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De início, esta Administradora Judicial ressalta que o presente Relatório não implica 
aceitação/conferência dos Termos de Adesão apresentados nos autos, os quais serão 
analisados em momento oportuno. 

Além disso, este Relatório também não trata do parecer da legalidade do PRJ que é 
realizada pela Administradora Judicial após eventual aprovação do Plano, a qual antecede 
o controle de legalidade exercido pelo Juízo. Trata do Relatório previsto no art. 22, II, “h” 
da Lei 11.101/2005. 

Destaca-se, por fim, que o Plano pode ser objeto de modificações até o momento da 
Assembleia Geral de Credores  (art. 56, §3º da Lei 11.101/2005), pelo que o Plano 
apresentado nos autos ainda pode ser objeto de aditivos, com modificação parcial ou, até 
mesmo, total. 

Prestados tais esclarecimentos, a Vivante passa à apresentação do Relatório. 

1 SÍNTESE DO PRJ SOB A ÓTICA DOS REQUISITOS DOS ARTS. 53 E 
54 DA LREF 

1.1 Tempestividade do PRJ: 

O Plano foi protocolado nos autos do processo no dia 23/03/2026, dentro do prazo legal 
de 60 (sessenta) dias contados da publicação da decisão de deferimento do 
processamento da recuperação judicial, ocorrida em 21/01/2026. Registra-se que o 
Plano e seus anexos se encontram sob as fls. 1861/2150 do processo. 

1.2  Resumo do laudo econômico-financeiro e do laudo de avaliação: 

1.2.1 Laudo econômico-financeiro: 

Sobre o laudo: 

O laudo econômico-financeiro apresentado para as empresas INCORPORADORA 
ALAMEDAS e PÔR DO SOL GESTÃO (Grupo Alamedas) foi juntado às fls. 1899/1928 sem a 
devida assinatura ou subscrição do profissional responsável, constando apenas currículo 
de economista após o laudo, às fls. 1929. Assim, não é possível aferir a responsabilidade 
técnica pela elaboração do referido laudo. 

Nessas condições, o laudo econômico-financeiro, desacompanhado da efetiva assinatura, 
não se mostra apto a atender o requisito previsto no art. 53, inciso III, da Lei 11.101/05. 
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Após questionamento, a empresa informou (doc.01) que o laudo foi elaborado e assinado 
digitalmente pelo profissional Lucas André Ajala Sorgato, Economista devidamente 
registrado no Corecon/AL sob o nº 969, apresentando documento que possui a 
assinatura digital do profissional no currículo, logo após o laudo. 

Abrangência 

Observa-se que o laudo econômico-financeiro afirma abranger o horizonte temporal 
necessário à total quitação do saldo devedor submetido ao processo de Recuperação 
Judicial. Contudo, a documentação apresentada não reflete integralmente tal afirmação. 

O laudo apresenta projeção econômico-financeira estruturada em 2 anos de carência e 5 
anos de estimativa de resultados, totalizando 7 anos de projeção, sem, contudo, 
demonstrar de forma específica os fluxos de pagamento das obrigações previstas no PRJ 
ao longo de sua execução. Todavia, o plano prevê prazos de pagamento superiores a 
esse intervalo. 

Conforme as condições propostas no plano, os créditos das Classes I – Trabalhista e IV – 
ME/EPP estão previstos para pagamento em até 12 meses, sem carência. Já os créditos 
das Classes II – Garantia Real e III – Quirografária contam com carência de 24 meses, 
seguidos de possibilidade de pagamento em até 120 parcelas mensais, ou, 
alternativamente, conversão em carta de crédito. Além disso, há previsão de tratamento 
específico nas Classes II – Garantia Real e III – Quirografária, notadamente às operações 
vinculadas a RECIN e FNE, com carência de 12 meses e pagamentos em até 108 parcelas 
mensais. 

Desse modo, especialmente para as Classes II e III, o horizonte potencial de cumprimento 
do PRJ pode alcançar até 144 meses, equivalentes a 12 anos, considerando-se o período 
de carência e o prazo máximo de parcelamento previsto. 

Nesse contexto, verifica-se que o laudo econômico-financeiro não projeta integralmente 
o período potencial de execução do plano, tampouco demonstra, de forma completa, a 
capacidade de geração de caixa e de adimplemento das obrigações ao longo de toda a 
sua vigência, o que compromete a suficiência da análise de viabilidade apresentada. 

Dessa forma, deverá ser complementado o laudo econômico-financeiro, de modo a 
apresentar projeções compatíveis com o horizonte temporal integral de 
cumprimento do PRJ, principalmente com a demonstração dos fluxos de 
pagamento das obrigações previstas no plano, especialmente no que se refere às 
Classes II – Garantia Real e III – Quirografária, cujos prazos máximos de pagamento 
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podem alcançar até 12 anos, considerada a carência prevista. A Vivante solicitou, 
não tendo sido apresentada até a finalização deste relatório. 

Base do estudo 

O laudo econômico-financeiro informa que sua análise foi elaborada com fundamento 
no desempenho histórico recente das Recuperandas e nas perspectivas futuras de 
geração de receitas. Para tanto, afirma ter examinado informações financeiras e 
contábeis, com destaque para as DREs de 2024 e 2025, consideradas como base para 
avaliação do histórico de faturamento, custos operacionais e resultados. 

Adicionalmente, o estudo indica ter considerado as características próprias do setor de 
incorporação e gestão de empreendimentos imobiliários, bem como o histórico dos 
empreendimentos conduzidos pelo grupo, seu estágio de maturação, o comportamento 
recente das vendas e a estrutura de receitas vinculadas aos projetos desenvolvidos. 

Por fim, o laudo aponta como elemento relevante para a estratégia de recuperação o 
patrimônio imobiliário das Recuperandas, composto por terrenos, unidades imobiliárias 
e demais ativos vinculados aos empreendimentos do grupo. 

Análise de mercado 

No tocante à análise de mercado constante do laudo econômico-financeiro, destaca que 
a Incorporadora Alamedas está inserida no mercado da construção civil, com foco na 
estruturação de condomínios horizontais. 

Embora seja apontado cenário de expansão do setor imobiliário, o próprio laudo 
evidencia a existência de relevantes limitações estruturais e financeiras. 

Dentre os fatores destacados, merecem atenção a elevada dependência de crédito e de 
programas públicos de financiamento habitacional, o impacto das taxas de juros elevadas 
sobre a dinâmica do setor, a restrição de capital de giro, a elevada carga tributária, bem 
como entraves relacionados à burocracia, custos e insegurança jurídica. 

Análise da situação atual do Grupo Alamedas 

No âmbito da análise da situação econômico-financeira apresentada, verifica-se 
inconsistência relevante na interpretação da DRE de 30/11/2025, notadamente ao se 
afirmar que a Recuperanda possuiria mais de R$24 milhões de reais em pagamentos 
apenas de juros. 
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A análise da DRE indica que tal conclusão decorre, aparentemente, da agregação 
indevida das rubricas contábeis “Despesas Administrativas” e “Outras Despesas 
Operacionais”, tratadas como se representassem integralmente os juros. Contudo, a 
rubrica de despesas administrativas engloba diversas contas de natureza administrativa 
e operacional — tais como pessoal, encargos, serviços de terceiros, enquanto as “Outras 
Despesas Operacionais” têm, de fato, apenas os “Juros de Mútuo” em sua composição. 

Da leitura detalhada da DRE, verifica-se que a despesa financeira de maior relevância 
encontra-se concentrada, sobretudo, na rubrica “Juros de Mútuo”, no montante de 
R$10.648.972,26, além de outros encargos financeiros de menor expressão registrados 
nas contas “Juros Passivos”, no valor de R$539.159,25, “Juros de Mora”, no valor de 
R$1.922,77, e “Juros sobre Empréstimos e Financiamentos”, no valor de R$202.201,00. 

Dessa forma, na DRE de 30/11/2025, as despesas identificadas especificamente a 
título de juros totalizam R$11.392.255,28 (onze milhões, trezentos e noventa e dois 
mil, duzentos e cinquenta e cinco reais e vinte e oito centavos), e não 
aproximadamente R$24 milhões, como indicado no laudo econômico-financeiro. 

Dessa forma, a interpretação apresentada no laudo não reflete com precisão a 
composição das despesas da Recuperanda, podendo comprometer a adequada 
identificação do cenário da crise econômico-financeira. 

Premissas 

O laudo considera as seguintes premissas: 

(I) Adoção do regime tributário vigente, sem detalhamento dos possíveis impactos da 
reforma tributária; 

(II) Projeções elaboradas em horizonte de 84 meses, incluído o período de carência; 

(III) Crescimento de receitas e manutenção de custos e despesas dentro dos limites 
projetados, além de investimentos em produtos ainda em desenvolvimento; 

(IV) Desconsideração dos efeitos inflacionários tanto sobre receitas quanto sobre 
custos; e 

(V) Expectativa de manutenção ou melhora do cenário macroeconômico, com redução 
das taxas de juros. 
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Reitera-se que o laudo foi estruturado com base em horizonte temporal inferior 
ao prazo potencial de cumprimento do PRJ, contemplando projeção limitada a 84 
meses e sem detalhamento dos fluxos de pagamentos das obrigações previstas no 
plano, ao passo que sua execução poderá se estender por até 144 meses para 
determinadas classes, considerada a carência prevista. 

Projeções econômicas e financeiras 

A análise financeira apresentada concentra a viabilidade do PRJ na expectativa de 
geração de caixa oriunda de um único empreendimento imobiliário, o Loteamento 
Renascer, ativo que ainda está a performar. 

Estima CAPEX de R$4,3 milhões para conclusão do empreendimento, sustentando tal 
valor na alegação de que (i) a área pertence à empresa, (ii) parte relevante da 
infraestrutura já teria sido executada, (iii) haveria materiais já disponíveis para a 
conclusão das obras e (iv) será considerado investimento adicional anual de R$300 mil a 
partir do ano 03. 

Além disso, o laudo informa sobre a alienação de ativo do estoque da empresa no valor 
de R$12 milhões, composta por R$4 milhões em dinheiro, este que terá o recebimento 
parcelado em 12 meses, e R$8 milhões representados por 100 lotes no Residencial 
Baraúna. A partir dessa operação, o estudo sustenta que a Recuperanda já disporia dos 
recursos financeiros necessários para viabilizar a construção e a comercialização do 
Loteamento Renascer. Contudo, verificou-se que o ativo alienado estaria inserido em 
matrícula mais ampla, que também abrange áreas não vendidas, de modo que a efetiva 
individualização da área negociada e a consequente concretização da operação, para 
transferência dos 100 lotes do Residencial Baraúna, dependem do desmembramento 
da matrícula originária, ainda em trâmite. 

O laudo considera, em síntese, as seguintes premissas específicas do empreendimento: 

● Potencial de geração de caixa (VGV): projeção de comercialização de 585 lotes, 
com VGV bruto estimado em R$43.875.000,00, considerando valor médio de 
R$75 mil por lote; 

● Margem líquida: estimativa de 60%; 
● Curva de recebimento: realização projetada ao longo de 7 anos (2026 a 2032), 

com carência de 2 anos e captação integral estimada nos 5 anos subsequentes; 
● Impostos: carga total estimada em 9%, sendo 4% pelo RET e 5% de ISS; 
● Custos de venda: projeção de 5%, destinados à corretagem; 
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● Despesas de vendas: previsão de R$500 mil anuais com marketing e comercial; 
● Custos administrativos: estimativa de R$500 mil anuais para manutenção 

administrativa, jurídica, contábil e técnica. 

Com base nessas premissas, apresenta a seguinte estimativa de resultados: 

 

Antes de tudo, ressalta-se que a projeção acima prevê 7 anos (2026 a 2032), com 
carência de 2 anos e captação integral estimada nos 5 anos subsequentes. 

Destaca-se que a projeção econômico-financeira foi estruturada de forma 
excessivamente linear e simplificada, com repetição praticamente idêntica de receitas, 
custos, despesas e resultados ao longo do período projetado, o que reduz a aderência 
da modelagem à dinâmica real de empreendimentos imobiliários, normalmente sujeitos 
a variações de mercado, cronograma, velocidade de vendas, descontos, inadimplência, 
distratos, custos de implantação e demais fatores inerentes à atividade. 

Ainda, reitera-se que a projeção foi estruturada com base em horizonte temporal 
inferior ao prazo potencial de cumprimento do PRJ, contemplando projeção 
limitada a 84 meses e sem detalhamento dos fluxos de pagamentos das 
obrigações previstas no plano, ao passo que sua execução poderá se estender por 
até 144 meses para determinadas classes, considerada a carência prevista. 

Resultado projetado x realizado 
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A seguir, apresenta-se o resumo das últimas demonstrações de resultados 
apresentadas pelas Recuperandas, da petição inicial, referentes à competência de 
11/2025. Ressalta-se, contudo, que a projeção de estimativa de resultados constante do 
laudo econômico-financeiro está vinculada especificamente ao desempenho futuro de 
empreendimento ainda não performado, não refletindo, portanto, a realidade 
econômico-financeira já evidenciada nas demonstrações contábeis atualmente 
apresentadas. 

DRE 11/2025 ALAMEDAS PÔR DO SOL 

RECEITA 3.311.028,02 116.522,00 

CUSTOS E DESPESAS -27.212.797,09 -389.205,90 

RESULTADO -23.901.769,07 -272.683,90 

MARGEM % -721,88% -234,02% 

Destaca-se a margem expressivamente negativa dos últimos resultados das 
Recuperandas, além de um faturamento inferior ao projetado para cumprimento do 
PRJ. 

Indicadores estimados 

Ademais, além da estimativa de resultados constantes no laudo, também foram 
apresentados os seguintes indicadores de retorno do empreendimento: 

 

Os indicadores de retorno expressivos demandam maior detalhamento técnico, 
sobretudo diante da relevância que tais números assumem para sustentar a viabilidade 
do plano. 
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Ademais, embora o laudo trate o empreendimento como principal base de 
cumprimento do plano, observa-se que sua efetiva execução permanece condicionada a 
elementos ainda dependentes de regularidade jurídica do ativo, aprovação urbanística e 
regulatória, conclusão da infraestrutura remanescente, capacidade de comercialização 
dos lotes, aderência dos preços projetados ao mercado e realização da curva de 
recebimento estimada. 

Diante disso, deverão as Recuperandas: 

1. Apresentar a certidão atualizada do Loteamento Renascer; 
2. Comprovar o estágio atual dos alvarás e licenças necessárias ao andamento do 

empreendimento; 
3. Apresentar detalhamento do projeto, com os lotes e suas metragens; 
4. Apresentar o cronograma detalhado do empreendimento, com indicação das 

etapas já executadas e das obras remanescentes; 
5. Comprovar a parte da infraestrutura que já se encontra executada; 
6. Apresentar orçamento detalhado do CAPEX estimado de R$ 4,3 milhões; 
7. Apresentar a memória de cálculo dos indicadores econômico-financeiros 

utilizados no laudo, notadamente VPL, TIR, payback, payback descontado e ponto 
de equilíbrio; 

8. Apresentar cronograma de geração de caixa; 
9. Apresentar projeção compatível com o horizonte integral de cumprimento do 

PRJ, incluindo a demonstração dos fluxos de pagamento das obrigações previstas 
no plano, para as Classes I, II e III e IV; 

10. Comprovar o estágio atual do desmembramento da matrícula em que se 
encontra inserido o ativo alienado no valor de R$12 milhões, tendo em vista que 
a efetiva concretização da operação depende da regularização registral da área 
negociada; 

11. Apresentar projeção contemplando as demais fontes de receita, custos e 
despesas vinculados aos outros empreendimentos e atividades do grupo, tendo 
em vista que a estimativa apresentada está concentrada apenas no Loteamento 
Renascer; 

12. Apresentar projeção que contemple a previsão de pagamento do passivo fiscal, 
incluindo eventual parcelamento dos débitos tributários a serem negociados; 

13. Apresentar projeção que contemple a previsão de pagamento de outros 
passivos não sujeitos. 
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A Vivante questionou, tendo as Recuperandas retornado aos requerimentos 1, 2, 3, 5, 7, 
8, 9, 10, 11 e 12 (doc.01). 

Até a finalização deste relatório, não houve retorno aos requerimentos 4, 6 e 13. 

Estruturação da empresa com os ativos imobiliários 

O laudo econômico-financeiro apresenta os bens imobiliários do grupo como 
mecanismo complementar e estratégico para liquidação do passivo, indicando a 
possibilidade de utilização desses ativos, inclusive por meio de dação em pagamento, 
como alternativa para satisfação de credores. 

Segundo o estudo, o estoque imobiliário estaria concentrado em 4 (quatro) 
empreendimentos, quais sejam: Loteamento Sementeira, Loteamento Sierra, 
Loteamento Alto das Baraúnas e Loteamento Renascer, este último ainda a performar. 

No quadro apresentado, o laudo atribui aos ativos indicados a seguinte composição 
estimada: 

 

O estudo informa que os valores atribuídos aos lotes teriam sido baseados em dados e 
informações apresentados pela Recuperanda e validados por profissional habilitado 
para cálculos imobiliários, concluindo, a partir disso, que a empresa possuiria ativos 
imobiliários relevantes tanto para manutenção de sua operação quanto para eventual 
liquidação de obrigações no âmbito da Recuperação Judicial. 

Inicialmente, ressalta-se que o laudo considerou, dentre os bens atribuídos às 
Recuperandas, 585 lotes vinculados ao Loteamento Renascer, aos quais foi atribuído o 
lucro estimado de R$22.145.022,00. Todavia, conforme se extrai da própria 
documentação apresentada, tal quantitativo corresponde, em realidade, a estimativa de 
empreendimento ainda não performado, razão pela qual não se confunde com estoque 
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imobiliário atualmente consolidado e disponível, tampouco pode ser automaticamente 
equiparado a ativo imediatamente realizável. 

Além disso, ressalta-se também que os 100 lotes do Residencial Baraúna ainda não 
ingressaram formalmente no patrimônio da empresa, uma vez que o ativo objeto da 
operação estaria inserido em matrícula mais ampla, abrangendo também áreas não 
negociadas, de modo que a individualização da área alienada e a efetiva concretização 
da operação permanecem condicionadas ao desmembramento da matrícula originária, 
ainda em trâmite. Assim, ao menos por ora, não se pode tratar tais unidades como ativo 
definitivamente incorporado às Recuperandas. 

A seguir, apresenta-se a posição do estoque informada para o relatório inicial: 

LOTES UNIDADES 
ÁREA TOTAL 

(m2) 
VALOR 

SEMENTEIRA 118 22.434,14 R$ 14.582.191,00 

SIERRA 27 12.874,79 R$ 11.587.311,00 

TOTAL 145 35.308,93 R$ 26.169.502,00 

Além disso, também para o relatório inicial, foi apresentado quadro resumo 
complementar do estoque, no qual se esclareceu que 20 unidades se encontravam em 
cobrança, com possibilidade de retorno ao estoque: 

 

Diante disso, deverão as Recuperandas: 

1. Esclarecer a redução de 27 lotes do empreendimento Sementeira, com 
apresentação da documentação de suporte correspondente; 

2. Esclarecer a divergência identificada quanto ao quantitativo de lotes do 
empreendimento Sierra, notadamente em razão da existência de documentos 
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que indicam 27 unidades, ao passo que o laudo de avaliação de ativos considera 
apenas 26 lotes; 

3. Apresentar a composição do estoque imobiliário completo, incluindo o terreno 
dos galpões e do empreendimento Renascer, o terreno do empreendimento 
Fênix, não relacionados no resumo do laudo econômico-financeiro. 

A Vivante questionou, tendo as Recuperandas retornado aos requerimentos 1 e 2 
(doc.01). 

Até a finalização deste relatório, não houve retorno ao requerimento 3. 

Amortizações das dívidas concursais 

➢ No laudo: 

Foi desenvolvida simulação considerando a hipótese de adoção da Opção A – 
Pagamento em dinheiro, prevista para a Classe III – Quirografária. 

Para tanto, o estudo parte da premissa de que o passivo submetido à Recuperação 
Judicial, indicado em aproximadamente R$48 milhões, estaria integralmente sujeito às 
condições atribuídas à referida opção de pagamento, aplicando deságio de 70% para 
concluir que a dívida novada seria reduzida para aproximadamente R$14,5 milhões. 

A partir dessa premissa, o laudo afirma que, considerando 24 meses de carência e 120 
meses de prazo de pagamento, a empresa teria capacidade de adimplemento, 
sustentando tal conclusão no fato de que, em 84 meses de projeção (2 anos de carência 
e 5 anos de estimativa de resultados), o empreendimento seria capaz de gerar lucro 
líquido da ordem de R$22 milhões, valor que o estudo considera suficiente para 
suportar o passivo novado. 

Também desenvolve simulação relacionada à Opção B – Conversão em carta de crédito 
imobiliário, prevista também para a Classe III – Quirografária. 

Para tanto, o estudo parte da premissa de que os credores poderão converter até 
R$400 mil reais de seus créditos em carta de crédito a ser utilizada em negociação 
imobiliária com a Recuperanda, prevendo, quanto aos valores excedentes, a incidência 
de deságio de 40% ou 70%, conforme a opção escolhida pelo credor. 

Com base nessa estrutura, o plano apresenta dois cenários de simulação. No primeiro 
cenário, considera-se que os credores com créditos superiores a R$400 mil reais 
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optariam pelas condições da Opção A, hipótese em que o total devido seria de 
R$29.571.384,77, sendo R$21.465.210,72 pagos mediante crédito junto à Recuperanda e 
R$8.106.174,05 em dinheiro. No segundo cenário, considera-se que tais credores 
optariam pela incidência de deságio de 40%, com conversão do valor adicional em nova 
carta de crédito, hipótese em que o total devido seria de R$37.677.558,82, 
integralmente quitado por meio de créditos imobiliários perante a Recuperanda. 

A partir dessas simulações, o laudo conclui que, em qualquer das hipóteses, a 
Recuperanda possuiria condições de cumprir os compromissos assumidos no plano, 
sustentando essa conclusão, em síntese, na alegação de que a empresa possui valor 
patrimonial da ordem de R$47 milhões. 

➢ Considerações AJ: 

Inicialmente, cumpre destacar que o laudo econômico-financeiro apresentado pelas 
Recuperandas desenvolve suas projeções a partir da premissa de que a totalidade do 
passivo concursal estaria submetida às condições da Classe III – Quirografária, 
desconsiderando que o passivo sujeito à Recuperação Judicial é composto também por 
credores inseridos nas Classes I – Trabalhista e IV – ME/EPP, além de previsão para 
créditos com tratamento específico na Classe II – Garantia Real e na própria Classe III – 
Quirografária, notadamente vinculados às operações RECIN e FNE, cada qual com 
tratamento próprio no PRJ. 

Além disso, a conclusão de suficiência financeira foi construída a partir da comparação 
entre o valor do passivo novado e o lucro líquido projetado do empreendimento, critério 
que, isoladamente, não se mostra tecnicamente suficiente para demonstrar capacidade 
efetiva de adimplemento das obrigações previstas no plano. 

Isso porque lucro líquido contábil não se confunde com geração de caixa disponível, 
tampouco representa, automaticamente, recursos financeiros efetivamente ingressados 
e livres para suportar o pagamento das obrigações previstas no PRJ. A aferição da 
capacidade de cumprimento do plano exige, em verdade, demonstração específica dos 
fluxos de caixa, da curva de recebimento, da disponibilidade financeira líquida e da 
compatibilidade temporal entre a geração de recursos e os vencimentos previstos no 
plano. 

Quanto à Opção B apresentada no laudo, verifica-se que sua conclusão de viabilidade 
está assentada em premissas genéricas e insuficientemente demonstradas, sem que 
haja, no ponto, memória de cálculo detalhada apta a evidenciar, de forma 
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individualizada, a composição dos valores simulados, a quantidade de credores 
efetivamente enquadrados na faixa de até R$400 mil reais, a base de incidência dos 
deságios previstos, bem como a segregação precisa entre os montantes convertidos em 
carta de crédito imobiliário e aqueles sujeitos a pagamento financeiro. 

Detalhamento da condição de pagamento através da Opção B – Conversão em 
carta de crédito imobiliário 

Importante frisar que os lotes a serem utilizados para pagamento do PRJ foram 
previstos da seguinte forma: 
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Observa-se aparente contradição na previsão constante do PRJ, na medida em que se 
afirma que as devedoras disponibilizarão o mínimo de unidades correspondentes a (i) 
10 unidades do empreendimento Sierra, (ii) 50 unidades do Sementeira, (iii) 50 unidades 
do Baraúnas e (iv) 100 unidades do Renascer (ainda a performar), ao mesmo tempo em 
que se estabelece limitação por valores globais atribuídos a tais empreendimentos, os 
quais totalizam R$22.850.000,00, além de critérios de priorização. 

Verifica-se, contudo, que, se considerados os termos de adesão já apresentados pelos 
credores que manifestaram interesse na Opção B, bem como os respectivos saldos 
remanescentes sujeitos a deságio de 40% para conversão também em crédito 
imobiliário, o montante potencialmente exigível alcança R$26.651.914,06, valor superior 
ao teto global de R$22.850.000,00 indicado no PRJ (doc.02). 

Diante disso, deverá esclarecer se as unidades indicadas no plano correspondem, 
de fato, ao quantitativo mínimo efetivamente disponível para conversão em 
crédito imobiliário, ou se a satisfação da Opção B encontra-se limitada ao valor 
global de R$22.850.000,00 atribuído aos empreendimentos mencionados. A Vivante 
questionou, mas não houve retorno até a finalização deste relatório. 

Ademais, também merece ressalva a afirmação do laudo econômico-financeiro de que 
as empresas possuiriam valor patrimonial da ordem de R$47 milhões, ao passo que os 
laudos de avaliação dos ativos apresentados pelas próprias Recuperandas totalizam 
aproximadamente R$101 milhões, quando considerado o empreendimento Baraúnas, e 
cerca de R$92 milhões, sem considerá-lo. Além disso, ressalta-se que a área negociada, 
vendida por R$12 milhões, ainda não saiu da matrícula originária, indicada pela 
Recuperanda que pertencem à “Gleba 2 e 3”. 

Outrossim, observa-se que o estudo adota como base o passivo concursal da ordem de 
R$48 milhões, correspondente ao 1º edital de credores, ao passo que esta 
Administradora acostou aos autos, em 06/04/2026, o 2º edital de credores, no qual o 
passivo sujeito à Recuperação Judicial foi consolidado em R$56.510.596,01, valor este 
que foi adotado como parâmetro de referência para as análises desenvolvidas a seguir. 

Para fins de análise da amortização das dívidas concursais, verifica-se que, consideradas 
as condições gerais de pagamento previstas no PRJ para as Classes I e IV, a condição 
específica da subclasse da Classe II – Garantia Real, e a adoção da Opção A – Pagamento 
em dinheiro para a Classe III – Quirografária, o passivo concursal total de 
R$56.510.596,01 (2º edital de credores) seria reduzido para R$19.871.666,10, sobretudo 
em razão do deságio de 70% incidente sobre a Classe III. 
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A seguir, apresenta-se o resumo da estimativa de amortização das dívidas concursais: 

ESTIMATIVA DE AMORTIZAÇÃO 

CLASSE CARÊNCIA PRAZO 2º EDITAL DESÁGIO 
VALOR 

ESTIMADO 

I - TRABALHISTA - 
EM ATÉ 12 

MESES 
R$ 13.398,98 - R$ 13.398,98 

II - GARANTIA REAL 12 MESES 108 PARCELAS R$ 2.997.199,92 - R$ 2.997.199,92 

III - QUIROGRAFÁRIA 24 MESES 120 PARCELAS R$ 52.341.328,44 R$ 36.638.929,91 R$ 15.702.398,53 

IV - ME/EPP - 
EM ATÉ 12 

MESES 
R$ 1.158.668,67 - R$ 1.158.668,67 

TOTAIS R$ 56.510.596,01  R$ 19.871.666,10 

 
Ressalta-se que o resumo da amortização acima exposto se limita à dívida principal 
sujeita à Recuperação Judicial, considerada para fins estimativos com base na atual lista 
de credores, não abrangendo as correções monetárias, juros e demais encargos 
previstos no PRJ, uma vez que tais elementos dependem de variáveis futuras e, neste 
momento, possuem caráter meramente estimativo. 
 
A seguir, a Vivante também demonstra a estimativa anual de amortização das dívidas 
concursais, nos termos do PRJ apresentado, considerando apenas a dívida principal, 
sem atualização: 
 

ESTIMATIVA DE AMORTIZAÇÃO ANUAL 

ANO 1 ANO 2 ANO 3 AO ANO 11 ANO 12 

R$ 13.398,98 R$ - R$ - R$ - 

R$ - R$ 333.022,21 R$ 333.022,21 R$ - 

R$ - R$ - R$ 1.570.239,85 R$ 1.570.239,85 

R$ 1.158.668,67 R$ - R$ - R$ - 

R$ 1.172.067,65 R$ 333.022,21 R$ 1.903.262,07 R$ 1.570.239,85 

 
 

Ressalta-se que a projeção indicada para "ano 3 ao ano 11" também é a estimativa de 
pagamento anual, o valor de R$1.903.262,07 se repete anualmente nesse período (do 3º 
ao 11º ano), e não representa um valor acumulado. 
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Se considerada a adoção da Opção B – Conversão em carta de crédito imobiliário, 
reitera-se que, conforme os laudos de avaliação de ativos apresentados, as 
Recuperandas possuem base patrimonial estimada em aproximadamente R$101 
milhões, quando considerado o empreendimento Baraúnas, e cerca de R$92 milhões, 
quando desconsiderado referido ativo. Além disso, ressalta-se que a área negociada, 
vendida por R$12 milhões, ainda não saiu da matrícula originária, indicada pela 
Recuperanda que pertencem à “Gleba 2 e 3”. 
 
Ressalva-se, contudo, que a totalidade desses ativos não se encontra vinculada à 
satisfação das obrigações previstas no PRJ, tendo sido indicado pelas próprias 
Recuperandas que a execução do plano estaria concentrada, sobretudo, no 
desenvolvimento e na performance do Loteamento Renascer. 
 
Reitera-se que a projeção apresentada no laudo considerou apenas o Loteamento 
Renascer, enquanto as Recuperandas possuem outras fontes de receita, custos e 
despesas vinculados às suas atividades. Além disso, não foram apresentados 
cronograma de geração de caixa, nem projeção compatível com o horizonte integral de 
cumprimento do PRJ, o que impede a adequada aferição da efetiva capacidade de 
cumprimento do plano. Em razão disso, esta Administradora solicita a apresentação 
de novas projeções, de caráter mais abrangente e compatíveis com a realidade 
econômico-financeira consolidada das Recuperandas. 
 
Importante considerar que os valores e seus prazos de pagamento dependerão da 
aprovação do PRJ por parte dos credores, bem como futuras possíveis habilitações 
e impugnações julgadas. 
 
 

1.2.2 Laudo de avaliação dos ativos  

Sobre o laudo: 

Foram apresentados laudos de avaliação dos bens IMÓVEIS pela corretora de imóveis 
MICHELLE ANDREA DOS SANTOS OLIVEIRA RODRIGUES, inscrita no CRECI 2564/AL e CNAI 
13217. 

Além disso, foi apresentado laudo de avaliação dos bens MÓVEIS pela arquiteta CAMILA 
BARBOSA DA SILVA, inscrita no CAU A553883/AL. 
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A seguir, o resumo do que foi apresentado: 

DESCRIÇÃO VISTORIA QTD VALOR NO 
ANALÍTICO DIF VALOR DE 

AVALIAÇÃO 
LIMITE 

INFERIOR 
LIMITE 

SUPERIOR FLS. 

LOTEAMENTO 
RESIDENCIAL 

SIERRA 
08/03/2026 26 R$ 9.962.655,85 R$ (300.000,00) R$ 9.662.655,85 R$ 

8.696.390,26 
R$ 

10.628.921,44 
1930/
1951 

LOTEAMENTO 
SEMENTEIRA 08/03/2026 91 R$ 11.163.111,21 R$ - R$ 11.163.111,21 R$ 

10.046.800,09 
R$ 

12.279.422,33 
1952/
1976 

RESIDENCIAL 
ALTO 
DAS 

BARAÚNAS 

08/03/2026 100 R$ 9.118.044,90 R$ - R$ 9.118.044,90 R$ 
8.206.240,41 

R$ 
10.029.849,39 

1977/
2000 

COMPLEXO 
COMERCIAL 
PÔR DO SOL 

09/03/2026 - - - R$ 13.648.533,84 R$ 
12.283.680,46 

R$ 
15.013.387,22 

2001/
2018 

GLEBA 2 E 3 - 
INCLUINDO 
O VALOR DA 
TERRA NUA 

09/03/2026 - - - R$ 49.702.080,00 R$ 
44.731.872,00 

R$ 
54.672.288,00 

2019/
2050 

TERRENO 
URBANIZADO 16/03/2026 - - - R$ 3.556.788,45 R$ 

3.201.109,60 
R$ 

3.912.467,29 
2051/
2088 

LOTES 
URBANIZADOS 17/03/2026 - - - R$ 3.191.117,77 R$ 

2.872.005,99 
R$ 

3.510.229,54 
2089/
2103 

CASA 
RESIDENCIAL 16/03/2026 - - - R$ 444.071,54 R$ 399.664,38 R$ 488.478,69 2104/

2120 

BENS MÓVEIS março/26 - R$ 1.055.889,57 R$ 9.000,00 R$ 1.064.889,57 - - 
2121/
2150 

Reitera-se que os 100 lotes do Residencial Baraúna ainda não ingressaram formalmente 
no patrimônio da empresa, uma vez que o ativo objeto da operação estaria inserido em 
matrícula mais ampla, abrangendo também áreas não negociadas, de modo que a 
individualização da área alienada e a efetiva concretização da operação permanecem 
condicionadas ao desmembramento da matrícula originária, ainda em trâmite. Assim, 
ao menos por ora, não se pode tratar tais unidades como ativo definitivamente 
incorporado às Recuperandas. Além disso, ressalta-se que a área negociada, vendida 
por R$12 milhões, ainda não saiu da matrícula originária, indicada pela Recuperanda 
que pertencem à “Gleba 2 e 3”. 

Sendo assim, os ativos foram avaliados em aproximadamente R$101 milhões, 
quando considerado o empreendimento Baraúnas, e cerca de R$92 milhões, 
quando desconsiderado referido ativo. 
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Ademais, deverão as Recuperandas: 

1. Esclarecer as divergências identificadas entre os valores analíticos e os valores 
consolidados de avaliação do Loteamento Residencial Sierra e dos bens móveis; 

2. Apresentar as certidões de matrículas referentes ao Loteamento Residencial 
Sierra (fls. 1930/1951), Terreno urbanizado (fls. 2051/2088) e Casa residencial (fls. 
2104/2120). 

A Vivante questionou, mas até a finalização deste relatório não houve retorno. 

Em seguida, compara-se as relações de bens apresentadas na inicial, às fls. 583/584 para 
Pôr do Sol e às fls. 1237/1238 para Alamedas: 

 

RECUPERANDA ITEM DESCRIÇÃO VALOR 

ALAMEDAS MÁQUINAS E EQUIPAMENTOS 

1. CELULAR, 2. CELULAR, 
3. MÁQUINA INDUSTRIAL, 

4. ROÇADEIRA, 
5. RETROESCAVADEIRA, 
6. SOM, 7. NIVELADORA 

n/a 

ALAMEDAS MÓVEIS E UTENSÍLIOS 
1. POLTRONA, 2. POLTRONA, 

3. MÓVEIS PLANEJADOS 
n/a 

ALAMEDAS VEÍCULOS 
1. CAMINHÃO/PORTE MÉDIO, 

2. PICAPE, 3. QUADRICICLO 
n/a 

ALAMEDAS COMPUTADORES E PERIFÉRICOS 
1. MONITOR, 2. CPU, 

3. NOTEBOOK, 4. NOTEBOOK 
n/a 

ALAMEDAS IMÓVEIS 1. TERRENO n/a 

ALAMEDAS 
INVESTIMENTOS - CONTROLADAS 

E COLIGADAS - EQUI. PATRI. 
1. TERRENO, 2. CONSÓRCIOS n/a 

 

RECUPERANDA ITEM DESCRIÇÃO VALOR 

PÔR DO SOL IMÓVEIS (TERRENO) 
TERRENO MATRÍCULA 

Nº 4112297 
R$ 2.000.000,00 

PÔR DO SOL IMÓVEIS (EDIFICAÇÕES) 
EDIFÍCIOS E CONSTRUÇÕES 

Nº 4112297 
R$ 3.541.983,43 
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PÔR DO SOL MÁQUINAS E EQUIPAMENTOS 

MAQUINÁRIO OPERACIONAL 
DIVERSO, BOMBAS, FILTROS, 

EQUIPAMENTOS PISTA E 
LOJAS PARA LOCAÇÃO 

R$ 350.466,34 

PÔR DO SOL INSTALAÇÕES 
INSTALAÇÕES PREDIAIS/ 

INDUSTRIAIS 
R$ 22.316,66 

PÔR DO SOL MÓVEIS E UTENSÍLIOS 
MOBILIÁRIO DE ESCRITÓRIO 

E ADMINISTRATIVO 
R$ 2.915,10 

PÔR DO SOL CRÉDITOS EMPRÉSTIMOS A TERCEIROS LP R$ 112.632,89 

 

Também compara-se os bens e direitos integrantes do ativo não circulante dos últimos 
balanços patrimoniais apresentados, de 11/2025, assim como o estoque da Alamedas: 

Às fls. 603/606 tem-se os bens e direitos integrantes do ativo não circulante e a 
composição do estoque da Alamedas, como segue: 
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Já às fls. 583/584 tem-se os bens e direitos integrantes do ativo não circulante da Pôr do 
Sol, como segue: 

 

Cumpre ressaltar que a Pôr do Sol não possui valores de estoque. 

No comparativo do laudo de avaliação de ativos com a relação de bens apresentada na 
inicial, bem como com os saldos constantes dos últimos balanços patrimoniais, 
verificam-se divergências entre os ativos informados, os bens contabilizados e aqueles 
efetivamente avaliados. 

Dessa forma, deverá esclarecer acerca das diferenças entre o laudo de avaliação 
dos ativos, a relação de bens informada na petição inicial e os saldos registrados 
nos últimos balanços patrimoniais, com a retificação do laudo para se fazer constar 
todos os ativos pertencentes aos bens do ativo não circulante e estoque das 
Recuperandas. A Vivante questionou, mas até a finalização deste relatório não 
houve retorno. 

1.3 Resumo dos meios de recuperação: 

1.3.1 Indicação das medidas adotadas para a recuperação do negócio: 

Na Cláusula 4, o PRJ aponta os principais meios que serão empregados na reestruturação 
das Recuperandas, a saber: 

● Proteção dos bens essenciais: Reconhece determinados bens (especialmente 
imóveis estratégicos) como essenciais à atividade empresarial, apontando que 
não podem tais bens sofrerem constrições, penhoras ou expropriações durante 
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o cumprimento do plano, com determinação de levantamento de gravames 
eventualmente existentes; 

● Deliberações sobre os ativos: Autoriza as devedoras a alienar, dispor ou dar em 
garantia bens do ativo circulante livremente. Já os bens do ativo permanente 
dependem de autorização judicial ou da assembleia de credores. Prevê ausência 
de sucessão do adquirente; 

● Captação de recursos: Permite a obtenção de financiamento por diversos meios 
(instituições financeiras, investidores, emissão de títulos, etc.), inclusive com 
oneração de bens e cessão de recebíveis, para viabilizar a continuidade das 
atividades; 

● Novação e pagamento das dívidas: Estabelece que a aprovação do plano 
implica novação dos créditos sujeitos à recuperação, com definição de critérios 
de atualização, suspensão de encargos durante o período inicial e regramento 
geral de pagamento; 

● Liquidação antecipada: Permite a antecipação do pagamento de créditos, caso 
haja disponibilidade financeira, podendo melhorar condições ou reduzir passivo; 

● Credores colaboradores: Cria incentivos para credores que contribuam com a 
recuperação (ex.: concessão de crédito, fornecimento), podendo receber 
tratamento mais vantajoso; 

● Liquidação extraordinária: Prevê mecanismo competitivo para quitação de 
dívidas, no qual credores oferecem descontos para receber antecipadamente, 
priorizando quem conceder maior deságio; 

● Vedação à responsabilização de terceiros: Afasta a possibilidade de 
responsabilização de terceiros ou desconsideração da personalidade jurídica das 
devedoras apenas pelo inadimplemento dos créditos sujeitos ao plano; 

● Extinção de garantias de terceiros: Determina a extinção das garantias 
prestadas por terceiros após a novação, salvo disposição em contrário; 

● Extinção das execuções e quitação: Prevê a extinção das execuções relativas 
aos créditos sujeitos ao plano após seu cumprimento, com quitação geral das 
obrigações; 
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● Levantamento de gravames: Determina a baixa de penhoras, arrestos e 
demais constrições judiciais incidentes sobre bens das devedoras; 

● Restituição de depósitos: Prevê a devolução de valores depositados 
judicialmente ou em recursos vinculados às execuções dos créditos sujeitos; 

● Baixa de protestos e restrições: Estabelece a retirada de protestos, inscrições 
em cadastros de inadimplentes e restrições creditícias após a novação ou 
cumprimento do plano; 

● Nulidade de atos em fraude ao PRJ: Declara nulos atos praticados com o 
objetivo de burlar os efeitos da recuperação judicial ou prejudicar sua execução. 

Registra-se que a Cláusula 4.4 prevê a reestruturação dos créditos concursais, dispondo 
sobre a forma de pagamento para cada Classe, consoante será exposto abaixo. 

1.3.2 Indicação de eventual previsão de reserva de contingência para pagamento 
de credores sujeitos ainda não contemplados no quadro de credores: 

A Vivante não localizou trecho do PRJ apresentado que faça menção a existência de 
reserva de contingência para pagamento de credores ainda não contemplados no quadro 
de credores, tampouco verificou na projeção apresentada, menção à reserva de valores 
para liquidação de credores retardatários. 

Desse modo, deverá apresentar projeção econômico-financeira compatível com a 
constituição de reserva de contingência, contemplando valores estimados para 
fazer frente a eventuais créditos que venham a ser majorados ou incluídos na 
Recuperação Judicial. A Vivante solicitou, não tendo sido apresentada até a 
finalização deste relatório. 

1.3.3 Indicação de eventual apontamento dos meios de satisfação dos créditos 
fiscais e dos demais créditos não sujeitos à recuperação judicial e se tal 
previsão é compatível com o fluxo de caixa da Recuperanda: 

O PRJ apenas contém a previsão genérica constante da Cláusula 3.2.2, conforme 
abaixo: 
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Verifica-se que não há previsão concreta ou individualizada acerca dos meios de 
satisfação das obrigações fiscais e demais créditos não sujeitos à Recuperação Judicial. 

A seguir, apresenta-se a situação fiscal das Recuperandas: 

ESFERA RECUPERANDA PASSIVO DECLARADO SITUAÇÃO 

FEDERAL 
ALAMEDAS R$ 3.908.546,38 

POSITIVA 
C/ EFEITO DE NEGATIVA 

PÔR DO SOL R$ 5.077,63 NEGATIVA 

ESTADUAL - ALAGOAS 

ALAMEDAS R$ 1.110,76 POSITIVA 

PÔR DO SOL R$ 7.788,25 
POSITIVA 

C/ EFEITO DE NEGATIVA 

MUNICIPAL - ARAPIRACA 
ALAMEDAS R$ 618.187,26 POSITIVA 

PÔR DO SOL R$ 74.631,36 POSITIVA 

Frisa-se que, em reunião, as Recuperandas esclareceram que os débitos de âmbito 
estadual e municipal ainda se encontram em processo de apuração, tendo em vista a 
existência de cobranças relacionadas a IPVA e IPTU incidentes sobre bens que, segundo 
alegam, já foram anteriormente alienados, circunstância que, em tese, pode impactar a 
consistência dos valores atualmente atribuídos. 
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No âmbito federal, embora a situação fiscal da sociedade Alamedas conste como 
positiva com efeito de negativa, foi informado que os valores devidos também se 
encontram em revisão, em razão de alteração no faturamento de exercício anterior, o 
que impactará a quantificação definitiva do passivo tributário federal. 

Assim, verifica-se que os valores apresentados pelas Recuperandas, especialmente nas 
esferas estadual, municipal e parcialmente federal, ainda demandam confirmação, não 
sendo possível, por ora, tratá-los como valores definitivos. 

A Vivante questionou sobre a falta de projeção de pagamento do passivo fiscal, e em 
resposta (doc.01), a Recuperanda afirmou que “Para o passivo fiscal anterior, o PRJ prevê 
a utilização da carência de 24 meses para estruturação do fluxo, permitindo que a 
negociação e o parcelamento dos débitos tributários sejam absorvidos pelo Lucro Livre 
projetado de aproximadamente R$ 22 milhões, onde os parcelamentos serão realizados 
respeitando um fluxo seguro.” 

Reitera-se que esta Administradora solicitou a apresentação de novas projeções, 
com a inclusão de previsão de pagamento do passivo fiscal, bem como de outros 
passivos não sujeitos. 

1.3.4 Indicação de eventual proposta de extinção das garantias reais e/ou 
fidejussórias e sua justificativa: 

Em suas Cláusulas 4.9 e 4.10, o PRJ dispõe que, com a concessão da Recuperação Judicial, 
ocorrerá a supressão das garantias reais, cambiais ou fidejussórias voluntárias 
concedidas em favor das Devedoras por seus sócios, administradores, garantidores, 
devedores solidários ou subsidiários, corresponsáveis e coobrigados em gerais.  

Assim, os credores ficariam impedidos de promover a cobrança de seus créditos por 
meio de execuções individuais não apenas em face da Recuperanda, mas também em 
face de avalistas, garantidores e/ou sócios, relativamente às obrigações novadas, 
devendo se submeter às condições previstas no Plano, cujo adimplemento será 
exclusivamente realizado pelas Recuperandas. 

Outrossim, nos termos da Cláusula 4.10 do PRJ, com a homologação do Plano e a 
consequente concessão da Recuperação Judicial, todas as ações e execuções movidas em 
face das Devedoras e de seus coobrigados deverão ser extintas, inclusive aquelas em 
curso, com a baixa de eventuais constrições judiciais, tais como penhoras, arrestos, 
sequestros e indisponibilidades. Referida previsão decorre da novação das obrigações 
submetidas ao concurso de credores, de modo que, uma vez homologado o Plano, os 
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créditos passam a ser exigíveis exclusivamente nos termos nele previstos, restando 
inviabilizada qualquer cobrança fora do âmbito do processo recuperacional. 

Diante disso, ressalta-se a ilegalidade da referida previsão. Isto pois, a novação 
prevista no plano não pode ser aplicada aos terceiros garantidores, visto que o 
plano não pode restringir a responsabilidade dos garantidores ao valor ajustado 
com deságio.  

Ademais, é de se destacar que a proibição da aplicação de eventuais garantias ou a 
proibição de exigibilidade do cumprimento das obrigações só se faz possível em 
face das Recuperandas, não cabendo o impedimento da exigibilidade dos créditos 
em relação a devedores solidários ou terceiros garantidores. 

Assim, tal disposição viola o art. 49, §1º da LREF, o qual determina que os credores 
terão conservados seus direitos e privilégios contra os coobrigados, fiadores e 
obrigados de regresso, não sendo possível, portanto, a liberação das garantias 
pessoais de cada credor sem a sua anuência expressa. É nesse mesmo sentido o 
entendimento jurisprudencial: 

RECURSO ESPECIAL. DIREITO EMPRESARIAL. RECUPERAÇÃO JUDICIAL. 
PLANO DE RECUPERAÇÃO. NOVAÇÃO. EXTENSÃO. COOBRIGADOS. 
IMPOSSIBILIDADE. GARANTIAS. SUPRESSÃO OU SUBSTITUIÇÃO. 
CONSENTIMENTO. CREDOR TITULAR. NECESSIDADE. 1. Recurso especial 
interposto contra acórdão publicado na vigência do Código de Processo 
Civil de 2015 (Enunciados Administrativos nºs 2 e 3/STJ). 2. Cinge-se a 
controvérsia a definir se a cláusula do plano de recuperação judicial que 
prevê a supressão das garantias reais e fidejussórias pode atingir os 
credores que não manifestaram sua expressa concordância com a 
aprovação do plano. 3. A cláusula que estende a novação aos 
coobrigados é legítima e oponível apenas aos credores que 
aprovaram o plano de recuperação sem nenhuma ressalva, não 
sendo eficaz em relação aos credores ausentes da assembleia geral, 
aos que abstiveram-se de votar ou se posicionaram contra tal 
disposição. 4. A anuência do titular da garantia real é indispensável 
na hipótese em que o plano de recuperação judicial prevê a sua 
supressão ou substituição. 5. Recurso especial não provido. 

(STJ - REsp: 1885536 MT 2020/0181227-2, Relator: Ministro RICARDO 
VILLAS BÔAS CUEVA, Data de Julgamento: 12/05/2021, S2 - SEGUNDA 
SEÇÃO, Data de Publicação: DJe 29/06/2021) 
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Diante disso, tem-se que as extinções das garantias só devem ser aplicadas aos 
credores que votaram a favor do plano sem nenhuma ressalva, aceitando, assim, 
renunciar às suas garantias. 

Ressalta-se, ainda, a ilegalidade sobre as previsões de extinção das ações e 
execuções movidas em face das Devedoras e de seus coobrigados. Isto pois, não se 
mostra possível a proibição de continuidade de qualquer ação judicial, posto que as 
ações ilíquidas devem prosseguir nos Juízos de origem e, após eventual definição do 
crédito, o valor deverá ser habilitado na recuperação judicial. 

Em sua obra “Comentários à Lei de Recuperação de Empresas e Falência”, Marcelo 
Sacramone explana:  

A suspensão das ações e execuções em face do falido ou do empresário 
em recuperação ocorre para que não haja tratamento diferenciado 
entre os credores ou para que não sejam retirados bens indispensáveis 
ao plano de recuperação. Referido risco não ocorre na hipótese das 
ações de conhecimento em face do devedor. Ainda que o termo 
utilizado não seja da melhor técnica jurídica, é considerada ação ilíquida 
qualquer ação de conhecimento, ou seja, qualquer ação que pretenda a 
apuração da obrigação ou do montante desta em face do devedor, ainda 
que o valor já tenha sido mensurado por uma das partes. Como as 
referidas ações não implicarão risco de retirada do bem da Massa 
Falida ou do empresário em recuperação, as ações continuarão a 
ter prosseguimento no juízo em que originalmente foram 
distribuídas. O prosseguimento, entretanto, ocorrerá até a formação do 
título executivo com a definição da obrigação líquida, certa e exigível. A 
ação apenas será suspensa a partir do momento em que o seu 
prosseguimento puder promover a apreensão ou expropriação dos 
bens do empresário devedor. 

Sacramone, Marcelo. Comentários Lei Recuperação de Empresas 
Falência (p. 105). Saraiva jur. Edição do Kindle. 

Assim, tem-se que as ações de conhecimento não poderão ser extintas, nem mesmo 
suspensas, após a homologação do Plano. Isto pois, versando sobre créditos ilíquidos, 
deverão prosseguir para eventual liquidação dos valores. Nesse mesmo sentido é o 
precedente há muito firmado pelo STJ: 

AGRAVO INTERNO NO RECURSO ESPECIAL. RECUPERAÇÃO JUDICIAL. 
INCLUSÃO DE CRÉDITO EM PLANO DE RECUPERAÇÃO JUDICIAL. AÇÃO DE 
COBRANÇA. "DEMANDA ILÍQUIDA". APLICAÇÃO DO § 1º DO ART. 6º DA 
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LEI N. 11.101/2005. CONCLUSÃO DA AÇÃO DE CONHECIMENTO PARA 
POSTERIOR INCLUSÃO NO QUADRO DE CREDORES. 1. Tratando-se de 
demanda cujos pedidos são ilíquidos, a ação de conhecimento 
deverá prosseguir perante o juízo na qual foi proposta, após o qual, 
sendo determinado o valor do crédito, deverá ser habilitado no 
quadro geral de credores da sociedade em recuperação judicial. 
Interpretação do § 1º do art. 6º da Lei n. 11.101/2005. 2. Agravo interno 
não provido. 

(STJ - AgInt no REsp: 1942410 RJ 2019/0337041-0, Data de Julgamento: 
09/05/2022, T4 - QUARTA TURMA, Data de Publicação: DJe 11/05/2022) 

Quanto às ações de cobrança/execuções, tem-se que a proibição da exigibilidade do 
crédito só se faz possível em face das Recuperandas, não cabendo o impedimento 
da exigibilidade dos créditos em relação a devedores solidários ou terceiros 
garantidores. 

Portanto, não se mostra possível a extinção de todas as ações de 
cobrança/execuções existentes em face das Recuperandas, visto que os credores 
poderão buscar a satisfação de seus créditos por outros meios caso haja devedores 
solidários, a exemplo. 

Nessa esteira, frisa-se o enunciado da Súmula 581 do STJ, o qual dispõe que a 
recuperação judicial não impede o prosseguimento das ações e execuções contra 
terceiros devedores: 

Súmula 581-STJ: 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. 

STJ. 2ª Seção. Aprovada em 14/09/2016, DJe 19/09/2016 (Info 590) 

2 DESCRIÇÃO DAS CONDIÇÕES DE PAGAMENTO POR CLASSE 

2.1 Indicação das formas de pagamento para cada classe: 

❖ CLASSE I – TRABALHISTA: 

Para pagamento dos credores trabalhistas, o PRJ prevê, na Cláusula 4.4.1, a exclusão de 
multas e encargos incidentes sobre os créditos trabalhistas, inclusive aqueles 
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decorrentes de mora, bem como limitações quanto a determinadas penalidades legais. A 
seguir, as condições de pagamento dispostas no Plano para a referida Classe: 

a) Verbas de natureza salarial: 
● Pagamento em até 12 meses; 
● Sem deságio, ressalvadas hipóteses específicas previstas no item “b” (abaixo); 
● Início da contagem: a partir do dia seguinte ao trânsito em julgado da decisão 

que conceder a Recuperação Judicial. 
 

b) Verbas decorrentes de horas extras de sobrejornada, intervalo intrajornada, in 
itinerere, de domingos e feriados, repouso semanal remunerado não concedido, 
adicional noturno: 

● Pagamento em até 12 meses; 
● Deságio de 90%; 
● Início da contagem: a partir do dia seguinte ao trânsito em julgado da decisão 

que conceder a Recuperação Judicial. 
 

c) Verbas de natureza indenizatória:  
● Pagamento em até 12 meses; 
● Deságio de 90%; 
● Início da contagem: a partir do dia seguinte ao trânsito em julgado da decisão 

que conceder a Recuperação Judicial. 
 

Registre-se, ainda, que o Plano estabelece que créditos trabalhistas que excederem o 
limite de 150 salários-mínimos serão reclassificados como quirografários quanto ao 
excedente, submetendo-se às condições da respectiva classe. 

Quanto aos créditos retardatários, estabelece que, uma vez habilitado, o pagamento 
será efetuado em até 30 dias contados a partir do trânsito em julgado da decisão que 
promover a inclusão. 

 
❖ CLASSE II – GARANTIA REAL: 

Para pagamento dos credores com garantia real, o PRJ prevê na cláusula 4.4.2 que serão 
aplicadas as mesmas disposições dos credores quirografários, sobretudo as opções e 
forma de pagamento. 
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❖  CLASSE III – QUIROGRAFÁRIA: 

Na Cláusula 4.4.3, o PRJ prevê as seguintes condições para pagamento aos credores da 
Classe III – Quirografária: 

a) Opção A: 
● Pagamento em até 120 parcelas mensais, iguais e sucessivas; 
● Deságio de 70%; 
● Valor mínimo de parcela: R$ 100,00 por credor; 
● Correção: não há previsão expressa de índice específico nesta opção; 
● Carência: 24 meses após o trânsito em julgado da decisão que conceder a 

Recuperação Judicial; 
● Início da contagem dos prazos: último dia do 25º mês após o trânsito em 

julgado da decisão que conceder a Recuperação Judicial; 

 
b) Opção B: 
➢ Créditos até R$ 400.000,00: 

● Conversão integral em Carta de Crédito Imobiliário; 
● Sem deságio; 
● Prazo para utilização: até 12 meses (credores com contrato prévio) ou até 

24 meses (demais credores); 
● Início da contagem dos prazos: da decisão que conceder a Recuperação 

Judicial. 
 

➢ Créditos acima de R$ 400.000,00: 
● Excedente poderá, a critério do credor, ser enquadrado na Opção A ou 

sofrer deságio de 40% para conversão em Carta de Crédito Imobiliário; 
● Saldo poderá ser utilizado para aquisição de outras unidades ou 

convertido conforme Opção A; 

 

❖  CLASSE IV – ME/EPP: 

Na Cláusula 4.4.4 o PRJ prevê as seguintes condições para pagamento aos credores da 
Classe IV – ME/EPP: 

● Pagamento em até 12 parcelas mensais, iguais e sucessivas; 
● Sem deságio; 
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● Início da contagem dos prazos: A partir do dia seguinte ao trânsito em julgado da 
decisão que conceder a Recuperação Judicial. 

2.2 Análise das propostas para credores colaboradores ou subclasses: 

No Plano, há a indicação, na Cláusula 4.6, das seguintes condições para Credores 
Colaboradores:  

● Possibilidade de pagamento em condições diferenciadas em relação às 
demais classes; 

● Tratamento ajustado individualmente, podendo envolver prazos diversos, 
condições mais vantajosas e/ou ausência ou redução de deságio; 

● Correção: conforme condições de mercado e instrumentos contratuais 
específicos; 

● Carência: poderá ser estabelecida conforme negociação individual; 
● Início da contagem dos prazos: conforme estipulado nos instrumentos 

firmados entre as partes. 

Ademais, observa-se que as Recuperandas definem como Credores Colaboradores 
aqueles que, concursais ou não, contribuírem efetivamente para a continuidade das 
atividades empresariais e para o cumprimento do Plano, seja por meio da celebração, 
manutenção ou renovação de contratos de crédito, concessão de novas linhas de 
financiamento, liberação de recursos, fornecimento contínuo de bens, serviços, 
matérias-primas ou insumos, bem como pela pactuação de condições mais vantajosas de 
fornecimento, preços, prazos ou formas de pagamento, desde que tais medidas sejam 
consideradas relevantes pelas devedoras para a preservação da atividade empresarial e 
sua função social. 

As previsões se mostram relativamente genéricas.  

Necessário ressaltar que os critérios de participação e as vantagens atribuídas aos 
credores que eventualmente possuirão a condição de credores colaboradores 
deverão estar minuciosamente detalhadas no Plano, possibilitando condições 
isonômicas a todos os credores interessados, o que não se verifica com clareza no 
presente caso. 

Diante disso, a fim de que seja atendido o requisito de tratamento igualitário, para 
que os credores tenham que, de fato, colaborar com as Recuperandas para ter um 
tratamento diferenciado proporcional, entende a Vivante que as Recuperandas 
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deverão apresentar de forma clara e objetiva quais as condições para os credores 
aderirem à condição de credor colaborador. 

Caso não seja detalhado, entende-se que as Recuperandas deverão apresentar os 
contratos de credor colaborador para que o MM. Juízo autorize o tratamento 
diferenciado proposto em cada caso. 

Há, ainda, previsão de subclasses para as Classes II - Garantia Real e III - Quirografária, a 
saber:  

a) Credores Administradores de Recursos de Fundos Constitucionais: 
➢ Pagamento de operações originalmente contratadas com recursos internos 

desses credores (RECIN):  
● Pagamento do principal em 108 parcelas mensais, iguais e sucessivas; 
● Atualização e remuneração conforme encargos financeiros mínimos e máximos 

previstos nos contratos originais das operações (RECIN), acrescidos da 
remuneração contratual; 

● Sem deságio; 
● Início da amortização: a partir do 13º mês contado da aprovação do PRJ; 
● Carência: 12 meses para pagamento do principal e encargos, contados da 

aprovação do PRJ. 

 

➢ Pagamento de operações originalmente contratadas com recursos do fundo 
constitucional de financiamento do Nordeste (FNE):  

● Pagamento do principal em 108 parcelas mensais, iguais e sucessivas; 
● Atualização e remuneração conforme encargos financeiros e encargos sobre 

financiamento da compra previstos nos contratos originais, com capitalização 
mensal; 

● Sem deságio; 
● Manutenção das garantias originalmente contratadas até a quitação integral; 
● Intervenção de fiadores, que assumem responsabilidade solidária pelo 

cumprimento das obrigações; 
● Início da amortização: a partir do 13º mês contado da aprovação do PRJ; 
● Carência de 12 meses para pagamento do principal e encargos, contados da 

aprovação do PRJ. 

32 

P
ar

a 
co

nf
er

ir 
o 

or
ig

in
al

, a
ce

ss
e 

o 
si

te
 h

ttp
s:

//w
w

w
2.

tja
l.j

us
.b

r/
pa

st
ad

ig
ita

l/s
gc

r/
ab

rir
C

on
fe

re
nc

ia
D

oc
um

en
to

.d
o,

 in
fo

rm
e 

o 
pr

oc
es

so
 0

71
92

24
-9

5.
20

25
.8

.0
2.

00
58

 e
 c

ód
ig

o 
xQ

4o
iT

P
O

.
E

st
e 

do
cu

m
en

to
 é

 c
óp

ia
 d

o 
or

ig
in

al
, a

ss
in

ad
o 

di
gi

ta
lm

en
te

 p
or

 A
R

M
A

N
D

O
 L

E
M

O
S

 W
A

LL
A

C
H

 e
 T

R
IB

U
N

A
L 

D
E

 J
U

S
TI

C
A

 D
O

 E
S

TA
D

O
 D

E
 A

LA
G

O
A

S
, p

ro
to

co
la

do
 e

m
 0

7/
04

/2
02

6 
às

 2
0:

42
 , 

so
b 

o 
nú

m
er

o 
W

A
R

A
26

70
03

63
46

2 
   

 .

fls. 2463



 
 
 
 
 

3 ALIENAÇÃO DE ATIVOS 

3.1 Relação de bens indicados para venda e dos respectivos valores de 
avaliação e liquidação: 

Na Cláusula 4.2, o PRJ dispõe que as Recuperandas poderão, a qualquer tempo e 
independentemente de autorização judicial e/ou dos credores, alienar, dispor e/ou dar 
em garantia bens ou direitos do seu ativo circulante, incluindo estoques e recebíveis de 
curto e longo prazo, por se tratarem de disponibilidades. 

Contudo, ressalta-se que, para eventual alienação de bens do ativo permanente (não 
circulante), o próprio Plano condiciona tal medida à prévia autorização judicial ou da 
Assembleia Geral de Credores, mediante proposta específica que deverá indicar todas as 
condições do negócio jurídico, inclusive preço, forma de pagamento e procedimento. 

Assim, não tendo havido indicação expressa do ativo, ressalta-se que eventual 
alienação de bens do ativo permanente dependerá de autorização judicial para 
tanto, independentemente da homologação do Plano, sob pena de implicar 
violação ao art. 66 da LREF.  

3.2 Indicação da forma de alienação dos ativos e destinação do produto da 
venda e demais informações correlatas: 

O PRJ não indica ativos suscetíveis de eventual alienação, todavia, indica que eventuais 
recursos obtidos poderá levantar capital de giro, reduzir e/ou liquidar seu endividamento, 
bem como saldar seus compromissos com os credores que não se submetem aos efeitos 
da Recuperação Judicial e/ou a ela não aderirem, a seu exclusivo critério. 

4 CONCLUSÃO 

Ante o exposto no presente relatório, esta Administradora Judicial sugere ao MM. Juízo 
que intime as Recuperandas para que: 

a) Apresentar projeções compatíveis com o horizonte temporal integral de 
cumprimento do PRJ, passivos não sujeitos e reserva de contingência; 

b) Apresentar o cronograma detalhado do empreendimento Renascer, com 
indicação das etapas já executadas e das obras remanescentes; 
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c) Apresentar orçamento detalhado do CAPEX estimado de R$ 4,3 milhões; 

d) Esclarecer se as unidades indicadas no plano correspondem, de fato, ao 
quantitativo mínimo efetivamente disponível para conversão em crédito 
imobiliário, ou se a satisfação da Opção B encontra-se limitada ao valor global de 
R$22.850.000,00 atribuído aos empreendimentos mencionados; 

e) Apresentar as certidões de matrículas referentes ao Loteamento Residencial 
Sierra (fls. 1930/1951), Terreno urbanizado (fls. 2051/2088) e Casa residencial (fls. 
2104/2120); 

f) Apresentar a composição do estoque imobiliário completo, incluindo o terreno 
dos galpões e do empreendimento Renascer, o terreno do empreendimento 
Fênix, não relacionados no resumo do laudo econômico-financeiro; 

g) Esclarecer as divergências identificadas entre os valores analíticos e os valores 
consolidados de avaliação do Loteamento Residencial Sierra e dos bens móveis; 

h) Esclarecer acerca das diferenças entre o laudo de avaliação dos ativos, a relação 
de bens informada na petição inicial e os saldos registrados nos últimos balanços 
patrimoniais, com a retificação do laudo para se fazer constar todos os ativos 
pertencentes aos bens do ativo não circulante e estoque das Recuperandas; 

i) Tomem ciência das ressalvas sobre as condições para adesão à cláusula de 
credores financiadores para que, caso entendam da mesma forma, procedam 
com o esclarecimento acerca das condições aos credores e vantagens às 
Recuperandas. 
 

Sendo isto para o momento, a Vivante se mantém à disposição para prestar quaisquer outros 
esclarecimentos porventura necessários. 

Arapiraca, 07 de abril de 2026. 
 

VIVANTE GESTÃO E ADMINISTRAÇÃO JUDICIAL LTDA 
Armando Lemos Wallach 

OAB/AL 23.515 
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