

➢ Cláusula 5.5 – Quitação: necessidade de delimitação dos efeitos da quitação

conferida a sócios, administradores e demais terceiros, preservando-se, quanto aos

credores aos quais a extensão da novação não seja oponível, os direitos previstos no

art. 49, § 1º, da LREF e na Súmula nº 581 do STJ;

➢ Credores Aderentes – Anexo II: ressalva de que a adesão voluntária de credores

não sujeitos às condições do Plano não altera a natureza não concursal do crédito,

tampouco implica sua inclusão no Quadro-Geral de Credores; e

➢ Anexo I – Termo de Adesão e Opção de Pagamento: correção da referência à

Classe I no campo destinado à identificação do credor, considerando que as

modalidades de pagamento previstas no referido Anexo são destinadas aos credores

das Classes III e IV.

Quanto às demais disposições examinadas, inclusive aquelas relativas aos meios de

recuperação, condições de pagamento das Classes III e IV, Credores Colaboradores,

novação, preservação das garantias, continuidade das cláusulas e eleição do Juízo da

Recuperação, a Administração Judicial não identifica ilegalidades que impeçam sua

submissão à deliberação dos credores.

Diante disso, opina pela regularidade jurídica do Plano de Recuperação Judicial,

condicionada às adequações e interpretações acima indicadas, sem prejuízo de que as

questões de natureza estritamente econômica e negocial sejam submetidas à soberana

deliberação dos credores, nos limites estabelecidos pela Lei nº 11.101/2005.
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