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EXCELENTISSIMO SENHOR DOUTOR JUIZ DE DIREITO DA 12 VARA EMPRESARIAL, DE
RECUPERACAO DE EMPRESAS E DE FALENCIAS DA COMARCA DE FORTALEZA/CE

Processo n.2 0260100-52.2024.8.06.0001
RECUPERAGAO JUDICIAL DE RICARDO NETO SAHD EIRELI EPP e OUTRAS

RICARDO NETO SAHD EIRELI EPP, ji qualificada nos autos da Recuperagdo Judicial em
epigrafe, vem, respeitosamente, por seus advogados constituidos, apresentar MANIFESTACAO
SOBRE A PETICAO DO CREDOR ITAU UNIBANCO S.A., com fundamento na Lei n.2 11.101/2005,
pelos seguintes fundamentos:

I - DO FALSO INDICIO DE INEXECUCAO DO PLANO — Faturamento abaixo do projetado

O apontamento de que o faturamento do més de fevereiro/2025 estaria abaixo do
previsto ndo deve ser interpretado de forma isolada. A Lei 11.101/2005, em seu art. 53, §19,
exige a apresentacdo de um plano que seja vidvel, mas ndo exige execucdo milimétrica més a
més.

A flutuagdo de receitas ao longo da execugdo do plano é comum em qualquer atividade
empresarial, especialmente em contextos econdmicos instdveis. O importante é a tendéncia de
recuperacao ao longo do tempo e o cumprimento global do plano nos marcos estipulados, o que
esta sendo perseguido com rigor pelas recuperandas.

O PRJ prevé a captacdo de recursos de giro para financiamento da producdo e sua
comercializacdo. Tais recursos estdo dependendo de autorizacdo da Assembleia de Credores
para que se possa captar recursos na modalidade “DIP Finance” bem como da disponibilidade
de garantia real — parte excedente do valor em garantia junto ao Banco do Brasil — para captagao
de tais créditos em condi¢cGes menos onerosas.

Por outro lado, a Recuperanda tem enfrentado severas restricdes dos fornecedores pois,
uma vez que ndo dispde de recursos suficientes para sua operac¢do e depender de crédito novo
para tal, na condicdo de Recuperanda os fornecedores tém imposto restricdes ao fornecimento
em modalidades de pagamento que ndo a “a vista”, o que de certa forma encurta o alcance das
vendas em face da caréncia de produtos novos e atualizados pela falta dos insumos,
dependendo portanto basicamente de vendas/receitas advindas dos itens de cole¢Bes antigas
ainda em estoque (ponta de estoque).

Il - DO ESTOQUE E CAPACIDADE OPERACIONAL
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A critica ao volume de estoque registrado, sob o argumento de que ele representaria
apenas 10% da meta anual de vendas, desconsidera as modernas praticas de gestdo empresarial
e logistica adotadas globalmente, que privilegiam modelos de produgdao enxuta (lean
manufacturing) e operagoes just-in-time.

Tais métodos — amplamente utilizados nas cadeias produtivas contemporaneas — visam
precisamente a redugdo de estoques, com o objetivo de otimizar o capital de giro, evitar
obsolescéncia de insumos e alinhar a producdo a demanda real de mercado. Portanto, o estoque
enxuto ndo é indicio de fragilidade operacional, mas sim sinal de eficiéncia e racionalizagdo
dos recursos disponiveis, especialmente em contexto de recuperagdo judicial, em que a
austeridade deve ser priorizada.

Os estoques — que eram principalmente de produtos fora de linha, de ponta-de-estoque
de colec¢des anteriores — devem ser mantidos sempre em volume suficiente apenas para as
vendas correntes, ou seja, para as vendas da cole¢do — cuja vida-util é de apenas 4 meses — o
gue ndo justifica a manutenc¢do de volumes elevados pois a cada 4 meses é lancada uma nova
colec¢do e o residuo ndo comercializado da colecdo que acabou de ficar démodée (fora de moda)
se transforma em ponta-de-estoque, obrigando a uma reducao brutal do seu preco de venda
para, ao menos, se recuperar os valores originalmente empregados na producdo de cada peca.

A preocupacdo do Banco Itau sé reforca a necessidade de captagdo de recursos para
financiamento operacional da Recuperanda, conforme disposto no PRJ.

Nesse sentido, é oportuno recordar o disposto no art. 47 da Lei 11.101/2005:

A recuperacao judicial tem por objetivo viabilizar a superacao da
situacdo de crise econdmico-financeira do devedor, a fim de
permitir a manutenc¢ao da fonte produtora, do emprego dos
trabalhadores e dos interesses dos credores, promovendo,
assim, a preservacdo da empresa, sua fungdo social e o estimulo
a atividade econémica.

Ora, exigir da Recuperanda que mantenha niveis elevados de estoque — o que
implicaria elevagao desnecessaria de custos fixos e imobilizacdo de capital — seria
frontalmente contrario a ldgica da recuperacdo e aos proprios principios da ciéncia da
administragdo, que apontam para a importancia da gestdo estratégica de inventario como
mecanismo de sustentabilidade empresarial.

Ademais, ndo se pode analisar a capacidade operacional apenas pela métrica de estoque
estatico. A Recuperanda trabalha com fluxo continuo de entrada e saida de mercadorias, bem
como com contratos sob encomenda, o que exige rotatividade, e ndo acumulo de bens em
armazéns.

Portanto, o apontamento feito pelo credor revela incompreensao da natureza do
modelo operacional da empresa e da realidade moderna das cadeias produtivas, ndo devendo
ser considerado como fator que comprometa a viabilidade do plano de recuperacao.

11 - DO SALDO BANCARIO NEGATIVO: UMA FOTOGRAFIA PARCIAL QUE NAO TRADUZ O CICLO
OPERACIONAL
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A menc3o ao saldo bancério negativo em 28/02/2025, no importe de RS -9,29, deve ser
compreendida a luz dos principios contabeis e das dindmicas proprias do fluxo de caixa
operacional. Saldo bancario € um dado estatico, enquanto a gestdo financeira empresarial opera
com dados dindamicos, envolvendo contas a receber, linhas de crédito rotativo, adiantamentos
de clientes e parcelamento de obrigacgdes.

Empresas em recuperacgao, inclusive, devem gerir recursos com elevado grau de
seletividade, priorizando a liquidez estratégica para preserva¢do do capital circulante liquido
(CCL). O saldo pontual negativo ndo se traduz, portanto, em insolvéncia técnica nem em violagdo
do plano, desde que as obrigacdes sejam honradas tempestivamente — o que vem sendo
cumprido.

Ressalte-se que a gestdo de caixa é exercida sempre no limite em face da exiguidade de
recursos para giro. O saldo em 28/02/2025 apenas evidencia a determina¢do da empresa em
pagar os seus atuais compromissos dentro dos vencimentos, de forma a manter o crédito junto
a seus fornecedores com vistas a manutencdo da operagdo da empresa, principalmente em
relacdo a aquisicdo de insumos para producdo e pagamento de pessoal.

Especificamente em relagdo ao pagamento de pessoal, observa-se no Iltem “Il.I. DA
GESTAO DE RECURSOS HUMANOS — MOVIMENTACAO DE PESSOAL” da documentac3o entregue
ao Administrador Judiciario, que ndo houve alteracdo no quantitativo de pessoal, evidenciando
0 compromisso da empresa em relacdo ao pagamento dos seus empregados, assegurando a
qualidade da mao de obra na confeccdo dos seus produtos para comercializacdo e o
compromisso de nao elevar custos.

Ademais, a empresa encontra-se sob Termo Ajuste de Conduta com a Justica do
Trabalho que impse a obrigacdo mensal de amortizacao de valores em aberto o que, pelo curto
prazo definido, acaba por atropelar a programacao originalmente feita por for¢a do PRJ.

O proprio art. 52, 1l, da Lei 11.101/2005 prevé a prestacdo mensal de contas, e o
Administrador Judicial é o responsavel por avaliar a suficiéncia do fluxo de caixa para
cumprimento do plano — e ndo os credores individualmente, sob risco de se esvaziar o principio
do debtor in possession (art. 64 da LRF).

Do ponto de vista técnico-financeiro, a liquidez é avaliada em ciclos, e ndo em extratos
bancérios isolados. Especialmente em momentos de alta sazonalidade ou reinvestimento
produtivo, é comum que empresas operem com momentaneo desencaixe de caixa, compensado
nos ciclos seguintes. A literatura financeira reconhece isso como “efeito tesouraria” (BRIGHAM;
EHRHARDT, Administracdo Financeira, Cengage, 2018).

IV — DOS CUSTOS FIXOS E DA ADEQUAGAO ESTRATEGICA EM CURSO

As Recuperandas reconhecem o desafio representado pela defasagem entre o faturamento
e o patamar histérico dos custos fixos, mas justamente por isso vém implementando, desde a
aprovacao do plano, medidas de reestruturacao operacional, como:

e Renegociacdo de contratos de locagao e fornecimento,
e Reducdo da folha administrativa e terceirizagcdo estratégica,
e Automatizacdo de rotinas e transicao para plataformas digitais,

e Auditorias internas para eliminacdo de redundancias operacionais.

WSTC Village - Av. Washington Soares, 3663
Torre 2, salas 1014/1015 - Edson Queiroz. CEP: 60.811-341



[ACSIA

ABIMAEL CARVALHO

ADVOCACIA EMPRESARIAL

Essas praticas integram o escopo do art. 50, incisos I, Il e X, da Lei 11.101/2005, que
permitem, no plano de recuperacgao, “a substituicao total ou parcial dos administradores” e “a
venda parcial de ativos”.

Sob a 6tica da administracdo estratégica de custos (ABC — Activity Based Costing), adotada
como modelo por grandes companhias, a reducdao efetiva de custos requer tempo de
maturacdo, andlise do valor agregado de cada atividade e avaliacdo dos efeitos colaterais de
cortes imediatistas. Assim, a critica ao descompasso entre custo e receita sé teria fundamento
se houvesse inércia da Recuperanda — o que ndo se verifica nos autos.

Os custos fixos no més de fevereiro/2025 totalizaram RS 624.069,24 contra RS 566.489,17
(relatério de margo/2025), registrando uma redugdo de RS 57.580,07 (9,00%).

DEZ/24 > RS 736.947,27
JAN/25 = RS 553.753,49
FEV/25 = RS 624.069,24
MAR/25 = RS 566.489,17

Resta claro e indubitavel que medidas de contencdo de custos fixos sdo fortemente
aplicadas, muito embora tal reducdo ndao possa acontecer exatamente na velocidade desejada
pela Recuperanda ou de seus credores.

V — DA PUBLICAGAO DO EDITAL DO ART. 72, §22 DA LRF: AUSENCIA DE OMISSAO DAS
RECUPERANDAS

A expedicdo do edital de que trata o art. 72, §22 da LRF é atribuicdo expressa do
Administrador Judicial, com supervisdo do juizo, apds a consolidacdo da relagdo de credores.

A Recuperanda cumpriu seu dever de apresentar tempestivamente a lista de credores,
nos termos do art. 51, Ill, da LRF. A eventual auséncia de publicacdo do edital, ainda que apds
despacho autorizativo, ndo pode ser imputada a empresa, sob pena de violagdo ao principio da
responsabilidade objetiva dos agentes processuais.

A empresa realiza reunides semanais com o Administrador Judicial, o que tem
assegurado a rapida correcdo de eventuais desvios, que possam impactar a execuc¢do do Plano
de Recuperacao Judicial.

A gravidade da conjuntura financeira da Recuperanda impde ajustes no controle de
despesas e na captacao de recursos para financiamento operacional, conforme disposto no PRJ.

Alias, conforme doutrina de Paulo Furtado de Oliveira Filho, referéncia na matéria:

O cumprimento da fase de publicacdo dos editais é atribuicdo
exclusiva do administrador judicial, e seu descumprimento nao
pode ser oposto a recuperanda como fator impeditivo da
regularidade do procedimento. (Recuperacdo Judicial e
Faléncia, 10. ed., Sdo Paulo: RT, 2023, p. 293)

Assim, eventual inércia na publica¢do deve ser solucionada em expediente préprio, sem
implicar prejuizo ou presuncdo de irregularidade por parte da Recuperanda.
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VI - DO PEDIDO DE INTENSIFICAGAO DA FISCALIZAGAO: RISCO DE INTERVENGAO INDEVIDA

A sugestdo de que o Administrador Judicial intensifique o controle sobre metas
financeiras e operacionais carece de base legal e contraria o0 modelo normativo da LRF, que
adota o principio do “debtor in possession” (art. 64), segundo o qual a administracdo da empresa
permanece com seus dirigentes, ressalvada comprovacdo de ma gestdo ou fraude — o que ndo
foi sequer alegado, muito menos provado.

O proprio STJ ja decidiu que:

“A atuacao do administrador judicial ndo pode substituir a
atividade da empresa, sob pena de intervencao indevida no livre
exercicio da atividade econbémica.” (REsp 1.660.462/MT, Rel.
Min. Marco Buzzi, j. 27/11/2018)

A fiscalizacdo, portanto, deve ocorrer nos moldes do art. 22, lll, “f” da LRF: mediante
exame dos relatdrios mensais e eventuais diligéncias pontuais. Exigir atuacdo gerencial, como
sugerido na peticdo do credor, equivale a promover verdadeira co-administracdo judicial,
incompativel com o regime juridico da recuperacéo.

VIl - DOS PEDIDOS
Diante de todo o exposto, requer a Vossa Exceléncia:

a) O recebimento desta manifestagdo, com o reconhecimento de que ndao houve
qualquer violagao aos deveres legais ou risco atual de inexecug¢ao do plano de
recuperacao judicial;

b) A rejeicio dos pedidos formulados pelo credor ITAU UNIBANCO S.A., por
carecerem de respaldo legal e fatico;

c¢) Caso entenda necessario, que se oficie o Administrador Judicial para
esclarecimentos quanto a expedic¢do do edital de que trata o art. 72, §29, da LRF.

Termos em que,

Pede deferimento.

Fortaleza, data digital.

Abimael Clementino Ferreira de Carvalho Neto

OAB/CE n2 10.509
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