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Elaboracao do Plano de
Recuperacao Judicial

Da protegdo tempordria a proposta negociavel: o que apresentar, como demonstrar a
capacidade de pagamento e de que maneira os credores examinam o futuro da empresa.

Prazo improrrogével para Medidas de recuperagao Prazo legal de objegao dos
apresentar o plano, contado da detalhadas, demonstragao de credores, contado conforme as
publicacao da decisao que defere viabilidade e laudo publicacdes exigidas pela lei.
0 processamento. econOmico-financeiro com avaliagdo

dos ativos.

A elaboracdo do plano é a passagem do diagnoéstico da crise para compromissos que a empresa terd de cumprir. A
proposta deve permitir que cada credor compreenda o tratamento de seu crédito e que todos possam avaliar se a

atividade reorganizada serd capaz de gerar recursos suficientes para sustentar as operacdes e 0s pagamentos.

IDEIA CENTRAL

O plano ndo é apenas uma lista de descontos, caréncias e vencimentos. E uma proposta de reorganizacdo da
empresa, sustentada por informacdes contabeis, projecdes financeiras, avaliacdo dos ativos e medidas
operacionais que possam ser executadas.
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01 / DA PROTECAO A PROPOSTA

O que deve ser entregue — e por qué

Apbs o deferimento do processamento, a empresa dispde de protecao temporaria contra determinadas execugoes
individuais, assunto examinado no terceiro white paper da série. A protecdo cria espago para reorganizar o caixa e
negociar, mas nao resolve a crise. O passo seguinte é apresentar aos credores uma proposta que identifique as medidas
de recuperacdo, demonstre que a operacao pode sustenta-las e ofereca os documentos técnicos necessarios a sua

avaliagdo.

O artigo 53 estabelece prazo improrrogavel de 60 dias, contado da publicagdo da decisdo que defere o processamento. A
falta de apresentagao do plano nesse prazo é causa legal de conversao da recuperagao em faléncia (arts. 53 e 73, IT). Nao
se deve confundir esse prazo com os 180 dias do periodo-base de suspensdo das execucdes: sdo relégios distintos, com

marcos iniciais distintos.

Os trés componentes obrigatdrios

Medidas detalhadas e resumo Explicar o que serd alterado: obrigacdes, prazos, custos, estrutura societéria,
operacdes, ativos, capital e sequéncia de implementacao.

Demonstracao de viabilidade Mostrar, com premissas explicadas, como receitas, despesas, capital de giro
econdmica e investimentos se traduzirdo em caixa capaz de sustentar a operacao e os
pagamentos propostos.

Laudo econémico-financeiro e Apresentar documentos assinados por profissional legalmente habilitado ou
avaliacao dos bens e ativos empresa especializada, permitindo examinar a situacao econémica e o valor
dos ativos da devedora.

O ponto de partida é a causa da crise

O plano deve responder ao diagnéstico feito antes do pedido. Uma empresa com vendas suficientes, mas dividas
concentradas em poucos vencimentos, enfrenta problema diferente daquela que opera com margens negativas. Na
primeira hipotese, alongar obrigacdes pode ajudar; na segunda, a reorganizacao dos custos, precos, contratos ou
unidades operacionais sera decisiva. Se ambas as crises coexistirem, reestruturar apenas o passivo podera produzir

alivio passageiro, seguido de novo descasamento de caixa.

PERGUNTA PARA A ADMINISTRACAO
Se o plano for aprovado e os pagamentos antigos forem reescalonados, a empresa conseguird pagar as despesas
correntes e financiar o capital de giro sem acumular uma nova divida impagéavel?

02 / AS MEDIDAS DE RECUPERAGCAO

Escolher instrumentos coerentes com o diagnostico
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O artigo 50 da Lei n° 11.101/2005 prevé diferentes meios de recuperacao, sempre observada a legislacdo aplicavel a
cada um. Entre eles estdo a concessao de novos prazos e condigdes de pagamento, alteracdes societarias ou de controle,
aumento de capital, reorganizacdo da administragdo, venda ou arrendamento de estabelecimentos e alienacao de bens. O
dispositivo contempla ainda outras medidas, inclusive relativas a relacoes de trabalho, que exigem observancia das

regras especificas e, quando cabivel, negociacdo coletiva.

A escolha deve ser individualizada. Alongar uma divida ndo aumenta automaticamente as receitas; vender ativos pode
gerar recursos, mas também prejudicar a capacidade produtiva; obter capital novo pode ajudar a atravessar a crise,

porém introduz custos, garantias e novos compromissos.

Reestruturacdo do passivo Quais créditos serao abrangidos; descontos eventualmente propostos;
caréncias; parcelas; juros ou correcdo; vencimentos; garantias; hipoteses de
antecipacdo ou inadimplemento.

Reorganizagao operacional Quais unidades, contratos e linhas de negdcio continuarao; redugao de
despesas; revisdo de compras; produtividade; capacidade de entrega e
preservacao de atividades essenciais.

Ativos e estrutura societaria Quais ativos podem ser alienados; destinacao dos recursos; efeitos sobre a
operacdo; necessidade de autorizacdes; eventuais mudancas de controle,
capital ou administracao.

Financiamento e capital de Quanto dinheiro novo sera necessario; sua finalidade; fontes cogitadas; custo,
giro prazo, garantias, condic6es precedentes e situacdo efetiva das negociacdes.
Governanca e execucao Responsaveis, etapas, indicadores financeiros e operacionais, mecanismos de

prestacdo de contas e tratamento dos desvios em relacdo as premissas.

Distinguir intencao de compromisso

O plano ndo deve tratar como certa uma venda de ativos ainda sem comprador, um financiamento que depende de
aprovacao bancaria ou um aporte ndo contratado. Cada medida relevante precisa indicar sua situagdo, as condi¢oes para
sua realizacdo e as consequéncias de eventual atraso. Essa transparéncia permite que os credores distingam

compromissos ja estruturados de hip6teses sujeitas a negociagao.

EXEMPLO DIDATICO

Uma empresa pretende pagar parte de seus credores com recursos provenientes da venda de um imével. A
proposta precisa indicar a estimativa de valor, os custos da transacao, as restricdes e garantias existentes, o
prazo esperado e o que acontecerd caso a venda nao ocorra. O valor bruto do imével ndo equivale ao caixa
liquido disponivel para pagamento.

03 / VIABILIDADE ECONOMICO-FINANCEIRA

Demonstrar de onde vira o dinheiro
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A demonstragdo de viabilidade exigida pela lei deve permitir acompanhar a passagem da atividade operacional para a
capacidade efetiva de pagamento. E necessério partir de dados reconciliados com a contabilidade apresentada no
processo e justificar as hipoteses futuras: volume de vendas, precos, custos, despesas, prazos de recebimento,
pagamentos a fornecedores e investimentos indispensaveis a continuidade da operagao.

O resultado contabil, isoladamente, ndo basta. Uma empresa pode registrar lucro e ainda enfrentar falta de liquidez se
precisa financiar estoques elevados, concede prazos longos a clientes ou possui investimentos urgentes. Por isso, a

proposta financeira deve apresentar a evolugdo do caixa e os vencimentos do plano em datas compativeis.

Uma sequéncia util de projecao

* Receitas: projetar volumes e pregos por operacdo, identificando contratos existentes e hipéteses de crescimento.
» Margem operacional: projetar custos e despesas, incorporando despesas extraordinarias da reestruturagao.

- Capital de giro: estimar o dinheiro absorvido por estoques, clientes e fornecedores.

+ Investimentos e tributos: prever manutencdo, modernizagdo indispensavel, tributos correntes e o tratamento das
obrigacoes fiscais.

» Financiamentos: registrar entradas de recursos efetivamente disponiveis e o pagamento das novas obrigacdes.

+ Pagamentos do plano: distribuir por periodo os valores destinados aos diferentes grupos de credores e identificar a

liquidez remanescente.

Testar a resisténcia das premissas

Como instrumento gerencial, recomenda-se testar cendrios alternativos — por exemplo, receitas inferiores as previstas,
margem operacional menor, atraso na venda de ativos ou financiamento mais caro. Esses cendrios sao boas praticas de
analise financeira, ndo exigéncias textuais adicionais do artigo 53. Servem para revelar quais pagamentos dependeriam

de condigdes excessivamente otimistas e quais alternativas de contingéncia precisam ser negociadas antecipadamente.

PERGUNTA PARA OS CREDORES

Depois de financiar as despesas correntes, os tributos, os investimentos necessarios e o capital de giro, quanto
caixa permanecera disponivel em cada periodo para cumprir o plano? Essa resposta é mais Util do que uma
projecao de lucro sem conexdo com os vencimentos.

Qual é o papel do laudo?

O artigo 53 exige laudo econdmico-financeiro e de avaliacdo dos bens e ativos, subscrito por profissional legalmente
habilitado ou empresa especializada. O documento deve oferecer fundamentacao técnica verificavel; nao pode ser
tratado apenas como transcri¢do das expectativas da administracdo. A qualidade das bases de informagao e a

consisténcia dos critérios de avaliacdo serdo relevantes para a leitura do plano.

04 / CREDORES E LIMITES LEGAIS
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Quem pode ser incluido na negociacao

Como regra geral, submetem-se a recuperagao judicial os créditos existentes na data do pedido, mesmo que ainda nao
estejam vencidos (art. 49). Ha excecdes relevantes: em condi¢Ges previstas na lei, certos créditos ligados a propriedade
fiduciaria, ao arrendamento mercantil, a reserva de dominio e ao adiantamento sobre contrato de cambio ndo se
sujeitam aos efeitos do plano. As execugdes fiscais também nao sdo suspensas pelo simples deferimento do

processamento; a regularizagdo tributdria precisa ser tratada paralelamente, observadas as regras aplicaveis.

A empresa deve separar os créditos sujeitos dos ndo sujeitos e explicar o tratamento proposto a cada grupo, sem
presumir que o plano podera modificar obrigacoes legalmente excluidas. O mesmo cuidado vale para garantias

prestadas por terceiros: sua existéncia e seus efeitos juridicos devem ser examinados individualmente.

Tratamento especial das obrigacoes trabalhistas

A legislacdo impde limites especificos aos créditos derivados da legislacdo do trabalho e decorrentes de acidentes de
trabalho vencidos até a data do pedido. A regra é que o plano ndo estabeleca prazo superior a um ano para seu
pagamento. Esse prazo pode ser estendido em até dois anos adicionais somente quando presentes, cumulativamente,
garantias consideradas suficientes pelo juiz, aprovagdo pelos credores trabalhistas na forma legal e garantia do

pagamento integral desses créditos (art. 54, § 2°).

Ha protec¢do ainda mais imediata para verbas de natureza estritamente salarial vencidas nos trés meses anteriores ao
pedido: até o limite de cinco saldrios-minimos por trabalhador, o plano ndo podera prever prazo superior a 30 dias para
o pagamento (art. 54, § 1°). Portanto, ndo é juridicamente seguro aplicar indistintamente a todos os credores uma

caréncia longa ou uma mesma taxa de desconto.

O QUE ESSA DISTINCAO MUDA?

O orcamento precisa reservar recursos para obrigacdes que ndo podem ser simplesmente reescalonadas como os
créditos empresariais comuns. Um plano que depende de postergar pagamentos protegidos pela lei, ou de impor
condicOes a créditos ndo sujeitos, precisa ser revisto antes da apresentacdo.

Transparéncia sobre os impactos

Para cada tratamento proposto, convém apresentar valores, prazos, forma de atualizacdo, possiveis descontos, garantias
e condi¢des de implementacdo. Os credores precisam compreender ndo somente quanto receberdo, mas também
quando, em quais condi¢des e quais riscos assumirdo ao aceitar a reorganizacao. A legalidade de eventuais distin¢des de

tratamento devera ser examinada segundo a classificacdo dos créditos e as regras aplicaveis ao caso.

05 / PUBLICACAO E DELIBERACAO

O que acontece depois do protocolo

Apresentado o plano dentro do prazo legal, o juiz determina a publicagao de edital para avisar os credores de seu
recebimento. A partir das publica¢oes previstas na lei, abre-se a oportunidade de objecdo. O artigo 55 prevé 30 dias,
contados da publicacdo da relacao de credores elaborada pelo administrador judicial; se o aviso de recebimento do
plano ainda ndo tiver sido publicado nessa data, o prazo comecara com esse aviso. Portanto, ndo se trata de 30 dias
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contados automaticamente do simples protocolo do plano.

Se houver objecdo, a regra é a convocacdo da assembleia-geral de credores, que examinara e deliberara sobre a proposta
(art. 56). A negociacdo pode produzir alteracdes, mas a lei exige concordancia expressa do devedor para mudancas
feitas em assembleia e veda redugdo dos direitos exclusivamente dos credores ausentes. A aprovagado dos credores
também pode, preenchidos os requisitos legais, ser comprovada por termos de adesdo, com pedido de homologacao e
dispensa de assembleia (art. 56-A).

A entrega do plano ndo equivale a sua aprovacgao; a aprovagao pelos credores tampouco dispensa a verificacdo dos
requisitos legais para a concessao da recuperacdo. As exigéncias tributdrias e a concessao judicial sdo etapas
posteriores, examinadas em dispositivos préprios.

A sequéncia, sem confundir os prazos

Publicacao do deferimento Inicia-se a contagem do prazo improrrogavel de 60 dias para o devedor
apresentar o plano.

Apresentacao do plano O juiz ordena a publicagao de aviso aos credores sobre o recebimento.
PublicacOes relevantes aos credores Inicia-se, conforme a regra do art. 55, o prazo de 30 dias para objegdes.
Objecao ao plano Em regra, ocorre convocacgao de assembleia-geral para deliberacao; a lei

admite procedimentos alternativos em hipéteses especificas.

Eventual aprovacao e concessao Aprovado o plano e cumpridos os requisitos legais, o juiz podera conceder
a recuperacao, passando-se a execucdo das obrigacdes previstas.

O critério economico da negociacao

Uma proposta que oferece condi¢des incompativeis com a capacidade de gerar caixa pode produzir conflito e novo
inadimplemento. Por outro lado, descontos ou prazos podem ser justificados pela necessidade de preservar valor
operacional que se perderia em uma liquidacdo desordenada. Para comparar alternativas, os credores precisam de
informacdes sobre a recuperacdo esperada, os riscos e o tempo necessario para receber. Esse exame nao elimina seus

diferentes interesses nem substitui os critérios legais de aprovacao.

06 / DA PROPOSTA A EXECUCAO

Como transformar o documento em plano de acao

O trabalho de elaboracdo ndo termina ao fechar as projecdes ou redigir as clausulas. Antes de protocolar, a
administragdo deve verificar se cada obrigacdo assumida tem fonte de pagamento identificada, responsavel interno,
prazo de implantacdo e mecanismos de acompanhamento. Quando houver medidas dependentes da anuéncia de

terceiros, essa dependéncia precisa aparecer de maneira expressa e coerente com as demais obrigacoes.

Checklist de consisténcia antes da apresentacao

+ O diagnostico da crise estd refletido nas medidas financeiras e operacionais propostas?
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* Os créditos sujeitos e os créditos legalmente excluidos foram separados e conciliados com os documentos do
processo?

* As condi¢des de pagamento estdo descritas sem ambiguidades e respeitam os limites especiais, sobretudo os
trabalhistas?

+ As projecoes incluem capital de giro, investimentos, despesas da reestruturagao, tributos correntes e financiamentos

novos?

* Os ingressos previstos em vendas de ativos e aportes distinguem operagdes contratadas de estimativas ou
negociacoes?

+ A proposta apresenta meios de recuperagao detalhados, resumo, demonstracao de viabilidade e laudos exigidos por
lei?

+ Ha responsaveis, calendario de implementacdo, indicadores e providéncias para reagir a desvios?

O que caracteriza um plano consistente

Um plano consistente conecta a causa da crise aos instrumentos escolhidos, demonstra como a empresa continuara
funcionando e explica o sacrificio solicitado a cada grupo de credores. Ndo exige previsdes de crescimento
extraordindrio, mas requer premissas compreensiveis, cronograma executavel e disciplina para preservar a atividade
econdmica. E nesse encontro entre viabilidade operacional, condigdes financeiras e direitos dos credores que a proposta

ganha substancia.

O quarto passo termina com a entrega de uma proposta juridicamente estruturada e economicamente demonstravel. O
passo seguinte serd examinar a manifestacdao dos credores, as obje¢des, a negociacdo e as condi¢des de deliberacdao

sobre o plano.

BASE LEGAL EM FOCO

Art. 47: finalidade da recuperacao. Art. 49: créditos sujeitos e excecdes. Art. 50: meios de recuperacao. Art. 53:
prazo e conteldo obrigatério do plano. Art. 54: limites para créditos trabalhistas e salariais. Arts. 55, 56 e 56-A:
objecbes e deliberacdo. Art. 73, Il: faléncia por falta de apresentacao do plano.

REFERENCIA

BRASIL. Lei n® 11.101, de 9 de fevereiro de 2005. Regula a recuperacao judicial, a extrajudicial e a faléncia do empresario e da
sociedade empresaria. Texto atualizado. Brasilia, DF: Camara dos Deputados. Disponivel em:
https://www2.camara.leg.br/legin/fed/lei/2005/lei-11101-9-fevereiro-2005-535663-normaatualizada-pl.html. Acesso em: 27 set.
2026.

Nota editorial: explicagdes financeiras e exemplos deste white paper sdo orientacdes analiticas; ndo substituem a avaliacao
juridica, contabil e econémico-financeira de um caso concreto.
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