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1. Introducdo

AlLei 1.101/2005 — Lei de Recuperacdo
de Empresas e Faléncias/LREF — decorreu
de amplas discussdes, surgindo como resul-
tado de uma forte demanda por uma nova

1. Este artigo ¢ resultado do trabalho desen-
volvido pelo Grupo de Estudos da SanFran Jr.,
sob coordenacdo do professor Dr. José Marcelo
Martins Proenca e de Pedro Alves Lavacchini
Ramunno, durante o 1° semestre de 2016, que teve
como foco a analise de pontos controvertidos da
Lei de Recuperacdo de Empresas e Faléncias (Lei
11.101/2005). A SanFran Jr. é uma atividade de
extensdo credenciada na Comissdo de Cultura e
Extensdo Universitaria/CCEx, nos termos da Reso-
lugdo CoG e CoCEx-4.738, de 22.2.2000. A CCex
traca as diretrizes de cultura e extensdo universita-
ria no ambito da Faculdade de Direito da USP, de
modo a propiciar o tripé universitario e a melhor e
mais completa formagdo de seus estudantes. No 12
semestre de 2016 o Grupo de Estudos era composto

regulacdo em matéria concursal que fosse
condizente com o contexto contemporaneo.
Isso porque o antigo Decreto-lei 7.661/1945,
que era o responsavel pela regulagdo da
matéria, mostrava-se completamente des-
gastado e anacronico, ndo atendendo mais as
exigéncias da sociedade atual, que adentrou
em uma fase de imensuravel dinamicidade e

pelos seguintes membros, todos coautores deste
trabalho: Juliana Roshi Muto Soares, Laura Bastos
Junqueira, Louise Maia de Oliveira, Luciana Moreira
Kanarek, Marina Faloni Machado Rodrigues Borges,
Patricia Mutti e Mattos, Pedro de Andrade Khouri
Santos e Yasmin Karam Tomaino. A SanFran Jr.,
a empresa-junior da Faculdade de Direito, é uma
entidade estudantil fundada em 2002 que se dedica a
aproximacao dos estudantes ao direito comercial, em
suas mais diferentes formas e matérias. Sua proposta
¢ fazer com que os alunos do Largo de S. Francisco
aprofundem seus conhecimentos nessa area, que
ganha cada vez mais relevancia no contexto atual,
promovendo o olhar critico e 0 pensamento inovador.
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celeridade de transformagdes? Esse contexto
de mudangas ¢, inclusive, reconhecido pela
Exposigéo de Motivos da LREF,? publicada
no Didrio do Congresso Nacional/ DCN em
1994. Como todo novo diploma legislativo
que altera substancialmente a regulagdo de
uma matéria, a LREF trouxe mudangas de
extrema relevancia ao direito concursal;
e, com essas alteragdes, diversos pontos
controvertidos exsurgiram. Este trabalho
tem por objeto justamente alguns desses
aspectos. Nesse contexto, serdo analisados
diversos temas relacionados a LREF que
apresentam, apos anos da promulgagdo da
lei, divergéncias doutrinarias e jurispruden-
ciais,* sendo que para cada um desses temas
sera apresentada uma analise critica do atual
estado de interpretagdo da LREF. O estudo e
a analise critica aqui propostos inserem-se,
como ¢ de se esperar, no contexto principio-
logico que norteia a aplicacdo da LREF, no
qual merece especial destaque o principio
da preservagdo das empresas recuperdveis:

Esse principio, incorporado pela LREF
em seu art. 47,5 reconhece, em clara pers-

2. A enorme diferenga entre 0 momento tem-
poral e fatico das duas legislagdes esta relacionada,
sobretudo, a eclosdo da Revolugao Informacional ¢ a
expansao da Globalizagdo. Sobre o tema, v.: Milton
Santos, A Natureza do Espago: Técnica e Tempo,
Razao e Emog¢ao, Sao Paulo, Hucitec, 1996.

3. “Com as transformagdes econdmico-sociais
ocorridas no Pais, a legislagdo falimentar ndo mais
atende aos reclamos da sociedade, fazendo necessaria
a edi¢@o de nova lei, mais agil e moderna” (DCN,
Segdo 1,22.2.1994, pp. 1.987 e ss.).

4. Este trabalho teve por foco os julgados dos
seguintes tribunais: Supremo Tribunal Federal/STF,
Superior Tribunal de Justica/STJ, Tribunal de Justica
do Estado de Sao Paulo/TJSP, Tribunal de Justiga do
Estado do Rio de Janeiro/TJRJ e Tribunal de Justica
do Rio Grande do Sul/TJRS.

5. LREF: “Art. 47. A recuperagdo judicial
tem por objetivo viabilizar a superagdo da situa¢do
de crise economico-financeira do devedor, a fim de
permitir a manutengdo da fonte produtora, do empre-
go dos trabalhadores e dos interesses dos credores,
promovendo, assim, a preservagdo da empresa, sua
fung¢@o social e o estimulo a atividade economica”.

pectiva institucionalista,® que a empresa é
dotada de notavel fungdo social e econdmica
— como a geragdo de riquezas, empregos e
tecnologias. Dessa forma, entende-se que ¢
do interesse da economia e da sociedade que
as empresas recuperaveis sejam mantidas
no mercado, ao passo que as que nao sejam
recuperaveis devem ser dele retiradas.” Como
consequéncia da adogao desse viés principio-
l6gico, reconhece-se a possibilidade — e, em
alguns, a propria necessidade — de direcionar
a interpretagdo dos dispositivos da LREF no
sentido de maximizar a efetivacao do princi-
pio da preservagdo das empresas recupera-
veis, inclusive pelo Poder Judiciario. Sendo
assim, a propria interpretacdo da LREF
segundo seus fundamentos principiologicos
abre margem para o ativismo judiciario em

6. Em linhas gerais, o institucionalismo or-
ganizativo ou integracionista impde a formulagdo
tedrica e a tutela de um interesse social ndo redutivel
ao interesse do grupo de socios, devendo-se procurar
integrar na sociedade feixes de interesses por que sdo
influenciados pela sociedade. Destaca-se que essa
concepgao do interesse social, que marca o organi-
cismo, ndo se confunde com a concepgao publicista
do interesse social, que remete ao institucionalismo
publicista ou classico de W. Rathenau (cf. Fabio
Konder Comparato e Calixto Salomao Filho, O
Poder de Controle na Sociedade Anonima, 6* ed.,
Rio de Janeiro, Forense, 2014, pp. 117-118). Sobre
a apresentagao pormenorizada do contratualismo e
do institucionalismo (publicista e organizativo), v.:
Calixto Saloméao Filho, O Novo Direito Societdrio,
42 ed., Sdo Paulo, Malheiros Editores, 2011, pp.
27-52; e José Marcelo Martins Proenca, “Fun¢ao
social da sociedade — Convivéncia entre interesse
publico e interesse privado”, in Maria Eugénia Reis
Filkenstein e José¢ Marcelo Martins Proenca (orgs.),
Direito Societario.: Gestdo de Controle, Sdo Paulo,
Saraiva, Série GVLaw, 2008, pp. 3-19.

7. Esse ¢ o posicionamento da doutrina espe-
cializada, representado pela seguinte passagem de
Sheila Neder Cerezetti: “A fungao social da empresa
passa a ser identificada em situagdes em que, ndo
obstante a crise, a empresa pode ser caracterizada
como um organismo economicamente viavel por
meio da recuperagdo” (4 Recuperagdo Judicial de
Sociedades por A¢oes. O Principio da Preservagdo
da Empresa na Lei de Recuperagao e Faléncia, Sao
Paulo, Malheiros Editores, 2012, p. 213).
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matéria de recuperagdo de empresas, possi-
bilitando uma postura mais participativa do
magistrado nos processos de recuperacao.

De todo modo, a possibilidade de ati-
vismo judiciario ndo importa, como ¢ de
se esperar, a auséncia de limites por parte
do magistrado. Cabe analisar, assim, quais
os limites dessa participagdo mais incisiva
do Poder Judiciario em matéria concursal,
levando em consideragdo as relevantes
contribuigdes trazidas pela doutrina especia-
lizada — o que se pretende enfrentar por meio
das seguintes questoes controvertidas, que
enunciam a estrutura formal de apresentagao
deste trabalho:

(1) Aplicagdo do instituto da recuperagio
judicial para organizagdes ndo empresariais.

(ii) Possibilidade e adequagédo de o ma-
gistrado analisar o mérito dos documentos e
informagdes apresentados pela recuperanda
para o processamento do pedido de recupe-
ragdo judicial (exegese dos arts. 51 e 52 da
LREF).

(iii) A supremacia da assembleia-geral
de credores: possibilidade e adequacdo de o
magistrado analisar o mérito das decisdes da
assembleia-geral de credores.

(iv) Voto abusivo do credor para a rejei-
¢do do plano de recuperagio judicial no caso
de o plano ser mais benéfico que a faléncia
da recuperanda.

(v) O cram down e as alteragdes trazidas
pela Lei Complementar 147/2014.

(vi) Subclasse de credores: a figura do
“credor colaborador”.

(vii) Classificacdo dos créditos carac-
terizados por garantia real outorgada por
terceiro.

(viii) Alienag@o de unidade produtiva
isolada/UPI.

Apds a analise de cada um dos temas
enunciados, tecem-se, a partir de discussoes
realizadas no decorrer do trabalho, algumas
consideracdes conclusivas.

2. Temas analisados

2.1 Aplicag¢do do instituto da recuperagdo
Judicial para organizagées
ndo empresariais

2.1.1 Consideragdes introdutorias:
aincidéncia do art. 1¢ da LREF

O art. 1°da LREF prescreve: “Esta Lei
disciplina a recuperagdo judicial, a recupe-
racdo extrajudicial e a faléncia do empre-
sério e da sociedade empresaria, doravante
referidos simplesmente como devedor”. Da
interpretacdo literal do dispositivo extrai-
-se a intengdo do legislador, ressalvadas as
excegles expressamente estabelecidas,® de
garantir a aplicagdo da recuperacdo judicial
e da faléncia a organiza¢des empresariais,
de acordo com o conceito de “empresa”,
decorrente da definigdo de “empresario”
trazida pelo art. 966 do CC.°

De acordo com Mauro Rodrigues Pen-
teado,'’ levando-se em conta a evolugdo

8. Em seu art. 2° a LREF determina que nao
estdo sujeitas a ela, ainda que se caracterizem como
sociedades empresarias, (1) empresa ptblica e socie-
dade de economia mista e (2) institui¢@o financeira
publica ou privada, cooperativa de crédito, consorcio,
entidade de previdéncia complementar, sociedade
operadora de plano de assisténcia a satide, sociedade
seguradora, sociedade de capitaliza¢do e outras enti-
dades legalmente equiparadas as anteriores.

9. CC/2002:

“Art. 966. Considera-se empresario quem
exerce profissionalmente atividade economica or-
ganizada para a produgdo ou a circulagdo de bens
ou de servigos.

“Paragrafo tinico. Nao se considera empresario
quem exerce profissdo intelectual, de natureza cien-
tifica, literaria ou artistica, ainda com o concurso de
auxiliares ou colaboradores, salvo se o exercicio da
profissdo constituir elemento de empresa.”

10. Penteado diz que antes da LREF ndo havia
uma distingdo legal clara entre atividade comercial
e atividade civil. Ndo existiam, desta forma, regras
claras que distinguissem a sociedade empresarial
(ou comercial) da sociedade civil, de modo que era
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sistematica da disciplina da recuperagdo e
da faléncia, desde a vigéncia do Decreto-lei
7.661/1945 (que mencionava a recuperagiao
para “comerciantes” e “sociedades comer-
ciais”) até a LREF, percebe-se certa preo-
cupagdo com a aplicac@o desses institutos a
organizagdes que exer¢am profissionalmen-
te atividade econdmica organizada para o
mercado.

Nio obstante a clara inten¢do legisla-
tiva de proteger as empresas em razdo da
fungdo social por elas exercida, ndo se pode
olvidar que ha outras organizagdes (e.g.:
cooperativas ¢ fundagdes) que, apesar de
ndo se caracterizarem juridicamente como
empresarias, exercem importante fungdo
social (ainda que ndo necessariamente no
mesmo sentido das empresas),!’ podendo

permitida a recuperagdo e/ou faléncia de sociedade
civil mas que exercesse atividade mercantil (ou seja,
sociedade civil com “contornos” empresariais). De
acordo com o autor:

“O dualismo atividade comercial/atividade ci-
vil, que antes predominava em nosso direito privado,
em verdade ndo constituia 6bice ao reconhecimento
dessa nova realidade, tanto que em uma das varias
versoes recebidas pelo Projeto da nova Lei de Fa-
Iéncias e Recuperagdes, na Comissao Especial da
Camara dos Deputados, antes do Codigo de 2002, o
art. 1° vinha assim redigido:

““Esta Lei institui e regula a recuperacdo e
liquidacao judicial das pessoas juridicas e fisicas que
exercem atividade econdmica em nome proprio e de
forma organizada.

“‘Paragrafo unico. O disposto neste artigo
ndo se aplica: I — aos agricultores que explorem
propriedade rural unifamiliar; II - as sociedades civis
de trabalho e aos que prestem servigos ou exer¢am
atividade profissional autonoma de forma individual
ou organizada preponderantemente com trabalho
proprio e com membros da familia™” (Mauro Rodri-
gues Penteado, “Comentarios ao art. 1°”, in Francisco
Satiro de Souza Jr. e Antonio Sérgio A. de Moraes
Pitombo (orgs.), Comentarios a Lei de Recuperagdo
de Empresas e Faléncia: Lei 11.101/2005, 22 ed., Sao
Paulo, Ed. RT, 2007, p. 92).

11. E possivel dizer, inclusive, que muitas
destas organizagdes contribuem mais diretamente
para o desenvolvimento e para a diminui¢do das
desigualdades da sociedade civil que as proprias
empresas (através do oferecimento, muitas vezes

ser, inclusive, relevantes agentes do mer-
cado, por meio da producdo e distribuigdo
de produtos e servigos para o publico, ainda
que com finalidade ndo lucrativa. Entretan-
to, a analise literal do art. 1° da LREF néo
possibilita a aplicagdo dos institutos da re-
cuperagdo judicial e da faléncia para essas
organizagoes.

2.1.2 Doutrina

Mauro Rodrigues Penteado, ao co-
mentar o conteudo do art. 1° da LREF, evi-
dencia sua relacao com o art. 966 do CC e
defende a inaplicabilidade da LREF as so-
ciedades simples. O autor distingue entre
(1) sociedades empresarias e (ii) sociedades
simples, cujas diferenciagdes decorrem da
propria legislagdo.'? Sendo assim, por esta
interpretagdo literal do art. 1° da LREF, ter-
-se-ia 0 mesmo ambito de incidéncia da De-
creto-lei 7.661/1945, passando, a partir da
vigéncia do Codigo Civil atual, os sujeitos
da LREF a serem identificados de acordo
com o estabelecido pela teoria da empresa.'®

gratuito ou a precos baixos, de servigos assistenciais,
educacionais, de satide — dentre outros).

12. Nesse sentido, Mauro Penteado destaca que
a disting¢ao entre estes dois tipos societarios reside em
quatro elementos basicos, todos derivados do texto
do art. 966: (i) as sociedades simples podem se dedi-
car a qualquer atividade econdmica, ao passo que as
empresarias devem se dedicar a atividade econdmica
de produgao de bens e servigos para circulagao em
mercado; (ii) a sociedade empresaria, ao contrario da
simples, reune pessoas para o exercicio de atividade
econdmica organizada; (iii) o exercicio da atividade
econdmica na sociedade empresaria ¢ feito profissio-
nalmente; (iv) a sociedade empresaria vincula-se ao
Registro Pablico de Empresas Mercantis, e a socie-
dade simples ao Registro Civil das Pessoas Juridicas
(cf. Mauro Rodrigues Penteado, “Comentarios ao art.
197, cit., in Francisco Satiro de Souza Jr. ¢ Antdnio
Sérgio A. de Moraes Pitombo (orgs.), Comentarios
a Lei de Recuperagdo de Empresas e Faléncia: Lei
11.101/2005, cit., 2* ed., p. 95).

13. Cf.: Fabio Ulhoa Coelho, Comentdrios a
Nova Lei de Faléncias e de Recuperagdo de Empre-
sas, 6 ed., Sao Paulo, Saraiva, 2009, p. 1.
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Esse posicionamento, considerado tra-
dicional e majoritario, acerca da incidéncia
subjetiva das normas da LREF merece ser
revisitado diante da concepgdo publicista
do direito comercial, que se imiscui no pro-
prio conceito de funcdo social da proprie-
dade e, posteriormente, de fungao social da
empresa. Esta ideia decorre do chamado di-
reito empresarial ptblico'* e tem como uma
de suas implicagdes o reconhecimento de
outras formas de organizagdo de individuos
em coletividades que visem a produzir e
distribuir produtos e servicos que gerem, de
alguma forma, beneficios para a sociedade
civil, que ndo a empresa.

O mercado deve ser visto como um
importante instrumento de viabilizagdo do
desenvolvimento social, de mitigagdo das
desigualdades e de busca de solugdes para
os problemas enfrentados por um mundo
globalizado. Todos os seus agentes, por-
tanto, mesmo que revestidos sob diferentes
formas juridicas, deveriam receber da lei a
tutela necessaria para viabilizar a continui-
dade do exercicio desse papel. Desse modo,
outras formas juridicas de organizagdo co-
letiva que ndo as sociedades empresarias
também exercem relevante funcgao social e
contribuem para o atendimento das necessi-
dades da sociedade, corrigindo falhas e dis-
funcionalidades do proprio mercado'

14. Conforme enunciado por Calixto Salomao
Filho, “ndo pode mais o direito empresarial ser me-
ramente passivo observador e receptor dos dados
da vida empresarial. Ao transformar estes dados em
valores, influencia o proprio conhecimento da vida
econdmica. Essa transformagdo s6 se pode fazer,
por outro lado, com uma profunda compreensdo
tanto da dimensao individual quanto da coletiva do
conhecimento humano” (O Novo Direito Societdrio,
cit., 4* ed., pp. 19-20).

15. José Marcelo Martins Proenga, em suas
criticas ao continuismo da lei concursal brasileira,
diz que “s6 um mercado préspero gera recursos
para as medidas governamentais, e até para as agoes
privadas, voltados para a concretizagdo dos direitos
humanos ou do cidadao, nas areas da saude, edu-
cagdo, seguranga publica, presteza e eficiéncia dos
servigos publicos, principalmente da justica etc. A

Defende-se, assim, a extensdo sub-
jetiva da aplicagdo da LREF a agentes de
mercado que ndo sejam organizados na for-
ma de sociedades empresarias. José Marce-
lo Martins Proenca, ao defender esta tese,
explana que o objetivo do processo de re-
cuperagdo ¢ determinar a propriedade dos
bens do devedor insolvente, bem como que
o concurso de credores tem por fungdo pri-
mordial o estabelecimento de um comporta-
mento cooperativo € ndo competitivo entre
aqueles interessados em tais bens, viabili-
zando-se, desse modo, o atingimento de um
equilibrio entre os interesses dos credores,
do devedor e do proprio mercado. Nao ha
motivo para crer, portanto, que tal mecanis-
mo ndo deva ser colocado a disposi¢ao de
organizagdes que, assim como as empresas,
exercem atividade econdémica com rele-
vante impacto social e que afeta interesses
multifacetarios, incluindo os interesses do
proprio mercado e de seus participantes.
Nao obstante, como visto, a LREF, em seu
art. 12, exclui claramente de seu ambito de
aplicagdo aqueles que ndo se encaixem nos
conceitos juridicos, previamente estabele-
cidos pelo Codigo Civil, de “empresario” e
“sociedade empresaria”.'®

propriedade privada, segundo ensina — e bem — o
professor Fabio Konder Comparato, antes sempre
justificada como forma de protegdo do individuo
e de sua familia, provendo-lhes a sobrevivéncia e
a subsisténcia, cedeu lugar a meios mais eficientes
para tanto, como a garantia de emprego e saldrio
justo, a previdéncia relativa a satde, o subsidio a
educagdo, a moradia, ao transporte, ao lazer” (“Os
novos horizontes do direito concursal — Uma critica
ao continuismo prescrito pela Lei n. 11.101/2005”,
Revista de Direito Mercantil, Industrial, Econémico
e Financeiro/RDM 151/53, ano XLVIII, Sdo Paulo,
Malheiros Editores, janeiro-dezembro/2009. v. 151,
ano XLVIIL, pp. 47-64, jan./dez. 2009, p. 53.

16. De acordo com Proenca, “em outras pala-
vras, a atual Lei de Faléncias e de Recuperagdo de
Empresas em nosso Pais, ainda apresentando resqui-
cios de uma fase subjetivista do direito comercial,
ndo demonstrou preocupacgdo com a manutengao da
fonte produtiva de agentes econémicos nao empresa-
rios, dos empregos por eles mantidos, pela sua fun¢do
social, dentre tantos outros atributos que poderiam
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Nota-se, diante desse cenario, nitida
incompatibilidade entre o art. 1°da LREF e
os proprios objetivos por ela buscados, es-
pecialmente em relag@o ao principio da pre-
servacao da empresa e suas finalidades. Se
com tal principio se procura manter atuante
no mercado empresa economicamente via-
vel, tendo como fundamento o exercicio de
sua funcdo social, ndo hé por que pressupor
que ndo deva a aplicacdo da lei ser amplia-
da para quaisquer agentes de mercado que
exer¢am comprovadamente tal fungdo, ain-
da que ndo sejam empresarios.

2.1.3 Jurisprudéncia

Ainda que a doutrina apresente bases
para que a incidéncia subjetiva da recupera-
¢do judicial seja estendida a agentes de mer-
cado ndo empresarios — com destaque para
associagdes civis, cooperativas e fundacdes
—, as decisdes judiciais costumam apontar
para o sentido contrario. Observa-se uma
interpretacdo mais positivista por parte dos
magistrados.

No TJSP a maior parte das decisdes
vai no sentido de indeferir os pedidos de re-
cuperagao judicial advindos de associagdes
sem fins lucrativos,'” embora seja possivel
identificar duas decisdes diferentes,'® que
estdo em consonancia com a interpretagao

ser enumerados” (“Os novos horizontes do direito
concursal — Uma critica ao continuismo prescrito
pela Lei n. 11.101/2005”, cit., RDM 151/58).

17. Nesse sentido: TJSP, 8 Camara de Direito
Privado, Al 0257523-69.2012.8.26.0000, rel. Des.
Grava Brazil, j. 18.9.2013; TJSP, Camara Especial
de Faléncias e Recuperagdes Judiciais, ACi 547.014-
4/8-00, rel. Des. Pereira Calgas, j. 28.5.2008; TISP,
22 Camara Reservada de Direito Empresarial, ACi
0010036-39.2011.8.26.0189, rel. Des. Tasso Duarte
de Melo, j. 25.3.2013.

18. TJSP, 12 Camara Reservada de Direito Em-
presarial, Al 0170959-53.2013.8.26.0000, rel. Des.
Francisco Loureiro, j. 6.2.2014; TISP, 12 Camara
Reservada de Direito Empresarial, Al 2023917-
63.2013.8.26.0000, rel. Des. Francisco Loureiro,
j- 5.12.2013.

publicista exposta na se¢@o anterior. Ini-
cialmente destaca-se a ACi 619.652.4/8-00,
de relatoria do Des. Boris Kaufman," que
apresenta posicionamento pautado em in-
terpretacdo literal do dispositivo da LREF
— ¢ diverso do aqui defendido. Trata-se de
recurso interposto pelo Sdo José Esporte
Clube, o qual alega ter tanto funcdo social
quanto funcionarios, de modo que, por ana-
logia, seria possivel entrar em recuperagdo
judicial e, eventualmente, reerguer-se. Tal
argumento foi rejeitado pelo Relator.

19. TISP, Camara Especial de Faléncias e
Recuperagdes Judiciais, ACi 619.652.4/8-00, rel.
Des. Boris Kaufman, j. 28.1.2009. No mesmo
sentido: TJSP, 22 Camara Reservada de Direito
Empresarial, ACi 0001832-74.2013.8.26.0564, rel.
Des. Jos¢ Araldo da Costa Telles, j. 20.5.2013. Este
ultimo julgado trata do caso em que a Associagdo
para Valorizagdo e Promocgdo de Excepcionais/
AVAPE recorre da decisdao de indeferimento de
seu pedido de recuperacdo judicial, ressaltando sua
importancia social bem como o grande niimero de
servigos prestados a sociedade, tendo tido seu pleito
rejeitado por alegada “falta de interesse de agir”.
Cumpre destacar, ainda, que no TJRJ se observou
pequena quantidade de casos sobre a matéria, sendo
que os existentes possuiam posi¢ao semelhante — a
titulo exemplificativo: TJRJ, 62 Camara Civel, ACi
0440514-05.2012.8.19.0001, rela. Desa. Inés da
Trindade Chaves de Melo, j. 30.7.2014; TJRJ, 72
Camara Civel, ED no AI 2007.002.00150, rel. Des.
Edson Vasconcelos, j. 6.6.2007.

20. O Relator justifica sua decisdo com o
seguinte fundamento: “Se a atividade propria de
empresario envolve a produg@o ou a circulagido de
bens e de servigos, a sociedade organizada para fins
ndo econdmicos, que ¢ denominada de associacdo
(CC, art. 53), ndo se qualifica como empresaria,
ainda que possua empregados registrados e tenha
receita e despesas, nao lhe conferindo o ordena-
mento juridico direito a obten¢do do mecanismo de
superacdo da crise econdmico-financeira previsto
na Lei n. 11.101/2005. (...) a recuperagao judicial
tem por objetivo viabilizar a superagdo da situacao
de crise econdmico-financeira do devedor, a fim de
permitir a manutengao da fonte produtora, do empre-
go dos trabalhadores e dos interesses dos credores,
promovendo, assim, a preservacao da empresa, sua
fungao social e o estimulo a atividade economica (art.
47). Ora, ndo ha que se falar em ‘fonte produtora’,
‘fungado social da empresa’e ‘estimulo a atividade
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Percebe-se, entretanto, apesar da pe-
quena quantidade, a existéncia de julga-
dos com uma visdo revisitada acerca da
incidéncia subjetiva das normas da LREF.
Dentre eles destaca-se o Al 0170959-
53.2013.8.26.0000 do TISP,*' cuja interpre-
tagdo se aproxima do entendimento plas-
mado no direito empresarial publico. Tal
julgado consubstanciou pedido de efeito
suspensivo para a decisdo que converteu o
processo de recuperacao judicial da “Neo-
mater Ltda.” em um de insolvéncia civil. O
agravo foi provido, pois o Relator, Francis-
co Loureiro, entende, como ensinado por
Fabio Ulhoa Coelho, que “a atividade tipica
de empresario ndo se define por sua natu-
reza, mas pela forma com que ¢ explorada,
quando a atividade econdmica ¢ explorada
de forma organizada (ou seja, mediante a
articulacdo dos fatores de producdo), entdo,
tem-se uma empresa; quem a exerce ¢ em-
presario; e, se pessoa juridica, uma socieda-
de empresaria”.?

Por fim, a analise de todas as decisdes
levantadas elucida o tradicionalismo pre-
sente na jurisprudéncia. Ainda que seja pos-
sivel observar algumas excegdes, a maioria
segue uma linha de interpretagdo literal da
LREF no que diz respeito a extensao subje-
tiva da sua aplicagao.

2.1.4 Analise critica

A aplicabilidade do instituto da recu-
peracdo judicial a organizagdes ndo empre-
sariais ainda ¢ tema controverso, pois nao
ha pacificagdo, ao menos doutrinaria.

economica’em relag¢do a associagdo apelante, e nem
se poderia adotar a analogia quando a lei aponta,
especificamente, aqueles beneficidarios dos direitos
nela previstos” (grifos nossos).

21. TJSP, 1* Camara Reservada de Direito
Empresarial, AT 0170959-53.2013.8.26.0000, rel.
Des. Francisco Loureiro, j. 6.2.2014.

22. Fabio Ulhoa Coelho, Comentarios a Lei de
Faléncias e de Recuperagdo de Empresas, §8* ed., 2*
tir., Sdo Paulo, Saraiva, 2011, p. 69.

Ao mesmo tempo que a LREF ¢ clara
em restringir sua incidéncia as sociedades
empresarias, um exame mais pratico e te-
leolégico dos institutos por ela regulados
reduz a simplicidade trazida pelo texto pos-
to. Se a LREF foi redigida com vistas a pre-
servar a funcdo social do agente economico
atuante no mercado e promover o desenvol-
vimento do Pais, ndo faz sentido excluir a
possibilidade de recuperacao judicial de
outros agentes atuantes no mercado — que
ndo empresarios — que apresentam evidente
fung¢ao social.

Ressalta-se que o comentario deve ser
aplicado tanto para as sociedades simples
como para as associagdes constituidas sem
fito de lucro. Esta tltima categoria invariavel-
mente tem seus pedidos de recuperagdo inde-
feridos pelos tribunais, tratando-se de posi-
cionamento que caminha em desencontro aos
principios previstos no art. 47 da LREF.

Elucidativo, desse modo, € o excerto de
José Marcelo Martins Proenga: “Como um
dos objetivos da lei em comento ¢ a preser-
vagdo da atividade produtiva, esse objetivo
deve, em razdo de sua fungao social, sempre
que possivel, ser buscado, por ser gerador de
riqueza, de emprego, de renda, contribuindo
para o crescimento e o desenvolvimento
econdmico e social do Pais”.?

2.2 Possibilidade e adequagdo
de o magistrado analisar o merito
dos documentos e informacoes
apresentados pela recuperanda
para o processamento do pedido
de recuperagdo judicial
(exegese dos arts. 51 e 52 da LREF)

2.2.1 Considerag¢des introdutérias

A LREF introduziu no sistema brasi-
leiro o instituto da recuperacdo judicial em

23. José Marcelo Martins Proenga, “Os novos
horizontes do direito concursal — Uma critica ao
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substituicdo a concordata regulamentada
pelo Decreto-lei 7.661/1945. Nota-se na cria-
¢do desse novo tratamento das empresas em
situacdo de crise uma ampla relagdo com o ja
aludido principio da preservagéo da empresa,
com nitido reconhecimento da fungéo social
exercida pelas empresas, em especial quando
observada a reda¢ao do mencionado art. 47.
Paralelamente, com a criacdo do instituto da
recuperacao de empresas foram criados me-
canismos que buscam ampliar a celeridade e
a eficiéncia desse procedimento, buscando-se
a desburocratizagdo de muitos aspectos.

Sobre o tema deve-se ter como pon-
to de partida a analise de dois artigos da
LREF: os arts. 51 e 52. O art. 51 da LREF
lista documentos que deverdo acompanhar
a peti¢do inicial do pedido de recuperagdo
judicial. O art. 52, por sua vez, prescreve
que “o juiz deferira o processamento da
recuperacdo judicial” caso a documentagao
exigida pelo dispositivo anterior esteja “em
termos”, listando outras providéncias a serem
tomadas pelo magistrado no mesmo ato do
deferimento.

Em virtude das expressoes utilizadas no
art. 52, doutrina e jurisprudéncia nao adotam
posicionamentos unissonos, observando-se
nitida polarizacdo entre duas linhas princi-
pais: a que entende pela impossibilidade de o
julgador analisar o mérito dos documentos e
informagdes apresentados pela recuperanda;
e a que afirma que o magistrado possui tal
poder, ndo apenas podendo, mas devendo
avaliar a viabilidade economica da empresa
que pede a recuperagdo, previamente ao de-
ferimento do pedido de recuperagdo judicial.

2.2.2 Doutrina

O entendimento majoritario e pratica-
mente cedico na doutrina interpreta o art.
52 da LREF no sentido da impossibilidade

continuismo prescrito pela Lei n. 11.101/2005”,
cit., RDM 151/58.

de o juiz analisar o mérito das questdes no
momento do deferimento do pedido de re-
cuperagdo judicial, devendo apenas verificar
se as formalidades exigidas pelo art. 51 da
LREF foram cumpridas. Fabio Ulhoa Coelho
esclarece essa questdo ao afirmar que “o juiz
nao estd em condi¢des de adentrar no mérito
da exposicao ao despachar a peticao inicial
de pedido de recuperacao judicial. Desde que
apresentado o diagndstico, atende-se a lei”.?*

Ricardo Negrao® segue o mesmo en-
tendimento ao afirmar que no momento de
realizag@o da petigdo inicial ndo cabe ao juiz
analisar a matéria de fundo. Deve-se apenas
verificar o atendimento aos aspectos formais,
que sdo o cumprimento dos requisitos e im-
pedimentos e a regular instrugdo do pedido.

Mais recentemente, no entanto, alguns
autores, em claro alinhamento com a doutrina
institucionalista, vém refor¢ando a neces-
sidade de reinterpretar esses dispositivos
levando em considerag@o as consequéncias
da aplicac@o dos principios da preservagdo
da empresa e da fungdo social da empresa.
Nesse sentido, Raquel Sztajn®® aponta que o
art. 47 da LREF nao pode ser interpretado de
forma assistencialista.?’” Sheila Neder Cere-

24. Fabio Ulhoa Coelho, Comentdrios a Nova
Lei de Faléncias e de Recuperagdo de Empresas,
cit., 6* ed., p. 146.

25. Ricardo Negrao, Manual de Direito
Comercial e de Empresa, 7* ed., vol. 3, Sao Paulo,
Saraiva, 2012, p. 136.

26. Rachel Sztajn, in Francisco Satiro de Souza
Jr. e Antonio Sérgio A. de Moraes Pitombo (orgs.),
Comentarios a Lei de Recuperagdo de Empresas e
Faléncia: Lei 11.101/2005, 22 ed., Sao Paulo, Ed.
RT, 2007, pp. 223-224.

27. O assistencialismo a que se refere a autora
envolve uma luta desenfreada pela manutengao de
empregos no ambito da empresa em recuperagio. A
existéncia da empresa deve, sim, caminhar junto a
criacdo de postos de trabalho e respeito a coletivi-
dade, mas uma empresa economicamente viavel ¢
aquela que alcanga isso com pouco ou nenhum esfor-
¢o. Portanto, esquemas meramente assistencialistas
deverao ser combatidos por planos de recuperacdo
mais claros e fundamentados, demonstrando a via-
bilidade da empresa.
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zetti, por sua vez, complementa essa questdo
afirmando que “a fungdo social da empresa
passa a ser identificada em situagdes em
que, ndo obstante a crise, a empresa pode ser
caracterizada como um organismo economi-
camente viavel por meio da recuperagdo”.®®
Trata-se, portanto, da interpretagdo desse
dispositivo no sentido de que apenas se deve
procurar recuperar as empresas consideradas
economicamente viaveis.

Esta interpretagdo ¢ utilizada por Ha-
roldo Malheiros Vercosa? na analise do art.
58 da LREF, cuja interpretagdo pode ser
aplicada analogamente ao art. 52, objeto
desta secdo. Para Vergosa o dispositivo deve
ser interpretado de acordo com o objetivo
global da LREF. Apenas empresas recu-
peraveis atendem a uma fungdo social, e,
portanto, apenas estas devem ter seu plano
de recuperacdo judicial concedido pelo jul-
gador; e, consequentemente, apenas essas
empresas, que desde logo tragam elementos
minimamente criveis da possibilidade de sua
recuperagdo, poderiam ter seu pedido de re-
cuperagdo judicial deferido pelo magistrado.

Daniel Carnio Costa*®® também adota
esse entendimento. Para o Magistrado pau-
lista ja ndo ¢é possivel interpretar o art. 51
da LREF como mera lista de itens a serem
cumpridos em uma espécie de check-list,
pois tal atitude pode levar ao deferimento
do processamento do pedido de recuperagdo
judicial para empresas economicamente in-

28. Sheila Neder Cerezetti, A Recuperagdo
Judicial de Sociedades por A¢oes. O Principio da
Preservagdo da Empresa na Lei de Recuperagdo e
Faléncia, cit., p. 213.

29. Haroldo Malheiros Duclerc Vergosa, in
Sheila C. Neder Cerezetti ¢ Emanuelle Urbano
Maffioletti (orgs.), Dez Anos da Lei n. 11.101/2005:
Estudos sobre a Lei de Recuperagdo e Faléncia, 1*
ed., Sdo Paulo, Livraria Almedina, 2015, p. 359.

30. Gustavo Lacerda Franco, “Entrevista:
Daniel Carnio Costa e Paulo Furtado de Oliveira
Filho: os Magistrados apresentam a Comercialista
seu entendimento sobre temas polémicos no direito
das empresas em crise”, Revista Comercialista 5/7-
23, n. 13, Sao Paulo, maio/2015.

viaveis. Sendo assim, e em cumprimento a
finalidade de preservar os beneficios sociais
que decorrem da atividade empresarial, cabe
a0 juiz analisar, em juizo preliminar, os docu-
mentos apresentados, para verificar se aquela
empresa €, ou ndo, economicamente viavel.
Para Costa ndo se trata de uma questdo de
beneficiar o credor ou o devedor, e, sim,
de garantir o cumprimento das finalidades
da LREF.

2.2.3 Jurisprudéncia

A andlise da jurisprudéncia do TJSP
mostra que a orienta¢do consolidada era no
sentido de que o comando do art. 52 da LREF
impunha a analise formal, e ndo material,
dos documentos ¢ informagdes indicados no
art. 51.3! Entretanto, em casos mais recentes
o0s Juizes passaram a exigir que a empresa
demonstrasse sua viabilidade econdmica
para o deferimento do processamento do
pedido de recuperagéo judicial.*2 Percebe-se,
assim, que esta questao ndo esta pacificada, e
decisdes opostas sdo dadas para casos muito
parecidos. A partir da analise de algumas
dezenas de acorddos foi possivel perceber
duas fundamentagdes muito comuns, aqui
tratadas considerando os dois precedentes
abaixo apresentados.

No caso da “Destilaria Santa Fany”,3
apos decisdo de primeira instancia que de-
terminou realizagdo de pericia para verificar
a viabilidade econdmica da empresa, esta
recorreu, alegando que, nos termos dos arts.

31. Neste sentido, do TISP: AI 9045188-
53.2006.8.26.0000; A19070568-10.2008.8.26.0000;
AT 0282242-23.2009.8.26.0000; Al 2053512-
73.2014.8.26.0000; A12108212-62.2015.8.26.0000.

32- Neste sentido, do TJSP: ACi 9286971-
70.2008.8.26.0000; ACi0016025-36.2010.8.26.0100;
ACi 1006058-41.2013.8.26.0068; Al 0194436-
42.2012.8.26.0000; A12058626-90.2014.8.26.0000;
AT 2090566-39.2015.8.26.0000; AT 2008754-
72.2015.8.26.0000.

33. TISP, Camara Especial de Faléncias e
Recuperagdes Judiciais, Al 994.09.282242-5, rel.
Des. Pereira Calgas, j. 6.4.2010.
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48 e 51 da LREF, cumpridas as exigéncias
formais impostas, ndo cabe ao magistrado
apreciar o mérito ou a realidade das demons-
tragdes contabeis.

O TIJSP acolheu o pedido da empresa,
afirmando que ndo compete ao juiz aferir
a realidade das informagdes financeiras e
contabeis, tarefa que se insere na esfera de
atuacdo da assembleia-geral de credores e
do administrador judicial. Afirmou que o
juiz deve apenas verificar a legitimidade
para o pedido de recuperagdo judicial e os
demais aspectos formais da peticdo inicial,
sendo o exame da documentagdo que instrui
a petigdo inicial tdo somente formal — e ndo
material ou real.**

Ja, no caso “Zettatecck”,** que tem
contexto muito semelhante ao da “Destilaria
Santa Fany”, a decisdo foi bem diferente. A
devedora agravou de decisdo na qual se con-
dicionou o deferimento do processamento do
pedido de recuperacdo judicial a veracidade
dos balangos apresentados e a verificagdo
da capacidade economica da empresa, no-
meando-se, para tanto, um perito. A empresa
alegou ter apresentado todos os documentos
exigidos pelos arts. 48 e 51 da LREF e de-
fendeu que o deferimento do processamento
do pedido depende exclusivamente da analise
de requisitos formais e objetivos. De acordo
com a empresa, a iniciativa de investigar
a necessidade ou viabilidade do pedido de
recuperagdo submeteria o pedido a exame
nao previsto em lei.

34. “(...). Apresentada a peti¢ao inicial de
recuperagdo judicial com todos os documentos exi-
gidos pelo art. 51 da Lein. 11.101/2005, deve o juiz
realizar exame formal da documentagéo e, estando
ela em ordem, deferir o processamento. Tem sido
proclamado que ndo compete ao juiz aferir a rea-
lidade das informagdes financeiras e contabeis que
a devedora anexa a exordial, tema que se insere na
esfera de atuagdo da assembleia-geral de credores,
do administrador judicial, na fase preliminar do
pedido” (fls. 3-4).

35. TISP, 12 Camara Reservada de Direito
Empresarial, Al 2058626-90.2014.8.26.0000, rel.
Des. Teixeira Leite, j. 3.7.2014.

O TJSP rejeitou a tese de “Zettatecck”™.
Em relag@o a nomeacgéo de perito, entendeu
que, por mais que o art. 52 da LREF seja
impositivo ao afirmar que “o juiz deferira o
processamento da recuperagdo judicial”, o
art. 51, II, da LREF exige que as demonstra-
¢Oes contabeis sejam regulares, e, uma vez
que o julgador nao possui formagdo técnica
em Contabilidade, a determinacdo de um
perito ¢ admitida. Ressalta que, ainda que o
exame aprofundado da situacdo financeira
das empresas deva ser realizado pelos cre-
dores, ao juiz ¢ atribuido o exame sumario
da regularidade dos documentos, o que so
pode realizar com assisténcia de profissional
da area.

Conforme o exposto, ¢ possivel veri-
ficar que as decisdes sdo exemplos claros
da polarizacdo que ha na interpretacdo dos
arts. 51 e 52 da LREF, ndo sendo possivel,
até o presente momento, extrair uma Unica
tendéncia jurisprudencial.

2.2.4 Analise critica

A analise da doutrina e da jurispru-
déncia, portanto, resulta na percepgdo de
duas linhas de entendimento. De um lado,
ha uma visdo segundo a qual o juiz deve ter
uma atuagdo mais ativa quando da analise
da documentacdo fornecida pela empresa.
As decisdes mais recentes apontam para a
necessidade de verificar a viabilidade da
empresa, podendo o juiz ser assessorado
por técnicos especializados em matérias
contabeis, de forma que a veracidade da do-
cumentagdo e das informagdes apresentadas
possa ser apurada.’® Adota-se uma linha que

36. “Recuperacdo judicial — Pedido de
processamento — Determinagdo de realizagdo de
pericia prévia, para auxiliar o Juizo na aprecia¢do
da documentagao contabil (art. 51, II, da LREF) e
constatar a real situagdo de funcionamento da empre-
sa — Possibilidade — Decisdo mantida — Assisténcia
técnica de perito permitida pela lei — Juiz que ndo
dispde de conhecimentos técnicos suficientes para
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entende que a recuperagdo judicial ndo pode
ser utilizada de forma abusiva, devendo ser
instrumento cumpridor dos objetivos da
LREF como um todo.

Por outro lado, diversos julgados trazem
que, diante da apresentagdo de toda a docu-
mentagao exigida pelo art. 51 da LREF, cabe
ao magistrado apenas realizar uma analise
formal, seguida do deferimento do processa-
mento de recuperacdo judicial. Nas palavras
de Pereira Calgas, “a irrecuperabilidade real
da empresa ou a inviabilidade econdmica da
recuperagdo ndo podem fundamentar recurso
contra o deferimento do processamento da
recuperagdo judicial”.’

A primeira linha tem seus méritos, ao
ressaltar o aspecto econdmico que permeia a
LREF. Conforme argumentado nas decisdes
mais recentes do TJSP, o deferimento do
pedido de processamento da recuperagdo
judicial tem efeitos significativos, como a
suspensdo das agdes e execugdes contra a
recuperanda (art. 52, III, da LREF). Logo,
essa decisdo deve ser tomada com cautela, e
a verificacdo da veracidade das informagdes
apresentadas seria essencial para que o TISP
concedesse esse beneficio. De fato, parece

apreciar a regularidade da documentagdo contabil
apresentada —Art. 189 da LREF c/c art. 145 do CPC
[CPC/1973—v. art. 156 do CPC/2015). Com relagdo
a constatagdo da real situagdo de funcionamento das
empresas, ndo pode o julgador mostrar-se indiferente
diante de um caso concreto em que haja elementos
robustos a apontar a inviabilidade da recuperag¢do
oumesmo a utilizagdo indevida e abusiva da benesse
legal. O principio da preservacdo da empresa ndo
deve ser tratado como valor absoluto, mas sim
aplicado com bom-senso e razoabilidade, modulado
conforme a intengdo do legislador e o espirito da lei
— Ativismo — Precedentes — Decisdo de deferimento
do processamento que irradia importantes efeitos na
esfera juridica de terceiros — Decisdo integralmente
mantida por seus proprios e juridicos fundamentos —
Recuso desprovido” (TJSP, 12 Camara Reservada de
Direito Empresarial, Al 2058626-90.2014.8.26.0000,
rel. Des. Teixeira Leite, j. 3.7.2014 — grifos nossos).

37. TJISP, Camara Especial de Faléncias ¢ Re-
cuperagdo Judicial, A1 9070568-10.2008.8.26.0000,
rel. Des. Pereira Calgas, j. 18.8.2009.

descabido que se conceda tal medida com
base em informagdes falsas, prejudicando
os credores em beneficio de uma empresa
de ma-fé e inviavel economicamente, que
deve ser, com rapidez, retirada do mercado,
para impedir um ainda maior alastramento
dos prejuizos.

Ademais, € necessario considerar a in-
fluéncia da norma principioldgica de retirada
das empresas irrecuperaveis do mercado,
corolario dos principios da preservacédo e da
fungdo social da empresa. Por que se deferiria
um pedido de processamento de recuperagdo
de uma empresa que ¢é claramente inviavel?
Sera que a defesa da legalidade deve se
sobrepor aos principios de alta relevancia
econdmica e social que constituem os objeti-
vos ultimos da LREF? O deferimento nesses
casos nao seria um retorno a transigéncia
que levou o sistema de concordata a falhar?

Ao se buscar uma conclusdo que parta
de uma analise que englobe o texto legal, a
doutrina e a jurisprudéncia, percebe-se que
ndo ha entendimento uniforme.

Uma andlise puramente formal levaria
a conclusdo de que o juiz ndo esta autori-
zado a analisar materialmente o contetido
dos documentos apresentados, uma vez que
o texto legal traz que o juiz “deferira” o
pedido quando presentes os documentos e
informagdes prescritos no art. 51 da LREF.
Fortalecendo essa hipotese, ha a visao histo-
rica da legislag@o, uma vez que o texto do De-
creto-lei 7.661/1945, ao tratar da concordata,
autorizava o juiz a analisar a veracidade dos
documentos apresentados pela devedora.*®

38. Decreto-lei 7.661/1945:

“Art. 161. Cumpridas as formalidades do
artigo anterior, o escrivao fara, imediatamente, os
autos conclusos ao juiz, que, se o pedido ndo estiver
formulado nos termos da lei, ndo vier devidamente
instruido, ou quando estiver inequivocamente ca-
racterizada a fraude, declarara, dentro de 24 (vinte e
quatro) horas, aberta a faléncia, observado o disposto
no paragrafo unico do art. 14 desta Lei.

“Art. 162. O juiz decretara a faléncia, dentro de
24 (vinte e quatro) horas e, se, em qualquer momento



DOUTRINA & ATUALIDADES 43

Assim, a supressdo de tal dispositivo seria um
indicativo da intengdo de centrar tal poder nas
maos dos credores, por meio de deliberagéo
na assembleia-geral de credores.

Também colabora para a negagdo de
tal possibilidade a auséncia de conceito de
“empresa economicamente vidvel” na LREF.
Assim, qualquer decisdo que se baseie nisso
serd permeada por um forte carater subjetivo
do julgador, que prejudicard a seguranga
juridica.* Ainda que tal conceito existisse
de maneira positivada, o uso de um critério
objetivo acabaria ignorando a possibilidade
de a assembleia-geral de credores agregar
valor a empresa, tornando viavel algo que
era economicamente inviavel. O juiz, ao
indeferir o pedido de processamento da
recuperacdo judicial, decide que a faléncia
¢ mais benéfica aos credores e a sociedade
do que a recuperagao judicial.

Entretanto, ainda mais relevante é a
logica juridica e econdmica do sistema. Uma
vez que (i) ndo existe disposi¢do legal clara e
definitiva a respeito da possibilidade, ou ndo,
de o juiz analisar materialmente os documen-
tos apresentados, (i) como maneira de suprir
tal lacuna existe norma principiologica que
impde que o sistema existe apenas para recu-
perar as empresas recuperaveis; (iii) o deferi-
mento do pedido de recuperagdo judicial tem
consequéncias significativas e traz gastos e
prejuizos ndo s6 a empresa devedora, mas a
terceiros; (iv) é possivel apurar em concreto
dados reveladores de que uma percentagem
ndo expressiva de empresas efetivamente se
recupera; conclui-se que o juiz deve, sim,
poder analisar e decidir, em juizo preliminar,

do processo, houver pedido do devedor ou ficar pro-
vado: I — existéncia de qualquer dos impedimentos
enumerados no art. 140; II — falta de qualquer das
condigoes exigidas no art. 158; Il — inexatiddo de
qualquer dos documentos mencionados no paragrafo
unico do art. 159.”

39. Talvez por esse motivo nenhum dos
acordaos analisados que se referiam a “viabilidade
econdmica” de uma empresa apresentava alguma
defini¢ao do conceito.

o mérito dos documentos ¢ informagdes
apresentados, previamente ao deferimento
do processamento da recuperagdo judicial.

2.3 Possibilidade e adequagdo
de o magistrado analisar o merito
das decisoes da assembleia-geral
de credores

2.3.1 Considerag¢des introdutorias

Conforme o art. 35 da LREF, a assem-
bleia-geral de credores tem como atribuigao
deliberar sobre a aprovacdo, rejeigdo ou
modifica¢do do plano de recuperagéo judicial
apresentado pelo devedor (inciso I, ““a”). Para
que uma proposta seja aprovada, todas as
classes de credores (art. 41) devem se decla-
rar favoraveis, respeitando determinadas re-
gras de quorum (art. 45). O art. 58 € claro ao
determinar que, cumpridas as exigéncias da
lei, ““o juiz concedera a recuperagao judicial”.

Paralelamente, em 2012 se determi-
nou, na I Jornada de Direito Comercial, que
a homologagdo do plano de recuperacdo
judicial aprovado pelos credores estara
sujeita ao controle judicial de legalidade
(Enunciado 44%), podendo o magistrado,
inclusive, desconsiderar votos de credores
ou manifestacdes do devedor caso presente
abuso de direito (Enunciado 45*'). Ressal-
vou-se, também, que o juiz ndo pode deixar
de homologar a recuperacdo com base em
analises economico-financeiras do plano de
recuperagdo judicial aprovado pelos credores
(Enunciado 46*).

40. “Enunciado n. 44: A homologagio do plano
de recuperagao judicial aprovado pelos credores esta
sujeita ao controle judicial de legalidade.”

41. “Enunciado n. 45: O magistrado pode des-
considerar o voto de credores ou a manifestacao de
vontade do devedor, em razdo de abuso de direito.”

42. “Enunciado n. 46: Nao compete ao juiz
deixar de conceder a recuperacdo judicial ou de
homologar a extrajudicial com fundamento na ana-
lise econdmico-financeira do plano de recuperagido
aprovado pelos credores.”
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Tomando esses dispositivos legais
como ponto de partida, algumas perguntas
surgem. Pode o juiz revogar a decisdo da
assembleia-geral de credores? Em quais ca-
sos? Caso o faga, deve decretar a faléncia da
empresa? Quais sdo os limites da analise do
magistrado em relagdo a decisao assemblear?

2.3.2 Doutrina

Ainda que existam discordancias na
doutrina a respeito da possibilidade de ana-
lise da viabilidade econdmica da recuperan-
da pelo juiz, existe consenso a respeito da
necessidade de que se analise a legalidade
do plano de recuperagao judicial. Conforme
preconizado por Beneti,* o controle jurisdi-
cional deve operar nos casos em que o voto
se fundamente em motivos “absolutamente
aberrantes, evidentemente infundados, de
mero capricho, ou por abuso de poder interno
naassembleia”. A dificuldade apresenta-se na
delimitacdo de tais parametros.

Para Borges Filho* os votos dos cre-
dores somente podem ser desconsiderados
em casos de flagrante abusividade. Os casos
indefinidos devem ser resolvidos a favor da
decisdo da assembleia-geral de credores, pela
premissa da legalidade dos atos praticados.
Além disso, o autor ressalta que qualquer
decisdo do juiz que busque anular uma de-
cisdo assemblear no todo ou em parte deve
ser minuciosamente justificada. Em conso-
néncia, Munhoz* defende que a LREF ndo

43. Sidnei Agostinho Beneti, “O processo da
recuperagdo judicial”, in Luiz Fernando Valente de
Paiva (org.), Direito Falimentar e a Nova Lei de
Faléncias e Recuperagao de Empresas, Sao Paulo,
Quartier Latin, 2005, p. 237.

44. Daltro de Campos Borges Filho, in Sheila
C. Neder Cerezetti e Emanuelle Urbano Maffioletti
(orgs.), Dez Anos da Lei n. 11.101/2005: Estudos
sobre a Lei de Recuperagdo e Faléncia, cit., 12 ed.,
pp. 252-263.

45. Eduardo Secchi Munhoz, “Anotagdes
sobre os limites do poder jurisdicional”, Revista de
Direito Bancario e do Mercado de Capitais 36, ano
10, Sao Paulo, Ed. RT, abril-junho/2007.

da ao juiz margem para discricionariedade:
preenchidos os requisitos da lei, o plano de
recuperacdo judicial aprovado pela assem-
bleia-geral de credores devera ser homo-
logado; ndo preenchidos, a faléncia devera
ser decretada. A interveng@o do magistrado,
assim, estard limitada aos casos em que se
notar que o credor desviou do interesse de
satisfazer seu crédito, para determinar seu
voto de acordo com interesses outros, como
eliminar um concorrente.

Satiro*® defende que os credores ndo
possuem um interesse social comum de
preservacgdo da empresa, mas votam segundo
seus proprios interesses, limitados somente
pela boa-fé. Dessa maneira, os votos dos
credores ndo podem ser desqualificados
posteriormente em virtude da preservagao
da empresa, uma vez que ela jamais foi
referéncia para a votagdo. A desqualificagdo
do voto em fungao de seu contetido subjetivo
ocorreria, portanto, “‘somente em casos ex-
cepcionais de ma-fé, obtengdo de vantagem
indevida, busca de finalidades expressamente
vedadas e devidamente confirmadas” — como
quando um credor condiciona seu voto a con-
templagdo de seu interesse pessoal, ferindo
a par conditio creditorum.

Moreira,” por sua vez, adota posicio-
namento diametralmente oposto. Para ele,
a desconsideracdo do interesse social pelo
credor caracterizaria abuso, nos termos do
art. 187 do CC. O que deve ocorrer, segundo

46. Francisco Satiro de Souza Jr., in Rodrigo
R. Monteiro de Castro, Walfrido Jorge Warde Jr.
e Carolina Dias Tavares Guerreiro (orgs.), Direito
Empresarial e outros Estudos em Homenagem ao
Professor José Alexandre Tavares Guerreiro, Sao
Paulo, Quartier Latin, 2013, pp. 101-114. No mes-
mo sentido: Sheila C. Neder Cerezetti, 4 Recupera-
¢do Judicial de Sociedades por A¢ées. O Principio
da Preservagdo da Empresa na Lei de Recuperagdo
e Faléncia, cit., pp. 310-311.

47. Alberto Camina Moreira, in Sheila C. Ne-
der Cerezetti e Emanuelle Urbano Maffioletti (orgs.),
Dez Anos da Lein. 11.101/2005: Estudos sobre a Lei
de Recuperagdo e Faléncia, cit., 12 ed., pp. 186-199.
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o autor, € a concilia¢do entre o fim social € 0s
interesses proprios do credor, cujo voto sera
posteriormente analisado “a luz dos princi-
pios gerais do direito privado, como boa-fé,
abuso de direito, fungdo social e principio
da preservagdo da empresa”, em especial
quando o credor € o inico da classe.

Por fim, Batista, Campana Filho, Miya-
zaki e Cerezetti®® apresentam uma andlise da
possibilidade de o juiz apreciar o mérito do
plano de recuperacao judicial ja aprovado em
assembleia com vistas a prote¢do do credor
minoritario, supostamente prejudicado pela
deliberagdo assemblear. Se ndo fosse permitida
qualquer apreciagdo, os credores minoritarios
ficariam sem quaisquer garantias, enquanto
uma atuacdo completamente livre poderia
criar uma interferéncia judicial muito ampla
no plano, prejudicando a seguranga juridica.

Com inspiragdo no Direito estrangeiro,
sdo propostos por tais autores dois critérios
de analise: o best interest of creditors e a un-
fair discrimination. O primeiro consiste em
exigir o pagamento aos credores dissidentes
de, no minimo, o valor equivalente ao que
receberiam em situagdo de liquidagdo. Ja, o
segundo consiste em uma prote¢do minima
ao credor, garantindo que ele ndo recebera
proporcionalmente menos do que os titulares
de créditos semelhantes.® Esses dois critérios
ndo deveriam ser aplicados cumulativamen-
te,” pois seria criada uma protec¢do excessiva

48. Carolina Batista, Paulo Campana Filho,
Renata Miyazaki e Sheila C. Neder Cerezetti, “A pre-
valéncia da vontade da assembleia-geral de credores
em questdo: o cram down e a apreciagio judicial do
plano aprovado por todas as classes”, RDM 143/202-
242 (Nova Série), ano XLV, Sao Paulo, Malheiros
Editores, julho-setembro/2006.

49. Trata-se de consequéncia da aplicagao do
principio da par conditio creditorum dentro de uma
mesma classe.

50. Carolina Batista, Paulo Campana Filho,
Renata Miyazaki e Sheila C. Neder Cerezetti, “A
prevaléncia da vontade da assembleia-geral de
credores em questdo: o cram down e a apreciagdo
judicial do plano aprovado por todas as classes”,
cit., RDM 143/226.

que daria muitos poderes ao credor minorita-
rio. Deveriam ser aplicados alternativamente,
0 que seria consoante com a orientagdo
pro-recuperagdo judicial da LREF.

2.3.3 Jurisprudéncia

Analisando os julgados do TJSP, no-
ta-se a existéncia de dois posicionamentos
acerca da possibilidade de o juiz analisar as
decisdes da assembleia-geral de credores.

A linha predominante, principalmente
nos ultimos dois anos, ¢ aquela que segue o
entendimento® do STJ, em decisdo paradig-
matica realizada em 2012.5? Nela se discute
a possibilidade de o julgador reconhecer
a ineficacia de uma clausula do plano de
recuperacdo judicial aprovado pela assem-
bleia e a possibilidade de controle judicial
das delibera¢des como um todo, tendo
sido concluido que a vontade dos credores
reunidos em assembleia-geral de credores
sempre devera ser respeitada, desde que
observados os limites legais. Ao Judiciario
cabe realizar apenas um exame da licitude
das providéncias realizadas em assembleia,
para verificar se a manifestacdo da vontade
segue as determinacdes do art. 104 do CC.

Seguindo este entendimento, destaca-se
caso recente, de relatoria do Des. Teixeira
Leite.** Neste, o Banco do Brasil agravou de
decisdo que homologou o plano de recupe-
racdo judicial das empresas do grupo “Sifco
Metals Participagdes Ltda.”, alegando que as
condicdes deste prejudicavam os interesses
dos credores e caracterizavam enriqueci-
mento ilicito das recuperandas. Pediram o
provimento do recurso para que o plano de

51.No mesmo sentido, do TJISP: A12002081-
29.2016.8.26.0000;A12109760-25.2015.8.26.0000;
Al 2145545-82.2014.8.26.0000.

52. STJ, 32 Turma, REsp 1.314.209-SP, rela.
Min. Nancy Andrighi, j. 22.5.2012.

53. TISP, 12 Camara Reservada de Direito
Empresarial, Al 2215476-41.2015.8.26.0000, rel.
Des. Teixeira Leite, j. 24.2.2016.
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recuperagdo judicial fosse reformulado. O
recurso nao foi provido, pois se entendeu que
a LREF conferiu a assembleia-geral de cre-
dores o poder de deliberar sobre a aprovagao,
rejeicdo ou modificacdo do plano (art. 35, 1,
“a”). Nesse sentido, as decisdes assembleares
sdo soberanas, embora ndo sejam absolutas.>*

Uma segunda linha de raciocinio en-
tende que cabe ao juiz analisar ndo apenas
a legalidade estrita do plano de recuperagdo
judicial, mas também sua razoabilidade e
uma real inten¢do de cumprir com a meta
da recuperacdo judicial.® Para este grupo o
juiz ¢ autorizado a realizar uma andlise dos
aspectos materiais das clausulas do plano.

O caso “Gyotoku” é paradigmatico
nesse entendimento.’ Tratou-se de agravo
interposto pelo Itat BBA contra a Cerdmica
Gyotoku Ltda., alegando que o plano de
recuperagdo judicial aprovado era abusivo.
Dentre suas previsdes, estimava que a divida
completa seria paga em 18 anos e se, ao fim
desse periodo, ainda restasse saldo a ser
pago ele seria simplesmente perdoado — algo
jamais antes admitido pelo Judiciario. Tais
propostas violariam o direito de proprieda-
de dos titulares dos créditos e afrontariam
principios gerais do Direito, como a razoa-
bilidade e a proporcionalidade, além de ser

54. No mesmo sentido, do TJSP: AI 2111710-
69.2015.8.26.0000; Al 2092603-39.2015.8.26.0000.

55- No mesmo sentido: TISP, Al 2257706~
98.2015.8.26.0000.

56. TJSP, Camara Especial de Faléncias e Re-
cuperacdo Judicial, AI 0136362-29.2011.8.26.0000,
rel. Des. Pereira Calgas, j. 28.2.2012. Em sentido
analogo o caso: TJSP, 22 Camara Reservada de Di-
reito Empresarial, Al 2178670-07.2015.8.26.0000,
rel. Des. Ricardo Negrdo, j. 29.2.2016; o Des. Ri-
cardo Negrao também faz um exame mais detalhado
do contetido material do plano de recuperagao judi-
cial. Novamente aponta-se para o aspecto abusivo
da alongada previsdo de pagamento dos créditos e
para a ilegalidade da auséncia de correcdo moneta-
ria. Para o Relator, “a caréncia pretendida, o desagio
e 0 ndo pagamento da taxa legal de juros moratorios
correspondem a perddo de divida que os credores
nao aderentes nao sao obrigados a admitir”.

claro exemplo de aproveitamento da propria
torpeza.

O Des. Perecira Calgas, Relator do
caso, deu razdo a agravante, afirmando que
“o plano aprovado pela assembleia-geral
de credores alberga graves violacdes aos
classicos principios gerais do Direito, a di-
versos principios constitucionais e as regras
de ordem publica”. Nesses casos, ¢ dever
do Judiciario deixar de homologar o plano
de recuperag@o judicial, visto que a assem-
bleia-geral de credores s6 € soberana quando
cumpre as determinagdes principiologicas e
constitucionais do sistema juridico.

Destaca-se, ainda, que o Des. Pereira
Calgas, ao afirmar que o pagamento do pas-
sivo ndo podera ser proposto em parcelas
infimas por muitos anos, como ocorre no
caso, pois o sacrificio imposto as credoras
seria superior ao que exigiria a faléncia,
realiza nitida analise do mérito das clausu-
las do plano de recuperagdo judicial. Logo,
um plano proposto dessa forma seria um
indicativo claro de que a recuperanda ndo
¢ economicamente viavel, requisito para a
concessdo da recuperagdo judicial. O Relator
afirma, em seguida, que, se “as deliberagdes
da assembleia-geral forem maculadas por
vicios, fraudes, simulagdes, manipulagdes,
inverdades ou violagdes aos principios
morais, éticos, constitucionais ou as regras
legais, devem ser nulificadas de oficio pelo
Poder Judiciario”. Em conclusao, ¢ declarada
a nulidade do plano de recuperacéo judicial
previamente aprovado em decisdo assem-
blear, determinando que seja apresentado um
novo plano em 30 dias, o qual “atenda aos
requisitos acima referidos, especialmente o
tratamento isondmico dos credores integran-
tes da mesma classe”.”’

Por fim, cabe destacar que a LREF
prevé a possibilidade de o juiz superar a
decisdo da assembleia-geral de credores,

57. TISP, Camara Especial de Faléncias ¢ Re-
cuperagdo Judicial, A1 0136362-29.2011.8.26.0000,
rel. Des. Pereira Calgas, j. 28.2.2012.
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homologando plano de recuperagédo judicial
que tenha sido vetado por uma classe de
credores. Trata-se, por exemplo, da situagao
de cram down, disciplinada no art. 58, §§ 1°
€22, e que sera abordada em se¢ao especifica
deste trabalho.

2.3.4 Analise critica

Inicialmente, ¢ de se destacar o princi-
pio que norteia toda a LREF, qual seja, o da
preservagéo das empresas. No entanto, como
ja apontado anteriormente, ele busca atender
aos interesses da economia e da sociedade,
e, assim, apenas devem ser preservadas as
empresas que sdo efetivamente recuperaveis
e que poderdo cumprir sua fungdo social.
Nesse sentido, é compreensivel que decisoes
como a do Des. Pereira Calgas busquem ana-
lisar além dos aspectos puramente formais do
plano de recuperacéo judicial.

O que se deve questionar, porém, ¢ a
forma como isso tem sido feito. O que ¢
viabilidade economica? Quais sdo os para-
metros para que se considere uma empresa
recuperavel ou ndo? E, além disso, porque se
recusaria um plano com base na irrecupera-
bilidade de uma empresa para, em seguida,
se requerer que ela apresente novo plano?
Esses sdo todos questionamentos que ainda
nao foram enfrentados pela doutrina e pela
jurisprudéncia com vigor.

Com efeito, extrai-se das fontes anali-
sadas que o juiz indiscutivelmente tem poder
para analisar questoes de legalidade no plano
de recuperac@o judicial, verificando se os re-
quisitos de validade e demais determinagdes
formais da LREF foram cumpridos. Também
tem poder para averiguar potenciais compor-
tamentos abusivos por parte dos credores
reunidos na assembleia-geral de credores,
aplicando, por exemplo, o cram down quan-
do ficar evidente que determinada classe de
credores ndo foi favoravel a recuperagdo
apenas por interesses egoisticos.

Conforme mencionado por Batista,
Campana Filho, Miyazaki e Cerezetti, po-
rém, a atuagdo do magistrado ndo pode ser
balizada em referenciais vagos como a via-
bilidade econdmica. A concessdo ou recusa
da recuperacdo devera sempre depender de
parametros claros e definidos — pode-se até
determinar que a viabilidade econémica sera
um critério, por exemplo, mas ela devera ser
conceituada e demonstrada, com o auxilio
de um perito especializado. Do contrario
a analise de aspectos materiais podera de-
pender da mera subjetividade do julgador,
prejudicando a seguranga juridica e a propria
assembleia-geral de credores.

Além disso, ¢ necessario que as deci-
soes tenham coeréncia: se a empresa ¢ irre-
cuperavel, deve ter sua faléncia decretada,
em cumprimento a logica de evitar o alas-
tramento de prejuizos em todo o mercado.

2.4 Voto abusivo do credor para a rejei¢do
do plano de recuperagdo judicial,
no caso de o plano ser mais benéfico
que a faléncia da recuperanda

2.4.1 Considerag¢des introdutorias

O abuso do direito de voto pelo credor
na assembleia-geral de credores, quando da
aprovacao do plano de recuperacao judi-
cial, consiste em um dos mais importantes
temas relacionados ao direito concursal. O
tema ganha ainda maior destaque quando o
abuso do direito de voto se da nas hipoteses
em que o plano de recuperagdo judicial se
apresenta claramente mais benéfico que uma
eventual faléncia da empresa devedora para
o respectivo credor, e ainda assim esse vota
pela sua rejeigao.

A LREF deu grande importancia a
participacdo dos credores no processo de
recuperacao da empresa em crise. Conferiu
aeles, inclusive, a possibilidade de conceder
ou ndo a recuperacdo judicial, por meio do
direito de voto que exercem na assembleia-
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-geral de credores. Contudo, € errado pensar
que a decisdo dos credores € absoluta e ndo
pode ser revista, pois, como defende Paulo
Fernando Campos Salles de Toledo, seus
respectivos votos ndo podem ser exercidos
sem limitago alguma, de modo desregrado
ou antijuridico.’® Nesse sentido, Jorge Lobo
também argumenta que o controle desempe-
nhado pelos magistrados, disposto no art. 58
da LREF, ndo ¢ meramente homologatorio,
mas também deve entrar em questoes mate-
riais — como as que envolvem fraude, abuso
de direito ou desrespeito a boa-fé objetiva.*

Seguindo esse pensamento, conforme
jé destacado, o Enunciado 44 da I Jornada
de Direito Comercial do Conselho da Justi¢ca
Federal, onde se 1€ que “a homologacao do
plano de recuperagao judicial aprovado pe-
los credores esta sujeita ao controle judicial
de legalidade”.® Dessa forma, ndo restam
duvidas de que, embora os votos dos cre-
dores sejam livres, eles devem observar os
principios e regras gerais do Direito e estdo
sujeitos a exame realizado a posteriori pelo
Poder Judiciario.

O voto abusivo dos credores na assem-
bleia-geral de credores € pratica inaceitavel
e que deve ser frontalmente combatida. Tal
pratica possui como aspecto caracteristico o
abuso de direito, previsto no art. 187 CC —
que ocorre quando um titular de um direito
o exerce de forma manifestamente excessiva
em relagdo aos limites impostos pelo seu fim

58. Paulo Fernando Campos Salles de Toledo,
“Recuperagio judicial, sociedades anonimas, debén-
tures, assembleia-geral de credores, liberdade de
associagdo, boa-fé objetiva, abuso de direito, cram
down, par conditio creditorum”, RDM 142/277, Sdo
Paulo, Malheiros Editores, 2006.

59. Jorge Lobo, in Paulo Fernando Campos
Salles de Toledo e Carlos Henrique Abrao (orgs.),
Comentarios a Lei de Recupera¢do de Empresas
e Faléncias, 2* ed., Sdo Paulo, Saraiva, 2007, pp.
172-173.

60. TISP, 2a Camara Reservada de Direito
Empresarial, AI 0099076-46.2013.8.26.0000, rel.
Des. José Reynaldo, j. 3.2.2014, p. 3.

econdmico ou social, pela boa-fé ou pelos
bons costumes.® No caso, o abuso do direito
de voto® se da quando o credor ndo observa
a boa-fé com o devedor, a fungdo social da
empresa, 0s usos € costumes e o dever de
lealdade® entre os credores que integram a
comunhao de interesses.*

As hipoteses mais comuns de abuso do
direito de voto sdo as que refletem (i) abuso
positivo ou (ii) abuso negativo. A primeira
se da quando o credor se vale desse seu di-
reito para obter vantagem particular ou para
impor aos demais credores uma deliberagao
que lhes seja prejudicial.®® A segunda ocorre
quando um credor rejeita o plano de recupe-
ragdo judicial de uma empresa visivelmente
recuperavel, sem nenhum fundamento legi-
timo para tanto — assumindo uma posi¢ao
de obstrugdo.s

E caso ocorra um perceptivel abuso do
direito de voto, o que deve ser feito? Tendo
em vista o carater ilicito de tal abuso, o
voto sera nulo (art. 166, I, do CC). Sendo
assim, o credor que proferiu o voto deve ser
excluido do computo do quérum de apro-
vagdo e a contagem deve ser feita sem sua
participaco — restando os votos dos demais

61. TISP, 22 Camara Reservada de Direito
Empresarial, AI 0099076-46.2013.8.26.0000, rel.
Des. José Reynaldo, j. 3.2.2014, fls. 6.

62. Gabriel Saad Buschinelli, Abuso do Direito
de Voto na Assembleia-Geral de Credores, disserta-
¢a0 de Mestrado em Direito Comercial/Faculdade de
Direito da USP, Sao Paulo, 2013, p. 148.

63. “Subsistem deveres de lealdade entre os
credores; que o dever de lealdade ¢ um dos limites
impostos ao exercicio de direitos; e que o credor que
desrespeita seu dever de lealdade para com os demais
credores abusa do seu direito de voto” (Gabriel Saad
Buschinelli, Abuso do Direito de Voto na Assembleia-
-Geral de Credores, cit., p. 150).

64. “Comunhao de credores ¢ a coletividade
em que cada integrante busca a satistagao do seu cré-
dito” (Gabriel Saad Buschinelli, Abuso do Direito de
Voto na Assembleia-Geral de Credores, cit., p. 150).

65. Gabriel Saad Buschinelli, Abuso do Direito
de Voto na Assembleia-Geral de Credores, cit.,p. 77.

66. Idem, p. 149.



DOUTRINA & ATUALIDADES 49

credores.”” Além disso, caso o exercicio
abusivo do voto tenha gerado prejuizos ao
devedor, credores ou terceiros, aquele que
votou de modo abusivo deve repara-los — a
luz da responsabilidade civil (arts. 186, 187
€ 927 do CC).

Desse modo, para que a LREF seja apli-
cada da melhor forma possivel — exercendo
seu essencial papel de preservar as empresas
recuperaveis, levando em consideragdo
sua importancia para a sociedade e para a
economia —, faz-se necessario que o Direito
coiba praticas abusivas. Nesse sentido, ¢
imprescindivel que o Poder Judiciario analise
alegalidade das decisdes da assembleia-geral
de credores, para evitar vicios e aumentar a
eficacia do instituto da recuperacao judicial
de empresas.

2.4.2 Doutrina

Os credores, ao abusarem do direito de
voto na assembleia-geral de credores, pre-
judicam imensamente a devida aplicagdo da
LREF. As principais hipdteses de sua ocor-
réncia sdo o abuso positivo e o abuso nega-
tivo de tal direito. Em primeiro lugar, quanto
ao abuso positivo, tem-se nos casos de: (i)
exercicio do voto mediante contraprestagdo;
(i1) abuso do direito de voto por tratativas
com o devedor; (iii) cessdo de crédito; (iv)
credor com créditos em mais de uma classe;
e (v) credor concorrente. Em segundo lugar,
quanto ao abuso negativo, resta avaliar quais
sdo os critérios para identifica-lo e qual o
melhor tratamento a ser concedido quando
de sua presenca. Passa-se, entdo, a analisar
cada uma das modalidades de abuso de
direito de voto.

2.4.2.1 Abuso positivo do direito de
voto — O abuso positivo do direito de voto

67. TISP, 2¢ Camara Reservada de Direito
Empresarial, AI 0099076-46.2013.8.26.0000, rel.
Des. José Reynaldo, j. 3.2.2014, p. 6.

ocorre quando o credor usa dessa prerroga-
tiva para obter vantagem particular e escusa,
0 que contraria a comunhdo de interesses
e quebra o dever de lealdade para com os
outros credores.

Em primeiro lugar, quando se pensa
em (i) exercicio do voto mediante contra-
prestagdo, tem-se que a LREF nio trata
diretamente da negociacao de um credor com
outros credores, mas apenas da negociagao
entre credor e devedor. Nesse sentido, tipifica
atos que favorecem um credor especifico,
gerando prejuizo aos demais (art. 172 da
LREF). Contudo, embora a LREF néo ex-
presse claramente um posicionamento sobre
a questdo, uma analise sistematica permite
concluir que aquele credor que recebe con-
traprestacdo abusa do direito de voto, pois
rompe a lealdade que deve ter para com os
outros credores. Sendo assim, negdcios como
a venda de voto ndo sdo permitidos e podem
ser considerados abuso.®

Em segundo lugar, ao analisarmos a
questao do (ii) abuso do direito de voto por
tratativas com o devedor, faz-se claro que,
havendo a observancia da boa-fé e da leal-
dade, ndo ha problemas na negociagao entre
credor e devedor para aprovar o plano de
recuperacdo judicial. Porém, ¢ inadmissivel
que tal negociagdo seja feita lesando os in-
teresses dos outros credores ou de terceiros.
Essa questao ja foi, inclusive, analisada pelo
TJSP em decisdo sobre a recuperacao judicial
da Bombril Holding S/A, em que se concluiu
que ndo havia ilegalidade na negociacdo
entre o devedor e um credor especifico.®

Em terceiro lugar, a (iii) cessdo de cré-
dito no ambito recuperacional nao configura,
por si s6, um abuso de direito. Isso porque
nem sempre aquele que adquire os créditos
tem interesses escusos. E, além disso, ndo ha

68. Gabriel Saad Buschinelli, Abuso do Direito
de Voto na Assembleia-Geral de Credores, cit., pp.
82-88.

69. Idem, pp. 88-90.
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como exigir que todos os credores suportem
0 Onus de uma recuperagdo judicial. No
entanto, o que precisa ser combatido é que
tal cessdo seja feita visando, por exemplo, a
impor determinado resultado para uma das
classes de credores — podendo levar, inclusi-
ve, a uma rejeigdo injustificada do plano de
recuperagdo judicial.”

Em quarto lugar, analisando a questao
do (iv) credor com créditos em mais de uma
classe, € necessario que se observe o dever de
lealdade para com os credores de cada classe
— de modo que aquele que tem créditos em
mais de uma delas ndo vote meramente de
acordo com seus interesses particulares, mas
tendo em vista o que for melhor para cada
uma das classes. Desse modo, ao participar
de mais de uma classe de créditos, o credor
deve votar de acordo com os interesses delas.
Ele ndo deve, por exemplo, aceitar um grande
prejuizo em uma para poder obter uma maior
satisfacdo em outra.”!

Em quinto lugar, em relagdo a um (v)
credor concorrente, o exame da questao tor-
na-se mais delicado, pois ¢ dificil ter certeza
de quando o credor estaria agindo de ma-fé,
para prejudicar seu concorrente € obter as
vantagens de sua faléncia. Esse seria o caso
de, por exemplo, uma empresa do setor ali-
menticio que ¢ credora de outra do mesmo
ramo. O voto do credor concorrente néo ¢
necessariamente abusivo. Para descobrir se
¢, ou ndo, ¢ preciso que, no caso concreto,
se estude se haveria uma modificagdo na
estrutura do mercado em magnitude suficien-
te para justificar que o credor concorrente
busque a faléncia do devedor. Nesse caso, ¢
imprescindivel, ainda, que a ma-fé do credor
seja claramente perceptivel.’

2.4.2.2 Abuso negativo do direito de
voto — O abuso negativo do direito de voto

70. Idem, pp. 90-101.
71. Idem, pp. 106-108.
72. 1dem, pp. 108-110.

ocorre nas hipoteses em que o credor assume
uma postura de obstrucdo, rejeitando um pla-
no de recuperagdo judicial que visivelmente
nao lhe ¢ prejudicial, em especial sendo mais
benéfico que a liquidacdo da empresa. Sobre
o tema, cabe destacar que, por um lado, ndo
ha na LREF nenhum dispositivo que vede
essa conduta, de modo que, se o plano traz
alteragdo no crédito de um respectivo credor,
este pode rejeita-lo. Por outro lado, natu-
ralmente, a auséncia de vedagdo expressa
ndo implica aval para situagcdes em que essa
obstrugdo se mostra notadamente abusiva,
sendo que o Poder Judiciario precisou lidar
com a questdo e intervir.

Dessa forma, o mecanismo do cram
down (arts. 45 e 58 da LREF), que sera
em seguida estudado, ¢ uma das formas de
superagdo, pelo magistrado, do obstaculo
eventualmente imposto por determinada
classe de credores frente as demais. Podem
haver, contudo, mesmo diante da hipotese
de incidéncia do cram down, situa¢des em
que seja necessario invalidar o voto de um
credor, quando for manifestamente abusivo,
para favorecer a aprovagdo do plano de re-
cuperagdo judicial.

Para concluir que houve abuso negativo
do direito de voto, o juiz deve seguir alguns
critérios. O magistrado deve, assim, avaliar:
(i) se o plano ¢, de fato, viavel; (ii) se as
medidas propostas pelo plano sdo realmente
aplicaveis; e (iii) se € provavel que a empresa
conseguird superar a crise econdmico-fi-
nanceira que lhe acomete. Ainda, restara
verificar (iv) se o voto rejeitando o plano de
recuperagdo judicial teve fundamento legiti-
mo — fundamento, este, que estar ausente se
a recuperacdo judicial possibilitar ao credor
beneficios notadamente superiores aos que
teria em caso de faléncia da devedora.” O
magistrado pode, obviamente, valer-se de
pericias para fundamentar sua decisao.

Cumpre destacar, ainda, que a interven-
¢do do Poder Judiciario deve ser realizada

73. Idem, p. 149.
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em concordancia com a maximizagdo do
principio da preservacdo das empresas re-
cuperaveis. Caso existam, os votos abusivos
devem ser invalidados ¢ ndo computados na
contagem final. Fora isso, caso gere danos a
recuperanda, a outros credores ou a tercei-
ros, aquele credor que abusou do seu direito
de voto deve ser obrigado a indenizar os
prejudicados.

2.4.3 Jurisprudéncia

Analisando julgados do TJSP e do STJ,
percebe-se que a questdo do abuso do direito
de voto do credor na assembleia-geral de
credores ainda tem poucos precedentes, ndo
possuindo uma jurisprudéncia consolidada.
Além disso, em razdo da dificuldade de aferi-
¢do de critérios claros — e, preferencialmente,
objetivos — para se declarar um voto como
abusivo, os pedidos de anula¢do em grande
parte foram dados como improcedentes.
Entretanto, alguns merecem especial andlise.

Um exemplo de decisdo coerentemente
fundamentada, com base na funcéo social da
empresa e no principio da preservagdo das
empresas recuperaveis, foi a proferida em
um agravo de instrumento cujo relator foi
o Des. Ricardo Negrdo.” Nesse julgado, a
recuperanda, enquanto agravante, pretendia
o reconhecimento do abuso do direito de voto
exercido pela mais relevante de suas credo-
ras. Afirmava que, diante da situa¢@o do caso
concreto, essa credora vinha prejudicando a
coletividade, uma vez que estava rejeitando
o plano de recuperacao judicial com base em
interesses egoisticos — podendo resultar na
faléncia da devedora. O pedido foi julgado
improcedente. Isso porque o Relator concluiu
que, embora o voto da credora pudesse ser
tido como abusivo, ele ndo agravou a crise
econdmico-financeira da devedora. O que

74. TISP, 2¢ Camara Reservada de Direito
Empresarial, AT 0308398-77.2011.8.26.0000, rel.
Des. Ricardo Negrdo, j. 6.5.2013.

realmente tinha piorado a situacdo dela fo-
ram negocios equivocados conduzidos pela
propria devedora.

Um segundo exemplo de decisdo a res-
peito do tema ¢ a proferida em outro agravo
de instrumento, desta vez cuja relatoria foi do
Des. José Reynaldo.” Nesse caso, a agravan-
te queria revogar a aprovagdo de um plano
de recuperacdo judicial que tinha sido homo-
logado pelo Magistrado, apesar de rejeitado
por parte dos credores de uma tinica classe
existente (quirografarios). O acorddo decide
pela improcedéncia do pedido, mantendo a
recuperacao judicial. Para tanto, argumenta
que, segundo o Enunciado 44 da I Jornada
de Direito Comercial do CJF, a homologa-
¢do do plano de recuperagdo esta sujeita ao
controle do Judiciario, complementando com
a percep¢do de Bezerra Filho,’® que defende
que o poder da assembleia-geral de credores
ndo afasta a tutela do poder jurisdicional,
pois, embora os credores geralmente este-
jam visando a recuperag@o, podem surgir
situagdes de conflito, e, nesses casos, o juiz
deve intervir.

75. TISP, 2¢ Camara Reservada de Direito
Empresarial, AI 0099076-46.2013.8.26.0000, rel.
Des. José Reynaldo, j. 3.2.2014. Em sentido ana-
logo destaca-se o seguinte julgado do STJ: REsp
1.347.411-RJ (2012/0208075-7) — no qual a credora
interpds um agravo de instrumento contra a decisdo
que homologou o plano de recuperagado judicial,
apesar da rejeicao por parte dos credores. No caso, o
Juizo a quo havia aplicado o cram down ao invalidar
um voto tido como abusivo, sendo que: na classe 1
o plano foi aprovado; na classe 2 houve empate nos
votos dos credores e aprovagdo na votagao quanto
aos créditos representados; na classe 3, excluindo-se
o voto da credora, o plano foi aprovado. O que se
entendeu, nesse caso, foi que a credora tinha tentado
cobrar seu crédito diretamente dos devedores solida-
rios, 0 que levou a caracteriza¢ao do abuso de direito
do seu voto e, consequentemente, a sua invalida¢do
—uma vez que essa conduta afrontava os interesses
dos demais credores, além de contrariar o principio
da preservagao das empresas recuperaveis. A decisao
do STJ foi por manter a recuperagdo judicial.

76. Manuel Justino Bezerra Filho, Lei de
Recuperagdo de Empresas e Faléncia, 9* ed., Sao
Paulo, Ed. RT, 2013, pp. 121, 122 ¢ 172.
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Ainda, em terceiro caso,’”” o TISP lidou
com uma situagdo em que a classe de credo-
res com garantia real (classe 1) era composta
apenas por um credor, que rejeitou o plano
de recuperacao judicial. O Tribunal decidiu
que o voto desse credor deveria ser anulado,
uma vez que se configurava como abusivo.
Para essa conclusdo usou como critérios: (i)
a grande aprovagao pelas demais classes; (ii)
aviabilidade da empresa; (iii) a fungdo social
da empresa em crise.

2.4.4 Analise critica

A LREF representa grande avango na
matéria concursal, trazendo entre as suas
peculiaridades uma maior participagdo dos
credores no processo de recuperagdo judicial,
principalmente quando comparado com o
extinto instituto da concordata. Os credores
ganharam o notavel poder de deliberar sobre
aaprovacao do plano de recuperagao judicial,
mediante votagdo na assembleia-geral de
credores. Contudo, as decisoes dos credores
nao sao absolutas, uma vez que estdo subme-
tidas ao crivo do Poder Judiciério, que deve
atuar com o intuito de garantir a preservagao
dos principios norteadores da LREF — es-
pecialmente o principio da preservagdo das
empresas recuperaveis.

A doutrina, como visto, ja discute cri-
térios e situagdes em que o voto do credor
se caracteriza como abusivo, e apresenta
solucdes para esses casos: (i) invalidacdo
do voto e (ii) obriga¢ao de reparar os danos
causados. Com esses remédios se consegue
suprimir inaceitaveis violagdes aos deveres
de lealdade e de boa-fé, além de fomentar
uma melhor aplicagdo da LREF.

Nesse sentido, os Tribunais analisados
julgaram situagdes de manifesto abuso do
direito de voto por parte de credores. Ao per-
ceberem tais abusos, tanto positivos quanto

77. TJSP, A1 649.192-4/2-00, rel. Des. Romeu
Ricupero, j. 18.8.2009.

negativos, invalidaram os votos, tendo como
consequéncia, em algumas hipdteses anali-
sadas, a concessdo da recuperagdo judicial.
Isso porque a votagdo passa a ser contada
sem o respectivo voto do credor que votou
em desconformidade com a comunhio de
interesses a qual estd vinculado e deve ne-
cessariamente observar.

E cada vez mais claro que, para que a
LREEF seja aplicada da melhor forma possi-
vel, maximizando os efeitos positivos de seus
institutos, o Poder Judiciario deve assumir
uma postura ativa, coibindo situagdes que
afrontem os principios legais e constitucio-
nais. Dentre essas situagdes, entende-se que
o abuso do direito de voto ¢ um dos casos
que mais precisam ser combatidos.

2.5 O cram down e as alteragées trazidas
pela Lei Complementar 147/2014

2.5.1 Consideragdes introdutorias:
o cram down no Direito Brasileiro
e no Norte-Americano

O cram down ¢ instituto que permite
a aprovacdo do plano de recuperagdo ju-
dicial sem a aprovacdo unanime de todas
as classes de credores. Deriva do Direito
Norte-Americano, estando previsto no
Chapter 11, Section 1129(b) do Bankrupcy
Code de 1978, e ¢é apontado pela doutrina
e pela jurisprudéncia norte-americanas como
importante mecanismo de incentivo ao con-
senso entre os credores € a empresa devedora
quanto ao plano de recuperacao judicial: ja

78. Section 1129(b)(1): “Notwithstanding
Section 510(a) of this title, if all of the applicable
requirements of subsection (a) of this section other
than paragraph (8) are met with respect to a plan, the
court, on request of the proponent of the plan, shall
confirm the plan notwithstanding the requirements
of such paragraph if the plan does not discriminate
unfairly, and is fair and equitable, with respect to each
class of claims or interests that is impaired under, and
has not accepted, the plan”.
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que o cram down permite a aprovacdo do
plano sem a anuéncia de uma ou mais classes
de credores, ¢ de se esperar que, em razdo
desta possibilidade, as classes de credores
se esforcem mais para chegar a um acordo
quanto a aprovagdo ou rejeigdo do plano.” O
Direito Norte-Americano, portanto, valoriza
a negociacao entre credores e devedores,
dando ao juiz margem de discricionariedade
consideravel para aceitar o plano de recupe-
ragdo mesmo quando ndo ha concordancia de
todos os credores, com a finalidade de im-
pedir que prevalecam interesses individuais
de uma ou mais classes sobre o interesse de
preservacdo e de recuperagdo de empresas
economicamente viaveis.

O cram down presente na LREF inspi-
ra-se no modelo norte-americano. A lei prio-
riza a negociacdo estruturada entre credores
e devedor, de modo a conceder a protegao
dos interesses dos credores com relagdo a
seus créditos e, a0 mesmo tempo, atender
ao principio da preservagdo da empresa. O
cram down ¢é consagrado no art. 58, § 12

79. Sobre a importancia do cram down no
processo de recuperac@o judicial norte-americano,
Charles D. Booth diz que “the cram down is one
of the new provisions included in the Code to fa-
cilitate the confirmation of a plan in the face of the
opposition by one or more classes. Perhaps more
importantly, most commentators view the inclusion
of cram down provisions as favoring settlement,
since the complexity and risks involved in a cram
down should encourage compromise and bargaining
among the debtor, creditors and equity holders”.
Neste sentido, interessante também a afirmacgao de
Richard F. Broude de que o cram down funcionaria
como uma tatica de intimidag¢@o direcionada aos
credores: “The risks of failure to reach settlement
are so great, and the possible negative impact on the
imposition of the cram down are so significant, that
the cram down power is used more as a threat than
as a club actually employed in confirming a plan of
reorganization. Further, in an arena where time is
often more important than the ideal result, the delay
caused by invocation of the cram down power is
likely to result in harm to all” (Charles D. Booth,
“The cram down on secured creditors: an impetus
toward settlement”, The American Bankruptcy Law
Journal 60/69-70, n. 1, 1986).

da LREF,* que prescreve que o juiz podera
aprovar plano de recuperacdo judicial que
nao tenha contado com aprovacao de todas as
classes de credores, na forma de seu art. 45,
desde que na assembleia-geral de credores
o plano tenha obtido: (i) voto favoravel de
credores que representem mais da metade
do valor de todos os créditos presentes em
assembleia; (ii) aprovacao de ao menos duas
classes de credores, quando houver trés, ou
uma classe de credores, quando houver duas,
na forma do art. 45 da LREF; e (iii) voto fa-
voravel de mais de um ter¢o dos credores da
classe que tenha rejeitado o plano, na forma
dos §§ 1°e 2°do mencionado art. 45. O plano
de recuperacdo judicial, contudo, ndo pode
ser aprovado pelo juiz, por meio do cram
down, caso fique evidente que ele atribui
tratamento diferenciado entre os credores da
classe que o houver rejeitado.

Entretanto, nota-se que, mesmo tendo
inspiragdo no modelo norte-americano, o
cram down do Direito Brasileiro, levando-
-se em conta a literalidade do dispositivo

80. LREF:

“Art. 58. Cumpridas as exigéncias desta Lei,
0 juiz concederd a recuperagdo judicial do devedor
cujo plano nao tenha sofrido objeco de credor nos
termos do art. 55 desta Lei ou tenha sido aprovado
pela assembleia-geral de credores na forma do art.
45 desta Lei.

“§ 12 O juiz podera conceder a recuperacdo
judicial com base em plano que ndo obteve aprovagao
na forma do art. 45 desta Lei, desde que, na mesma
assembleia, tenha obtido, de forma cumulativa: T —
o voto favoravel de credores que representem mais
da metade do valor de todos os créditos presentes
a assembleia, independentemente de classes; I —
a aprovacao de duas das classes de credores nos
termos do art. 45 desta Lei ou, caso haja somente
duas classes com credores votantes, a aprovagdo de
pelo menos uma delas; 111 — na classe que o houver
rejeitado, o voto favoravel de mais de 1/3 (um terco)
dos credores, computados na forma dos §§ 1° e 2¢
do art. 45 desta Lei.

“§ 20 A recuperagdo judicial somente podera
ser concedida com base no § 1° deste artigo se o
plano ndo implicar tratamento diferenciado entre os
credores da classe que o houver rejeitado.”
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supracitado, d4 muito menos discricionarie-
dade ao juiz para aprovacao do plano. No
modelo norte-americano o requisito que o
juiz deve observar para aprovar, ou nao, o
plano por meio do cram down ¢é a verifica-
¢do de tratamento justo e equitativo (fair
and equitable treatment) quanto a todas as
classes de credores pelo mesmo, sem nenhu-
ma discriminagdo (unfair discrimination),
determinando a Section 1129(b)(2) o que se
considera, ou ndo, tratamento justo e equitati-
vo. A este respeito, Eduardo Secchi Munhoz
defende que o fair and equitable treatment
diz respeito as relagdes verticais, ou seja,
entre credores de classes diversas, enquanto
a unfair discrimination diz respeito a rela-
¢Oes horizontais, entre credores sujeitos as
mesmas condi¢des,’’ em plena consonancia
com o principio da par conditio creditorum
consolidado no Brasil.

A preocupacdo com a auséncia de
tratamento discriminatorio entre as classes
de credores ¢ consagrada no § 2° do art. 58
da LREF, mas, enquanto a Lei Falimentar
brasileira se preocupa adicionalmente com a
instituicdo de quoéruns de aprovacao de cre-
dores para que seja possivel a homologagio
do juiz, a lei norte-americana contenta-se
com a vedac@o do tratamento desigual en-
tre as classes, considerando a auséncia de
tal tratamento suficiente para a potencial
aprovacao do plano pelo magistrado. Nesse
aspecto consistem a principal diferenca entre
os sistemas e, como se demonstrara adiante,
0 maior equivoco da LREF.

A LREF, mesmo quando da aplicagdo
do cram down, atribui importancia conside-
ravel ao que é decidido pela assembleia-geral
de credores,*? ndo concedendo ao juiz muito

81. Eduardo Secchi Munhoz, “Comentarios ao
art. 58”, in Francisco Satiro de Souza Jr. ¢ Antdnio
Sérgio A. de Moraes Pitombo (orgs.), Comentarios
a Lei de Recuperagdo de Empresas e Faléncia: Lei
11.101/2005, cit., 22 ed., pp. 289-290.

82. Neste sentido, Paulo Furtado de Oliveira
Filho e Daniel Carnio Costa, Juizes das Varas Es-
pecializadas de Recuperagio e Faléncias do TISP,

espaco para avaliar a viabilidade econdmi-
co-financeira da empresa ou o mérito das
clausulas do plano de recuperacao judicial *

2.5.2 Jurisprudéncia

E escassa a jurisprudéncia que discuta
detalhadamente o conceito de cram down e
aracionalidade por tras do instituto.* Enxer-
ga-se, contudo, tendéncia jurisprudencial no
sentido da relativizagao dos requisitos legais
necessarios a aplicacdo do instituto com fun-
damento no principio da preservagdo da em-

atestam que a soberania da assembleia de credores
na lei atual € relativa, mas no sentido de que ao juiz
compete a avaliagdo da regularidade das decisdes
tomadas em assembleia (da mesma forma que
procederia a avaliagao das condi¢des de existéncia,
validade e eficacia de um negdcio juridico qualquer)
(Revista Comercialista 5/15-16, n. 13, Sdo Paulo,
maio/2015).

83. “Em outras palavras, o art. 58, § 1°, acaba
por criar um quérum alternativo para a aprovagao do
plano pela assembleia-geral, além daquele previsto
no art. 45. Alguns poderiam apontar, como diferenca
entre os dispositivos, o fato de que o juiz, no caso do
art. 45, estaria obrigado a conceder a recuperagao,
ao passo que na hipétese regulada pelo § 1° do art.
58 teria a discricionariedade de fazé-lo, desde que
outros elementos formassem sua convic¢ao no sen-
tido da viabilidade da consecugdo dos objetivos da
recuperacao definidos no art. 47. Essa interpretagao
poderia fundar-se na expressdo ‘podera’, que € em-
pregada pelo § 1° do art. 58. Contudo, ante a falta
de outros critérios definidos pela lei para que o juiz
possa aprovar ou rejeitar o plano, essa nao parece
constituir a melhor interpretagdo do § 1° do art. 58.
A interpretagdo sistematica da lei leva a concluir
que, estando presentes os requisitos previstos nos
incisos [ a Il do § 1° e no § 2° do art. 58, o juiz ndo
podera deixar de conceder a recuperacéo, superando,
portanto, o veto apresentado por uma classe de credo-
res” (Eduardo Secchi Munhoz, “Comentarios ao art.
58”, cit., in Francisco Satiro de Souza Jr. ¢ Antonio
Sérgio A. de Moraes Pitombo (orgs.), Comentdrios
a Lei de Recuperagdo de Empresas e Faléncia: Lei
11.101/2005, cit., 2 ed., p. 289).

84. Foram analisadas decisoes judiciais sobre o
tema nos Tribunais de Justi¢a de Sao Paulo/TJSP, Rio
de Janeiro/TJRJ, Rio Grande do Sul/TJRS e também
no Superior Tribunal de Justi¢a/STJ.
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presa. Confirma-se nos tribunais que a forma
como o cram down esta previsto no Direito
Brasileiro — com uma rigidez desnecessaria,
decorrente principalmente da preocupagio
do legislador com quéruns especiais de de-
liberagdo — inviabiliza sua aplicacao pratica
e, consequentemente, a maxima efetivagdo
do principio da preservagdo da empresa
viavel. O cram down é um dos mecanis-
mos dos quais dispde a lei para promover
a concretizacdo de tal principio, estando
profundamente ligado ao reconhecimento da
fungdo social da atividade empresarial e de
seu potencial de gerar empregos e produzir
beneficios para a coletividade ao mesmo
tempo que para a economia.

Desta forma, em virtude do posiciona-
mento adotado pelo legislador, a jurispru-
déncia tem tomado a iniciativa de relativizar
os requisitos para a aplicagdo do cram down
a fim de permitir que este mantenha sua
funcionalidade no processo de recuperagao
judicial. Nota-se, portanto, que, apesar de o
texto do art. 58 da LREF ndo conceder tanta
discricionariedade ao juiz quanto a avaliagdo
¢ a aprovagao do plano de recuperagdo judi-
cial por meio do cram down, a jurisprudéncia
vem entendendo que € necessario flexibilizar
o dispositivo, de forma a viabilizar a utili-
zagdo do instituto e proteger as finalidades
para as quais ele e a propria LREF foram
instituidos.

Ha muita discussdo na jurisprudéncia
sobre a ndo observancia dos requisitos
quantitativos estabelecidos no § 1° do art.
58 para a aplicagdo do cram down pelo
juiz. Os tribunais afirmam a relatividade da
soberania assemblear e se utilizam do juizo
de legalidade que o juiz deve fazer sobre as
delibera¢des tomadas em assembleia para
defender que a relativizagdo dos requisitos
quantitativos do cram down & perfeitamente
possivel, por estar de acordo com a raciona-
lidade por tras da LREF. Em julgamento de
caso em que se pleiteou que fosse declarada
a irregularidade da aplicacdo do cram down
por causa da auséncia de aprovacao de mais

da metade dos créditos presentes em assem-
bleia — conforme disposto no art. 58, § 19,
1L, da lei —, o Relator, Des. Teixeira Leite, do
TJSP, reconheceu a prevaléncia do interesse
coletivo na preservagdo de empresa econo-
micamente viavel em detrimento de interesse
individual do credor.®> Cumpre destacar,
ainda, que a referida decisdo reconhece a
disfuncionalidade dos requisitos legais do
cram down.%

Em julgamento de caso semelhante, o
Relator, Des. Francisco Loureiro, também
do TISP, deixa claro que o cram down é
instituto a ser aplicado quando a rejeigao por
determinada classe, ou por determinado per-
centual de credores, do plano de recuperagio

85. TJSP, 12 Camara Reservada de Direito
Empresarial, AI 0155523-54.2013.8.26.0000, rel.
Des. Teixeira Leite, j. 6.2.2014.

86. Neste sentido, a decisdo de primeiro grau
cita Fabio Toker ao criticar a configuragdo do insti-
tuto na lei brasileira, que diz que: “A ideia deveria
ser simples: quando ndo se obtém a aprovagao, o juiz
deveria poder forcar a aplicagdo do plano, desde que
estivesse clara a necessidade de tutelar o interesse
social, de alguma forma prejudicado pela vontade de
um ou alguns dos credores. Contudo, as limitagdes
impostas pela lei, além de nos for¢ar a rememorar
as ligdes de Matematica, praticamente inviabilizam
aaplicagdo do instituto. A decisdo que se sobrepoe a
reprovacao do plano nao se funda no interesse social,
mas sim na verificagdo de uma espécie de quorum
alternativo de deliberagdo. E um quérum alternativo
que estd muito proximo ao necessario para apro-
vacao. Afinal, ¢ necessario que, cumulativamente,
(a) tenha ocorrido a aprovacdo geral (ndo mais por
classes) da maioria dos credores (maioria calculada
agora pelo valor dos créditos); (b) a rejei¢ao tenha
ocorrido apenas em uma das classes; (c) na classe em
que houve a rejeicao deve ter ocorrido a aprovagao
de mais de um tergo dos credores; e (d) ndo haja tra-
tamento diferenciado entre a classe dos credores que
rejeitaram o plano e a dos demais credores. Quando
se consegue verificar esta conjugacdo de fatores?
Quase nunca. Tudo somado, subtraido, multiplicado
e dividido, cria-se um belo problema de Matematica
para a 5% série. Mas, no plano juridico, a protegao do
interesse social por meio de cram down nio passa de
retorica legislativa” (TJSP, 12 Camara Reservada de
Direito Empresarial, A1 0155523-54.2013.8.26.0000,
rel. Des. Teixeira Leite, j. 6.2.2014).



56 REVISTA DE DIREITO MERCANTIL 168/169

judicial ndo puder ser levada em considera-
¢do por violar o principio da preservacédo da
empresa, que consiste em norma de ordem
publica; fica claro nesta decisdo, portanto,
que o cram down ¢é também instrumento
de protegdo contra o voto proferido pelo
credor em abuso de direito, ou seja, o voto
disfuncional, contrario a aceitagao de plano
de recuperacao de empresa economicamente
viavel mas momentaneamente prejudicada
por crise econdémico-financeira.®’

Em caso de rejeigdo do plano de recu-
peragdo por duas classes de credores julgado
pelo TJRS reconhece-se a necessidade de
promover interpretagdo relativizada do art.
58 da LREF para viabilizar a aprovacdo do
plano.®

2.5.3 Lei Complementar 147/2014:
razdo e relevancia das alteragdes
para o cram down

A Lei Complementar 147/2014 trouxe
varias alteragdes importantes a LREF, tendo
em vista a protegdo do microempresario e

87. TISP, 12 Camara Reservada de Direito
Empresarial, Al 0106661-86.2012.8.26.0000, rel.
Des. Francisco Loureiro, j. 3.7.2014.

88. “E certo que a previsio do mencionado art.
58 foi abrandada pelo digno Juizo singular, sob pena
de restar inviabilizada a aprovagdo do plano, haja
vista, como ja referido, apenas dois credores estarem
contemplados na classe em que o Banco do Brasil
S/A detém crédito sobejamente superior. Entretanto,
bem destacou o Juizo singular que o ora agravante,
por ocasido da assembleia de credores, a despeito
da supremacia de seu crédito, sequer explicitou as
razdes da ndo aceitagdo das propostas apresentadas.
Evidentemente que, mantida tal rejei¢do, restaria
inviabilizada a recuperagio das empresas, obstando-
-se a manutencao de suas atividades e, consequen-
temente, ao pagamento de seus débitos” (TJRS, 52
Camara Civel, Al 70045411832, rel. Des. Romeu
Marques Ribeiro Filho, j. 29.2.2012). Inteligéncia
analoga se observa em: TJRS, 5% Camara Civel, Al
70048350169, rela. Desa. Isabel Dias Almeida, j.
27.6. 2012; bem como no TJRJ, destacando-se os
seguintes julgados: A1 0002519-55.2014.8.19.0000;
AT 0003007-10.2014.8.19.0000; AT 0002140-
17.2014.8.19.0000; A10002642-53.2014.8.19.0000.

da empresa de pequeno porte.® A propria
LREF em sua redagdo original ja apresen-
tava dispositivos que conferiam tratamento
especial a essas empresas, especialmente
nos seus arts. 70 a 72. A Lei Complementar
147, dessa forma, foi editada com o intuito
de aprimorar a ja prevista protecao da micro
e pequena empresa tanto enquanto credoras
no procedimento recuperacional e falimentar.
A titulo exemplificativo, foram instituidas; (i)
a limitagdo da remunerag@o do administrador
judicial de micro e pequena empresa a 2%
do valor devido aos credores submetidos a
recuperagao judicial ou do valor de venda dos
bens na faléncia para estas empresas (art. 24,
§ 59), ao passo que nas demais empresas tal
remunerag@o pode atingir o patamar de 5%
(art. 24, § 1°); e (ii) a alteracdo das classes
de créditos que eram abarcados pelo plano
de recuperagao.

Sobre este segundo aspecto, destaca-se
que o art. 70 da LREF passou a determinar

89. A racionalidade disso € que as micro e
pequenas empresas tém estrutura de funcionamento
menos sofisticada do que a das médias e grandes
empresas (especialmente por serem caracterizadas
pela informalidade, com menos assessoramento legal
em sua constitui¢do e no desenvolvimento de suas
atividades, além de terem dificuldades concorrenciais
em relagdo a empresas maiores), de modo que se faz
necessario tratamento mais favoravel para fomentar
seu desenvolvimento através da simplificagdo ou re-
dug@o de suas obrigagdes tributarias, previdenciarias,
administrativas e crediticias, nas palavras do proprio
texto constitucional. As microempresas e empresas
de pequeno porte tém historicamente notada relevan-
cia no cenario econdmico brasileiro, e isto motivou
a inser¢ao na nossa Constitui¢ao Federal de 1988 de
dispositivos que tornassem obrigatdrio o tratamento
legal diferenciado com relagdo a estas empresas, na
forma dos arts. 170, IX, e 179. A Lei Complementar
147/2014 alterou, além da Lei 11.101/2005, uma
série de outras leis, tendo por finalidade a prote¢do
€ 0 incentivo a micro e pequena empresa nao apenas
no ambito falimentar, mas também no tributario, por
exemplo, através da instituicdo do SUPERSIMPLES
Nacional (mecanismo de simplificag¢do e reducao da
carga tributaria destas empresas com o objetivo de
incentivar sua formalizacdo, criar mais postos de
trabalho e expandir a produtividade).
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que: (i) seriam incluidos, em classe propria,
no plano todos os créditos de micro e peque-
nas empresas existentes na data do pedido,
ainda que nao vencidos (com excecdo dos
créditos decorrentes de repasse de recursos
oficiais, os fiscais e os previstos nos §§ 3°e 4°
do art. 49); e (ii) com relagdo ao pagamento
desses créditos, ha possibilidade de parcela-
mento em até 36 parcelas mensais, iguais e
sucessivas, acrescidas de juros.”

Feita esta breve apresentacdo da Lei
Complementar 147, cabe analisar seus
impactos com relagdo ao cram down, uma
vez que prevé, como visto, a criagdo de uma
quarta classe de credores, formada pelos seus
representantes. Sendo assim, o art. 41 da
LREF passa a estabelecer que a assembleia-
-geral de credores sera composta, além dos
(1) credores trabalhistas, (ii) com garantia real
e (iii) credores quirografarios com privilégio
especial, privilégio geral ou subordinado,
pelos (iv) credores de microempresas € em-
presas de pequeno porte. Da mesma forma,
o art. 26 da LREF determina que o comité de
credores devera ser formado também por um
representante desta quarta classe de credores.

Interessante notar, contudo, que ndo
houve alteragdo dos quéruns de aprovagao
em assembleia instituidos pelo art. 58 como
requisitos para que o juiz aprove o plano de

90. Como aponta Gustavo Lacerda Franco,
sdo feitas inimeras criticas quanto as alteragdes
trazidas pela Lei Complementar 147 no que tange a
recuperagdo da micro e da pequena empresa, sendo
questionavel se ela de fato trouxe mudangas positivas
para o interesse de preservacao de tais empresas, que
confiram a elas tratamento verdadeiramente especial
com relagdo as demais. Tais criticas, contudo, ndo
serdo abordadas no presente trabalho, cujo foco ¢ a
analise do impacto da lei complementar no instituto
do cram down presente no art. 58 da LREF. Sobre
o tema, v.: Gustavo Lacerda Franco, “As recentes
mudangas no tratamento dispensado pela Lei n.
11.101/2005 as microempresas e empresas de
pequeno porte na recuperagdo judicial: progresso
ou retrocesso?”, Revista Comercialista 13/40-46,
Edicao Especial: Direito das Empresas em Crise,
ano 4, Sdo Paulo.

recuperagdo por meio do cram down: o inciso
I do § 1° do art. 58 continua estabelecendo
como requisito para que o magistrado possa
aprovar o plano por meio do cram down a
sua aprovacao por duas classes de credores,
caso haja trés, e uma classe de credores, caso
haja duas.

A redagdo do dispositivo daria a enten-
der que o objetivo do legislador foi garantir
que o plano fosse aprovado pela maioria das
classes de credores envolvidas no processo,
restando apenas uma classe dissidente. A
nao alteragdo do dispositivo pela Lei Com-
plementar 147, portanto, poderia suscitar
duvidas sobre a necessidade de aprovagio de
trés classes de credores, havendo quatro clas-
ses, em virtude da criagdo da nova classe de
credores de micro e pequenas empresas, ou
se deve ser mantido o literalmente prescrito
na LREF, havendo necessidade de aprovagao
de apenas duas das referidas classes, mesmo
havendo quatro.

O posicionamento dos Juizes Paulo
Furtado de Oliveira Antunes ¢ Daniel Carnio
Costa, contudo, ilustra postura pacifica da
jurisprudéncia e da doutrina a este respeito:
0 mais importante ¢ considerar, mesmo
com a criacdo de nova classe de credores,
a finalidade a qual atende a LREF, que ¢ a
preservacdo de empresa economicamente
viavel e que tenha ainda efetivo potencial
de gerar beneficios sociais € econémicos.’!

91. Neste sentido, Gustavo Lacerda Franco
diz que, “conquanto possa o legislador ter se omi-
tido em operar mudangas no mencionado art. 58,
conferindo-lhe clara conformidade em relagdo ao
disposto no art. 41, deve-se esclarecer que inexiste,
atualmente, efetiva contradi¢@o entre esses disposi-
tivos, de modo que, havendo a aprovagdo do plano
por duas das quatro classes de credores, observados
os demais requisitos legais, inclusive o voto favo-
ravel de mais de um tergo dos credores nas classes
que rejeitaram a proposta, o juiz podera conceder a
recuperagdo judicial pleiteada. Com efeito, € essa a
interpretagdo que parece mais correta, por atender aos
propositos elencados pela lei em seu art. 477 (“As
recentes mudangas no tratamento dispensado pela
Lei n. 11.101/2005 as microempresas e empresas
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Se a empresa ¢ de fato recuperavel, deve-se
interpretar o cram down de forma a viabili-
zar a aprovacao do plano (sendo suficiente,
portanto, a aprovagdo de apenas duas das
classes de credores).

Assim, de acordo com o posicionamen-
to majoritario, aqui partilhado, (i) havendo
aprovacdo de duas classes de credores, (ii)
aprovacao de mais de um ter¢o dos credores
das classes dissidentes, (iii) somatoria das
aprovagdes totalizando mais da metade do
total dos créditos presentes em assembleia e
(iv) auséncia de tratamento discriminatorio
entre as classes de credores, pode ser aprova-
do o plano de recuperacgdo judicial.®?

Destaca-se, ainda, que o art. 41 da
LREF, conforme alterada, também gera
questionamentos sobre a possibilidade de
um mesmo credor se qualificar para mais
de uma classe: é possivel que um credor de
micro ou pequena empresa detenha créditos
com garantia real, podendo se enquadrar em
duas classes de credores. Esta situagdo pode
gerar incerteza sobre a contagem dos votos
para a analise de quérum na assembleia-geral
de credores — inclusive para fins de aplicabi-
lidade do cram down.”

Sheila Neder Cerezetti, ao tratar das
classes de credores na LREF, diz que estas
ndo sdo apenas formas de determinar a ordem
de preferéncia no pagamento dos créditos,

de pequeno porte na recuperagao judicial: progresso
ou retrocesso?”, cit., Revista Comercialista 13/46).

92. Gustavo Lacerda Franco, “Entrevista: Da-
niel Carnio Costa e Paulo Furtado de Oliveira Filho:
os Magistrados apresentam a Comercialista seu
entendimento sobre temas polémicos no direito das
empresas em crise”, cit., Revista Comercialista 5/23.

93. Sobre o tema, interessante e elucidativo
o posicionamento de Gustavo Lacerda Franco: “A
alteragdo promovida no art. 41, por exemplo, criou
uma nova classe de credores com base em critério
relativo a natureza do credor, e ndo do crédito detido,
gerando duvidas sobre a obrigatoriedade de inclusdo
dos credores micro e pequenas empresas na nova
classe ou, frente ao enquadramento em mais de uma
classe e a orienta¢ao de favorecimento dessa cate-
goria empresarial, a concessdo da oportunidade de

mas, sim, de agrupar interesses homogéneos
e apartar interesses assimétricos.” A referi-
da autora ainda nota que as classes servem
justamente para viabilizar o acordo entre
credores titulares de interesses semelhantes
quanto a aprovagao ou a rejeigdo do plano de
recuperagdo judicial.”> Percebe-se que esse
direcionamento doutrinario ndo foi seguido
pelo texto posto, uma vez que o agrupamento
de credores em classes tomando por base a
natureza do crédito ou do credor, por si s0,
ja é discutivel: é perfeitamente possivel que
credores titulares de créditos de uma mesma
natureza ou credores de naturezas iguais

escolha, pelos credores em tais circunstancias, entre
as classes possiveis de acordo com a sua condigdo e
a natureza do seu crédito, conforme lhes seja mais
vantajoso. Trata-se de questdo complexa, que reflete
na seguranga juridica do processo recuperacional e
devera ser dirimida na seara jurisprudencial” (As
recentes mudangas no tratamento dispensado pela
Lei n. 11.101/2005 as microempresas ¢ empresas
de pequeno porte na recuperagio judicial: progresso
ou retrocesso?”, cit., Revista Comercialista 13/44).

94. Caminha nesse sentido o Enunciado 57 dal
Jornada de Direito Comercial, que estabelece que “o
plano de recuperagao judicial deve estabelecer trata-
mento igualitario para os membros da mesma classe
de credores que representem interesses homogéneos,
sejam estes delineados em fungdo da natureza do
crédito, da importancia do crédito ou de outro critério
de similitude justificado pelo proponente do plano e
homologado pelo magistrado”.

95. “Mas a importancia da homogeneidade nao
reside apenas em ser fundamento para o exercicio da
autonomia. Também ¢ ela que atribui legitimidade
para o uso do principio da maioria na assembleia
de credores. Como bem indicam estudos de direito
societario, a regra da maioria deve ser aplicada
em ambientes marcados por interesses comuns,
evitando-se decisdes cuja aprovacao esteja imbuida
de meros propdsitos egoisticos. O mesmo principio
aplica-se a institutos de recuperagdo empresarial, que
devem tutelar a formacdo de vontade genuina, ou
seja, aquela alcangada com base em acentuada comu-
nhao de interesses e quando os votantes usufruem de
posicoes paritarias” (Sheila S. Neder Cerezetti, “As
classes de credores como técnica de organizagao de
interesses”, in Francisco Satiro de Souza Jr. e Paulo
Fernando Campos Salles de Toledo (orgs.), Direito
das Empresas em Crise: Problemas e Solugdes, Sao
Paulo, Quartier Latin, 2012, p. 370).
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tenham interesses distintos em virtude dos
valores de seus créditos, de suas relagoes
contratuais com a empresa devedora e de
uma série de outros fatores, ndo preservando
a homogeneidade de interesses dos credores
dentro da mesma classe. Exemplo disso é o
fato de a LREF ter aglutinado dentro de uma
mesma classe os credores quirografarios com
privilégios especiais, com privilégios co-
muns e subordinados, que possuem créditos
e interesses evidentemente diversos.

Esse mesmo problema se observa em
relagdo aos credores da classe instituida
pela Lei Complementar 147. E passivel de
discussdo, nesse sentido, se o caso de os
credores serem micro ou pequenas empresas
de fato faz com que seus interesses sejam
homogéneos. Isso, ¢ claro, tem implicagoes
com relagdo ao cram down, especialmente
em virtude da necessidade de contabilizagao
de uma determinada quantidade de votos, de
cada uma das classes de credores, para que
o instituto possa ser regularmente aplicado
pelo magistrado.

2.5.4 Analise critica

Assim, pode-se concluir que no Brasil
o cram down se constroi legislativamente de
forma consideravelmente mais restrita que
o cram down norte-americano, atribuindo o
texto da lei pouca ou nenhuma discriciona-
riedade ao juiz. O cram down brasileiro, da
forma como estd descrito na LREF, pode,
ainda, inviabilizar completamente a aprova-
¢do de plano que ndo seja discriminatdrio e
que empregue tratamento justo e equitativo
entre todos os credores.’®

96.“(...) alei brasileira, em tema de cram down,
adotou um regime que se afasta das diretrizes geral-
mente reconhecidas como validas. Revelando a clara
preocupagao de limitar o poder do juiz, preferiu adotar
critérios vinculados a obtenc¢ao de determinado nimero
de votos na assembleia-geral (art. 58, § 19, incisos | a
I1I), acrescidos apenas da exigéncia de tratamento uni-
forme nas relagdes horizontais da classe que rejeitou o

O posicionamento da jurisprudéncia
demonstra as dificuldades trazidas prin-
cipalmente pelos requisitos estabelecidos
no § 12 do art. 58 da LREF. Desta forma,
sendo o cram down destinado a satisfacio
do principio da preservagiao da empresa — o
que se torna ainda mais relevante quando
se percebe que tal principio ndo esta sendo
observado no exercicio do direito de voto
pelos credores em assembleia —, entende a
jurisprudéncia que o magistrado tem a prer-
rogativa de relativizar os critérios dispostos
no referido art. 58.

A Lei Complementar 147, por sua vez,
agrava muitas das incertezas trazidas pelo art.
58 quanto a aplicacdo do cram down. Ainda
nao ha manifestacdo solida da jurisprudéncia
arespeito, mas a relativizagao dos requisitos
legais rigidos para a aplicagdo do instituto
mostra-se como um caminho para solucionar
tais incertezas. Quanto as classes de credores,
as mudangas trazidas pela lei complementar
tornam evidente a necessidade de refletir
sobre a propria instituicao de classes fixas da
forma como esta previsto na LREF: a propria
empresa em crise, em seu plano, poderia
realizar a divisdo dos credores em classes
diferentes com base em suas relagdes com
cada um deles (como ocorre com a criacao
de subclasses, que serdo tratadas em se¢do
especifica deste trabalho).

Nesse contexto de necessidade de
mudancas hermenéuticas, a maior discri-
cionariedade do juiz, muito valorizada no
Direito estrangeiro, deve ser considerada,
ndo podendo o magistrado ser reduzido a
mero homologador das decisdes dos credo-
res, o que poderia resultar em aviltamento da

plano. Na pratica, portanto, como ja afirmado, o art. 58,
§ 1¢, encerra quase que um quoérum alternativo para a
aprovacao do plano em relagio ao quérum estabelecido
no art. 45, com o agravante de que, no sistema daquele
dispositivo, ndo ha nenhuma protegéo a absolute prio-
rity rule” (Eduardo Secchi Munhoz, “Comentarios ao
art. 587, cit., in Antonio Sérgio A. de Moraes Pitombo
e Francisco Satiro de Souza Jr. (orgs.), Comentdarios
a Lei de Recuperagdo de Empresas e Faléncia: Lei

11.101/2005, 2* ed., p. 291).
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propria racionalidade e objetivos da LREF.
Tal discricionariedade, contudo, ndo deve ser
exercida ilimitadamente: € preciso refletir
sobre mecanismos que assegurem ao magis-
trado a tomada de decisdes bem-informadas
arespeito da viabilidade da empresa em crise
e do contetido de seu plano de recuperagio
judicial, a exemplo da assessoria de peritos.

2.6 Subclasse de credores:
a figura do “credor colaborador”

2.6.1 Considerag¢des introdutorias

Esta se¢do versa sobre a possibilidade
de em planos de recuperagdo judicial ser
estabelecida e aprovada a divisdo dos cre-
dores em subclasses para o pagamento do
passivo. Para ilustrar esse estudo e os cri-
térios que podem servir por base para essa
segmentacdo dos credores em subclasses
serve-se da figura do credor colaborador.

Preliminarmente, cabe ressaltar que a
LREF, ao tratar da faléncia, em seu art. 83,
define as classes de credores para fins de
pagamento do passivo, o que ndo acontece
no caso da recuperagao judicial, na qual as
classes servem somente a organizagdo da
votacdo na assembleia-geral de credores.
O art. 67 da LREF reconhece, ainda, como
sera visto no decorrer desta se¢ao, a figura
do credor colaborador para fins de trata-
mento privilegiado em caso de faléncia da
empresa, a depender da atuagdo desse cre-
dor durante a recuperagao judicial.

2.6.2 Doutrina

A constatagdo da existéncia de dificul-
dades para que a empresa cumpra com seus
compromissos financeiros constitui um dos
fundamentos para o requerimento da recu-
peragdo judicial.”’ Verifica-se, entdo, receio

97. Ainda que seja este o estagio ideal para
que a empresa em crise busque a recuperagao judi-
cial, o que se verifica na maior parte dos casos sdao

por parte dos agentes de mercado de nao re-
cuperarem os montantes a eles devidos, seja
pelo pagamento do empréstimo concedido,
seja pela execucao da garantia prestada. Em
decorréncia disso, sdo usuais os fendmenos
da negagdo de concessdo de crédito a recu-
peranda e a refuta na liberag@o ou substitui-
¢do de garantias reais ja concedidas. Nesse
contexto, destaca-se o credor que atua de
forma a ajudar o devedor em crise, a des-
peito de seus interesses imediatos,”® o qual
se denomina credor colaborador.

A atitude do credor colaborador deve
ser singular. Ele deve agir de forma distinta
daquela adotada usualmente pelos credores
no ambito da recuperagdo judicial, sendo
que por vezes referida singularidade provém
da imprescindibilidade de sua atitude para
viabilizar a recuperagdo da empresa. Nao ha
que se falar, entretanto, em motivacdo me-
ramente altruista. Antes, ainda que colabore
com a empresa em recuperagdo judicial, o
credor colaborador mantém sua caracteris-
tica de agente de mercado interessado em
elevar seus lucros ¢ adota uma estratégia na
qual abre mao de seus interesses imediatos
em prol da recuperagdo da empresa,” vis-
lumbrando a satisfagdo destes no futuro,
apos a superagdo da situacao de crise.

O credor colaborador define-se, entdo,
como um credor que age de forma distinta
daquela usualmente adotada pelos demais
credores, por assumir um risco diferenciado
e mais elevado.

empresas que recorrem ao instituto da recuperagao
ja em estado de insolvéncia. Nesse contexto, o risco
que assume o credor colaborador ¢ significativa-
mente maior, de modo que sua atuagao se mostra
ainda mais relevante para que a efetiva recuperagio
da empresa se configure.

98. Fabio Ulhoa Coelho, “O credor colabo-
rativo na recuperagao judicial”, in Paulo Fernando
Campos Salles de Toledo e Francisco Satiro de
Souza Jr. (orgs.), Direito das Empresas em Crise:
Problemas e Solugoes, Sao Paulo, Quartier Latin,
2012, p. 113.

99. Idem, pp. 114-115.
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No ambito da faléncia, a LREF pro-
curou beneficiar a figura do credor colabo-
rador no art. 67, sob o fundamento de que
os prejuizos da crise enfrentada por uma
empresa podem se estender a outras areas,
afetando os mais distintos interesses. O
caput do dispositivo determina que, sendo
decretada a faléncia, os créditos contraidos
durante a recuperacdo judicial serdo con-
siderados extraconcursais, enquanto o § 1°
amplia o beneficio aos créditos contratados
antes do requerimento da recuperagdo judi-
cial, desde que pertencentes a fornecedores
que mantenham sua relagdo com a empresa
em recuperagdo. Neste ultimo caso, entre-
tanto, ndo oS caracteriza como extracon-
cursais, mas dota-os de “privilégio geral de
recebimento”. Assim, o beneficio constante
do dispositivo em questdo apenas se efetiva
quando hé decretagdo da faléncia.

Ou seja: ndo obstante a relevancia e o
reconhecimento da figura do credor cola-
borador para o processo de recuperacdo da
empresa em crise, a norma prevé que sua
atitude proativa apenas ¢ recompensada
caso a empresa ndo venha a se recuperar, o
que demonstra uma contradi¢ao em si.

Com fundamento no principio da iso-
nomia, previsto no caput do art. 5¢ da CF,!®
e no ideal que rege o instituto da recupera-
¢do judicial, de que os prejuizos da recupe-
randa devem ser suportados por ela e pelos
credores de forma equivalente, surgiu o que
se denomina de principio do tratamento
paritario dos credores (par conditio credi-
torum).'! Ocorre que a efetivacdo da par
conditio creditorum demanda um tratamen-
to diferenciado entre os credores, na medida
em que estes sdo titulares de créditos dife-
renciados e de natureza distinta.

Nesse sentido, o credor colaborador,
ao agir de forma singular, assumindo um
risco diferenciado e mais elevado do que o
dos demais credores, atua de forma a efeti-

100. Idem, pp. 105-106.
101. Idem, pp. 103-104.

var o principio da preservagdo da empresa,
previsto no art. 47 da LREF, nucleo essen-
cial do instituto da recuperagdo judicial.
Assim, de forma analoga ao que ocorre no
processo falimentar, admite-se a existén-
cia de um tratamento diferenciado de cre-
dores também no processo de recuperagio
judicial, o que se concretiza, como se vera
adiante, por meio da criacdo de subclasses
de credores. Referida diferenciagdo fomen-
ta a concretizacdo do principio da par con-
ditio creditorum — ndo o violando, portanto
— e, em ultima instancia, do principio cons-
titucional da isonomia.

2.6.3 Jurisprudéncia

A possibilidade de que seja aplicado ja
na recuperagao judicial tratamento diferen-
ciado ao credor colaborador tem encontrado
resposta bastante concreta na jurisprudéncia
recente. A analise dos julgados encontrados
no TJSP e no TJRJ nos permite afirmar que
seria admitido tal tratamento aos credores
de uma mesma classe — por meio da criagdo
de uma subclasse — que, de algum modo,
mantivessem relagdes com a recuperanda,
fornecendo-lhe crédito, matéria-prima, en-
tre outros.

A admiss@o da subclasse de credores
colaboradores na jurisprudéncia tem ampa-
ro especialmente no art. 47 da LREF. Isso
porque a recuperacao, nesses casos, depen-
deria de uma maior cooperagdo dos credo-
res a fim de que, por meio dela, se tornasse
possivel a superag@o da crise pela recupe-
randa. Nesse sentido, observam-se casos
em que, ausente o credor colaborador, seria
absolutamente inviavel a recuperagdo da
empresa. E o que se verifica, por exemplo,
em julgado do TJSP referente a participa-
¢do de credores colaboradores no processo
de recuperacdo judicial da “Decasa Actcar
e Alcool S/A” 12

102. TJSP, 1¢ Camara Reservada de Direito
Empresarial, AT 2020398-12.2015.8.26.0000, rel.
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A jurisprudéncia também destaca que o
comportamento do credor colaborador repre-
senta beneficio a toda a coletividade de cre-
dores, uma vez que sua posi¢do estratégica
na cadeia produtiva da recuperanda viabiliza
a efetiva recuperagdo desta e, consequente-
mente, o cumprimento do plano de recupera-
¢do bem como o estabelecimento de futuras
relagdes comerciais com os credores.'®

Observado o relevante papel do credor
colaborador na recuperagdo da empresa,
este “costuma, (...) receber tratamento dife-
renciado e gozar de certos beneficios, que,
na hipoétese, estdo longe de se mostrarem
abusivos”.'™ Haveria, entdo, a transposi¢ao
dos beneficios concedidos pelo art. 67 da
LREF na faléncia para o ambito da recupe-
racdo judicial.

A admissibilidade de tal tratamento,
majoritaria no TJSP, depende, entretanto,
da observancia de determinados critérios.'®

Des. Pereira Calgas, j. 20.5.2015. Nesse julgado
destaca-se o seguinte excerto: “Os negocios cele-
brados com credores colaboradores que cooperam
para manutengao de atividade empresarial da recu-
peranda tém sido prestigiados pela jurisprudéncia
dos tribunais. (...), pois sem tal negocio celebrado
entre credor colaborador e recuperanda os canaviais
ndo teriam sido preservados e a atividade empre-
sarial da Decasa for¢cosamente teria se encerrado”
(fls. 5-6).

103. Em outro julgado esse posicionamento
pode ser verificado no seguinte trecho: “Em espe-
cial, no caso em exame, vé-se que a recuperanda,
através do plano aprovado, buscou privilegiar for-
necedores que a ela sdo essenciais. Para estes forne-
cedores: a caréncia serd de 6 meses; incidirdo juros
anuais de 12%; ndo havera desagio e os pagamentos
se efetivardo no prazo maximo de 60 meses. Estes
fornecedores tém condigdes de prover significativa
quantidade de matéria-prima e, por consequéncia,
contribuirdo para o soerguimento da empresa, be-
neficiando toda a coletividade de credores” (TJSP,
AI2189120-09.2015.8.26.0000, comarca de Mairi-
pord, rel. Des. Carlos Alberto Garbi, j. 16.12.2015).

104. TJIRJ, 14* Camara Civel, Al 0039682-
69.2014.8.19.0000, rel. Des. Gilberto Guarino, j.
3.12.2014 (fls. 232).

105. Dentre os 31 acorddos analisados — que
representam todos os julgados encontrados com os

Dentre os julgados encontrados destacam-
-se trés para ilustrar os requisitos entendidos
como necessarios — para além dos ja citados
nesse estudo — ao tratamento diferenciado
do credor colaborador. Esses julgados refe-
rem-se a necessidade de que haja critérios
claros quanto aos beneficios a serem con-
cedidos a tais credores, uma vez que a ine-
xisténcia destes acarretaria, ao cabo, quebra
no tratamento paritario dos credores,'® bem
como que eventual segmentacdo ou trata-
mento diferenciado deve respeitar os prin-
cipios da razoabilidade e boa-fé objetiva.'?’

Como pode ser percebido, os critérios
apresentados pela jurisprudéncia sdo bas-
tante amplos,'® uma vez que podem variar

termos “credor colaborador” ou “credor colabora-
tivo” — verificou-se que os critérios apresentados
para admissibilidade da subclasse colocavam-se de
forma bastante casuistica, o que ressalta a necessi-
dade de andlise mais detalhada do plano pelo juiz,
e ndo mera homologacdo da decisao da assembleia-
-geral de credores, conforme analisado em segao
especifica deste trabalho.

106. No caso concreto tem-se que a clausula
que preconiza “tratamento diferenciado e pagamen-
to segundo a disponibilidade da caixa, em termos
a serem negociados individualmente” ndo pode ser
admitida, porque concede as recuperandas a facul-
dade de privilegiar determinados credores, poden-
do, inclusive, favorecer um ou mais credores em
prejuizo dos demais, o que, em tese, pode tipificar
o crime de “favorecimento de credores”. Assim,
admite-se a possibilidade de que sejam oferecidos
beneficios contanto que estejam claros, conforme
o trecho a seguir: “(...) tal previsdo deve ser trans-
parente em relagdo as condigdes para tal prerroga-
tiva. No caso dos autos tal requisito ndo se mostra
presente, dada a generalidade e subjetividade da
previsao” (TJSP, 2¢ Camara Reservada de Direito
Empresarial, AI 2172986-38.2014.8.26.0000, rel.
Des. Ricardo Negrao, j. 16.3.2015).

107. TJSP, 22 Camara Reservada de Direito Em-
presarial, ED 0009544-61.2013.8.26.0000/50000,
rel. Des. Roberto MacCracken, j. 19.8.2013.

108. Nao obstante o farto reconhecimento da
jurisprudéncia acerca da possibilidade de se conside-
rar um credor como colaborador, dentre os julgados
do TJSP analisados ha um caso em que ¢ vetado o
tratamento diferenciados aos credores colaboradores
nao pela auséncia dos requisitos supracitados, mas
por se considerar que tal hipotese fere o principio da
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as disposi¢des de cada plano quanto aos
beneficios ofertados ao colaborador bem
como o entendimento quanto a observancia
da razoabilidade e da boa-fé. Fica, desse
modo, refor¢ado o papel do juiz de analisar
o mérito das decisdes assembleares.

Outra interessante discussao jurispru-
dencial seria a da abusividade do voto do
credor colaborador, por ser beneficiado pelo
plano e, portanto, ter a tendéncia de votar a
favor de sua aprovacdo por razdes particu-
lares, e ndo necessariamente fundamentado
pelo principio da preservagdo da empresa.
Essa logica ndo pode prosperar, pois, se 0
credor colaborador ¢ aquele que assume
maior risco a fim de viabilizar a efetiva su-
peracdo da crise pela empresa em recupe-
racao, tendo, ainda, tratamento diferenciado
em caso de faléncia, ndo ha qualquer inte-
resse egoistico por tras de sua aprovagdo
que seja capaz de macular seu voto com a
abusividade. Trata-se justamente da discus-
sdo enfrentada no caso “OGX”,'” no qual
ficou decidido pelo TIRJ que ndo haveria
tal conflito, uma vez que o credor colabora-
dor seria tdo legitimamente interessado na
recuperagao da empresa que teria assumido
riscos ndo tomados pela maioria da coletivi-
dade de credores.'?

par conditio creditorum. Esse caso ndo representa o
posicionamento majoritario do TJSP ou o partilhado
neste trabalho.

109. Requerimento de homologagdo do pla-
no de recuperacdo judicial, aprovado em 3.6.2014,
formulado por OGX Petroleo e Gés Participagdes
S/A, OGX Petréleo e Gas S/A, OGX internacional
GMBH e OGX Austria GMBH (TJRJ, 14¢ Cama-
ra Civel, Processo 0377620-56.2013.8.19.0001,
Al 0039682-69.2014.8.19.0000, rel. Des. Gilberto
Guarino, j. 3.12.2014).

110. Nessa decisdo afirma-se, ainda, que,
mesmo que houvesse sido celebrado contrato par-
ticular entre os credores estratégicos e a empresa
em recuperagdo, nao haveria conflito de interesses,
uma vez que tais negociagdes teriam o fim tnico de
viabilizar a superagdo da crise. Ressalta-se, ainda de
acordo com o julgado, que a adesdo aos programas
de colaboragdo estaria aberta a todos os credores in-
teressados em se submeter a seus requisitos, de modo

Percebe-se, dessa forma, uma conver-
géncia jurisprudencial pela adogdo de tra-
tamento mais vantajoso ao credor colabo-
rador ja no ambito da recuperacao judicial.
Isso porque tal mecanismo ndo apenas pode
como deve ser compreendido como estimu-
lo @ manutengdo de relagdes estratégicas,
essenciais a efetiva recuperagdo da empresa
em crise, tal como propugnado pelo princi-
pio da preservagdo da empresa.

2.6.4 Analise critica

O tratamento diferenciado do credor
colaborador seria admitido com base na sin-
gularidade de sua atuag@o, a qual se caracte-
riza pela assun¢do de um risco mais elevado
em comparagdo aos demais credores, o que
pode ser imprescindivel para a recuperagéo
da empresa. Além disso, ndo ha que se falar
em violagdo do principio da par conditio
creditorum, mas, sim, em seu fomento, na
medida em que o tratamento diferenciado
se justifica pela condicdo diferenciada do
credor colaborador.

O entendimento jurisprudencial — ape-
sar de se mostrar claramente favoravel ao
tratamento dado ao credor colaborador —
ndo ¢ uniforme e tampouco aponta critérios
claros para os problemas ora levantados. Na
outra ponta, a legislagdo ndo disciplina a
questdo, de modo que a analise da criagdo
da subclasse fica quase que totalmente a cri-
tério do julgador, o que justifica a necessi-
dade ndo apenas de melhor tratamento nor-
mativo da questdo, como de andlise judicial
do mérito das decisdes assembleares e do
eventual voto abusivo dos credores, sendo
esta analise forma precipua para definir se a
criagdo da subclasse e os beneficios particu-
lares dados ao credor colaborador, de fato,

que aqueles que deixaram de aderir o teriam feito de
modo absolutamente voluntario. Por fim, destaca-se
que a aprovacao do plano nesse caso especifico nao
dependeu dos votos dos credores colaboradores.
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caminham no sentido da efetivagio do prin-
cipio da preservagdo da empresa.

Ademais, conforme analisado no decor-
rer desta sec@o, ainda que o plano de recupe-
ragao judicial possa definir, para fins de paga-
mento, classes distintas de credores daquelas
previstas para votacdo em assembleia-geral
de credores, essa distingdo acaba se mostran-
do bastante prejudicial, uma vez que credo-
res diferentemente representados no plano
acabam votando agrupados em classe com
interesses supostamente uniformes.'"! Nesse
sentido, entende-se que ha a necessidade de
reestruturagdo das classes na recuperacao ju-
dicial, permitindo o agrupamento dos credo-
res pelo proprio plano com base em critérios
mais bem definidos (conforme ja mencio-
nado anteriormente neste estudo), inclusive
para defini¢do do que seria, objetivamente, o
credor colaborador. !

111. “Como se sabe, os créditos que consti-
tuem a terceira classe da recuperagdo judicial par-
ticipam de pelo menos quatro classes distintas na
faléncia. Disso decorre que, ao formarem posicio-
namento sobre os termos do plano, os credores que
supostamente devem compor a maioria possuem
bases de comparagao bastante dispares no que tan-
ge ao que lhes ¢é oferecido pela recuperagao judicial
e 0 que seria possivel obter em caso de liquidagdo
dos ativos do devedor. (...). Vé-se, assim, que a
heterogeneidade de interesses torna-se, face ao co-
tejo com o contexto falimentar, ainda mais nitida”
(Sheila C. Neder Cerezetti, “As classes de credores
como técnica de organizagdo de interesses”, cit.,
in Francisco Satiro de Souza Jr. e Paulo Fernando
Campos Salles de Toledo (orgs.), Direito das Em-
presas em Crise: Problemas e Solugoes, p. 376).

112. Sobre o tema, pondera Sheila Neder
Cerezetti: “A via adotada em muitos Paises, com
algumas especificidades em cada um dos casos,
propde ao elaborador do plano a fungéo de separar
os credores em classes, observados determinados
critérios de similitude quanto aos créditos por ele
detidos. A norma fundamental ¢ a de que os créditos
alocados em uma mesma classe sejam substancial-
mente parecidos. Para tanto, sdo levados em conta
anatureza do crédito, o tipo de relagdo contratual, o
valor devido, dentre outros aspectos” (4 Recupera-
¢do Judicial de Sociedades por A¢oes. O Principio
da Preservacdo da Empresa na Lei de Recuperagdo
e Faléncia, cit., p. 377).

2.7 Classificagdo dos créditos caracterizados
por garantia real outorgada por terceiros

2.7.1 Considerag¢des introdutorias

O objetivo desta sec¢do ¢ analisar a for-
ma mais adequada para classificar os créditos
caracterizados pela garantia real outorgada
por terceiros, que ndo a propria recuperanda,
para fins de enquadramento entre as classes
previstas na LREF.

Vale, inicialmente, ressaltar que as clas-
ses trazidas pelo art. 83 da LREF apenas se
referem a ordem de pagamento preferencial
dos credores na faléncia. Na recuperagio ju-
dicial, por sua vez, a separacdo dos credores
em classes diversas das previstas no referido
art. 83 tem como objetivo possibilitar a vota-
¢do nas assembleias-gerais dos credores e a
consentanea deliberacdo acerca do plano de
recuperacao judicial.

Para enfrentar o escopo de analise desta
secdo, propde-se partir do seguinte caso hi-
potético: o socio de uma empresa contrata,
em nome da empresa, um mutuo bancario
oferecendo como garantia ao credor um imo-
vel de sua titularidade — e ndo da empresa.
Em caso de um processo de recuperagdo
judicial, discute-se justamente em qual classe
de credores deve ser alocada a instituicao
financeira, pois, ainda que possua garantia
real da divida, a garantia em questdo ndo
compde o patrimonio da empresa.

2.7.2 Doutrina

ALREF, em seu art. 83, traz a priorida-
de de recebimento dos créditos da empresa
falida: (i) titulares de créditos derivados da
legislacdo do trabalho ou decorrentes de
acidentes de trabalho; (ii) titulares de créditos
com garantia real; e (iii) titulares de créditos
quirografarios, com privilégio especial, com
privilégio geral e subordinados.'?

113. Sheila S. Neder Cerezetti, 4 Recuperagdo
Judicial de Sociedades por A¢oes. O Principio da
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A primeira classe engloba os emprega-
dos da falida, os titulares de crédito fundado
na relagdo de emprego e os provenientes de
indenizagdo por acidente e equiparados.

A segunda classe engloba os créditos
dotados de garantia real (penhor, hipoteca
e anticrese), sendo que, de forma geral, as
instituicdes financeiras sdo as principais
representantes dessa classe. Optou-se por
garantir tamanha prioridade na ordem de
pagamento para aumentar o grau de segu-
rancga de que esse credor recebera os valores
de volta e, com isso, propiciar a reducdo das
taxas de juros adotadas.!*

A terceira classe ¢ composta por uma
série de credores, em razdo da natureza dos
créditos por eles detidos: (a) os credores fis-
cais e parafiscais, ou seja, trata-se dos crédi-
tos tributarios; (b) os credores com privilégio
especial; (c) os credores com privilégio geral;
(d) os credores quirografarios; (¢) os credores
subquirografarios.

O privilégio especial vem ligado a um
determinado bem, ¢ se justifica pela conexdo
entre o crédito e esse bem. Sdo eles todos os
créditos listados no art. 964 do CC, ou seja,
todos os credores com direito de retengdo
sobre certo bem e as entidades fechadas de
previdéncia complementar quanto a massa
falida de seus patrocinadores. O privilégio
geral, por sua vez, tem como caracteristica a
simples prioridade de satisfagdo em relagdo
aos créditos quirografarios.'’’

Preservagdo da Empresa na Lei de Recuperagdo e
Faleéncia, cit., p. 283.

114. Manifesto aprovado pela Plenaria do
Conselho Federal de Economia, em sua 5682 Sessdo
Plenaria, Goiénia, 19.6.2004.

115. Sobre o tema destaca-se o seguinte excer-
to: “As hipoteses de sua incidéncia vém arroladas no
art. 965 do CC. Observe-se, no entanto, que, quanto
ao regime falimentar, o inciso II foi revogado pelos
incisos I e IV do art. 84, que reclassificou tais cré-
ditos como extraconcursais. Também as hipoteses
dos incisos VI e VII do art. 965 foram revogadas,
respectivamente, pelos incisos I e 11 do art. 83 da
Lein. 11.101/2005. Além das hipoteses listadas no
art. 965 do CC, merecem destaque o crédito do co-

Por fim, os créditos quirografarios, por
sua vez, ndo possuem qualquer prioridade
na ordem de recebimento, ao passo que
os subquirografarios — os quais podem ser
titulares de créditos provenientes de mul-
tas contratuais, de penas pecuniarias por
infragdo das leis penais ou administrativas
(subquirografarios primarios) ou sécios e
administradores sem vinculo trabalhista, bem
como quaisquer outros dessa forma definidos
em lei ou no contrato (subquirografarios
subordinados) — ocupam o ultimo lugar na
ordem de preferéncia para pagamento, apds
os subquirografarios.

Com base nessa breve apresentagdo das
classes de credores, extrai-se, partindo de
uma interpretagdo pautada na efetivagdo do
principio da preservagdo da empresa, que o
legislador pretendeu, ao alocar os credores
com garantia real como os segundos na
ordem de pagamento, justamente a maxi-
mizagdo dos efeitos positivos dessa norma
principioldgica. Trata-se da socializag@o do
risco associado a insolvéncia do devedor.'®

missario pelas despesas em beneficio do comitente
falido (art. 707 do CC), os créditos dos advogados por
honorarios (art. 24 da Lein. 8.906/1994), os créditos
dos debenturistas com garantia flutuante, inclusive
considerando-se os juros incidentes durante o pro-
cesso de faléncia (art. 58, § 1°, da Lein. 6.404/1976),
e art. 124, paragrafo unico, da Lei n. 11.101/2005”
(Francisco Satiro de Souza Jr. e Antonio Sérgio A. de
Moraes Pitombo (orgs.), Comentarios a Lei de Recu-
peragdo de Empresas e Faléncia: Lei 11.101/2005,
cit., 22 ed., p. 367).

116. Essa ideia é bem complementada pela
seguinte passagem de Fabio Ulhoa Coelho: “A
intengdo tltima do legislador foi criar as condigdes
para o barateamento dos juros bancarios, medida
destinada a acentuar o desenvolvimento econémico
do Pais, em atendimento, portanto, ao interesse
publico. Como a maioria dos credores com garantia
real s30 os bancos, aposta-se que a inversao na ordem
de classificacdo aumentara o volume de recuperagao
dos créditos abertos a empresarios ou sociedades
empresarias e, consequentemente, levara a pratica de
spreads menores” (Comentarios a Lei de Faléncias
e de Recuperagdo de Empresas, 9* ed., Sdo Paulo,
Saraiva, 2013, p. 537).



66 REVISTA DE DIREITO MERCANTIL 168/169

Ou seja: ao garantir a preferéncia de tais
credores, o legislador tinha como objetivo
tornar viavel que as institui¢des financeiras
continuassem a fornecer o crédito necessario
para a efetiva melhoria das atividades da
empresa, de modo a aumentar suas chances
reais de recuperagio.

Feitas essas consideragdes iniciais,
voltam-se as atengdes & situacdo hipotéti-
ca descrita no inicio desta se¢do, cabendo
analisar se o fato de o banco ter recebido
garantia real de terceiro e ndo da empresa
faria diferenga em relagdo a classificagdo de
seu crédito dentre as classes previstas no art.
83 da LREF.

A primeira vista ter-se-ia uma resposta
negativa, pois o que realmente deveria ser
levado em conta seria a nogao de socializacao
do risco. Ainda que o bem ndo seja da recu-
peranda, o empréstimo foi fornecido a ela,
e, dessa forma, faria sentido que o credor ti-
vesse a prioridade, em razdo do barateamento
dos juros e maior confiabilidade por parte do
credor na solvéncia do crédito pela devedora.

Por outro lado, uma analise mais apro-
fundada do tema poderia trazer a conclusido
oposta. O art. 49 da LREF, interpretado em
conjunto com o seu art. 62, permite concluir
que, com excegdo do socio de responsabili-
dade ilimitada ou solidaria, qualquer outro
terceiro poderia ser executado pela divida por
ele adquirida e garantida com coisa real pro-
pria.'"” Ou seja: as garantias reais ou fidejus-
sorias sdo preservadas independentemente da
aprovagao do plano de recuperagéo judicial.

Dessa forma, verifica-se que a garantia
real fornecida por terceiro so tem carater de
garantia real perante tal terceiro, assumindo
em face da recuperanda carater de crédito
comum. Como consequéncia, seus titulares

117. Note-se, assim, que, diferentemente
da novagao civil, prevista no art. 364 do CC, que
extingue as garantias da divida, inclusive as reais
prestadas por terceiros estranhos ao pacto, a nova-
¢do decorrente do plano de recuperacao opta pela
manutencao das garantias.

devem ser alocados a classe de credores
quirografarios.

Retomando o caso hipotético apresenta-
do, a institui¢do financeira ¢€ titular de crédito
com garantia real em face do socio. Desse
modo, ainda que integre o quadro de credores
da devedora, deve ser alocada a classe dos
credores quirografarios.

2.7.3 Jurisprudéncia

De acordo com o posicionamento do
TJSP, o entendimento de que o credor titu-
lar de garantia real outorgada por terceiro
deveria ser classificado como quirografario
ja era adotado quando da vigéncia da antiga
legislagdo falimentar.'®

Sob a vigéncia da LREF ¢ possivel
perceber clara manutenc¢ao do entendimento
visto anteriormente. A titulo exemplificativo,
discorre-se sobre alguns julgados.

No primeiro,'” a empresa Efeito Artes
Graficas e Editora Ltda., em recuperagdo
judicial, impetra um agravo de instrumento

118. Exemplo desse entendimento quando da
vigéncia da antiga regulamentagdo ¢ o acorddo do
TISP, 22 Camara de Direito Privado, na ACi 198.982-
4/6-00, rel. Des. Cézar Peluso, DJU 19.2.2002.
Dentre as fundamentagdes apresentadas pelo Relator,
sdo merecedoras de destaque os seguintes excertos:
“Nada obsta a que o credor promova execugdo do
crédito contra os avalistas e o habilite na faléncia
da devedora principal. O que ndo pode, escusaria
advertir, ¢ apenas recebé-lo em ambos 0s processos.
E, para o evitar, basta que comunique o recebimento
a0 outro juizo (...) o crédito é, deveras, quirografario
(...). E-o, sim, pelo fato de que, tendo a devedora
principal alienado, valida e eficazmente (...), ndo
pode, na faléncia dela, que ja ndo é proprietaria,
ser o crédito correspondente habilitado com a prer-
rogativa do art. 102, 1, da Lei de Faléncias, porque
tal norma supoe, como condi¢do necessaria, que
a garantia recaia sobre coisa de propriedade da
massa” (grifos nossos).

119. STJSP, Camara Especial de Faléncias
e Recuperagdes Judiciais, Al 531.656-4/5-00, rel.
Des. Araldo Telles, j. 19.12.2007, fls. 3. No mes-
mo sentido: TISP, Camara Especial de Faléncias
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para que o Banco ABN AMRO Real S/A
ndo integre o quadro de credores na segunda
classe, alegando que, por ser portador de
garantia real fornecida por terceiro, deve
compor a classe de quirografarios. Deu-se
provimento ao recurso.'?’

No segundo exemplo analisado,'?! em
sede agravo de instrumento interposto pela
Caixa Econdmica Federal contra decisdo
judicial que determinou como quirografario
seu crédito contra a Industria e Comércio de
Laticinios Lutécia Ltda., em recuperag@o, o
recurso foi negado.'??

Ja,no TIRJ, embora nio haja, com base
nos dados coletados e analisados, decisdo que
trate especificamente sobre a hipotese apre-
sentada, é reiterada a afirmacao de que os cre-
dores portadores de garantia real fornecida
por terceiros podem pleitear o adimplemento
do crédito por via judicial regular.'”® Esse

e Recuperagoes Judiciais, Al 485.0414/0-00, rel.
Des. Lino Machado, j. 17.1,2007, fls. 2; e TISP,
12 Camara Reservada de Direito Empresarial, Al
2131501-24.2015.8.26.0000, rel. Des. Maia da
Cunha, j. 12.8.2015.

120. Como afirmado pelo Desembargador-
-Relator, José Araldo da Costa Telles, “realmente,
se a garantia é de terceiro, ndo se desfalca, no caso
em exame, o patriménio da recuperanda para o
pagamento daquele credor especificamente. Vale
dizer, em relagdo ao devedor, o crédito é de natureza
comum. Convém anotar, alids, que ndo ¢ o credor
que porta garantia, mas seu crédito, da mesma forma
como nao se entorna a taga de vinho, mas o vinho”
(grifos nossos).

121. TISP, 12 Camara Reservada de Direito
Empresarial, AI 0216714-71.2011.8.26.0000, rel.
Des. Francisco Loureiro, j. 5.6.2012, fls. 3.

122. No mérito, o Desembargador-Relator,
Francisco Loureiro (bem como os Des. Pereira
Calgas e Enio Zuliani) entendeu que “a garantia real
recaiu sobre o patriménio de terceiro, ¢ ndo sobre
bens da recuperanda. No caso, ndo existe um bem
especifico da devedora vinculado a satisfacdo do
crédito, mas um bem de terceiro, hipotese em que
deve ser classificado como quirografario, pois nao
afeta qualquer bem do patrimoénio da devedora”
(grifos nossos).

123. Nesse sentido, do TJRJ: 102 Camara
Civel, ACi 0028864-59.2013.8.19.0205, rela.

mesmo posicionamento pode ser observado
em recurso repetitivo no STJ.!%

2.7.4 Analise critica

Com base no exposto, partindo-se de
uma analise critica da LREF, em especial
do principio da preservagdo da empresa,
entende-se que uma garantia fornecida por
terceiro, ainda que real, ainda que seja para
garantir crédito da propria recuperanda, ndo
faz com que o crédito seja considerado com
garantia real para fins do art. 83 da LREF.
Pelo contréario, tal crédito devera compor a
classe dos créditos quirografarios, sendo que
a garantia outorgada por terceiro podera ser
executada, em procedimento proprio, em
face do garantidor. Esse entendimento, cabe
afirmar, esta consolidado pela jurisprudéncia.

2.8 Alienagdo de unidade produtiva
isolada/UPI

2.8.1 Considerag¢des introdutorias

A analise do procedimento de alienacdo
de unidade produtiva isolada/UPI de empresa
em fase de recuperacao judicial, conforme
entendimento pacificado pela doutrina, deve
ser feita de forma sistematica, em atengdo aos
objetivos da LREF.

Dessa forma, ¢ imprescindivel reconhe-
cer o objetivo da alienagdo de UPI como uma
das tentativas de se estimular o desenvolvi-
mento da atividade econdmica, de modo a

Desa. Patricia Serra, j. 9.3.2016; ACi 0121633-
68.2003.8.19.0001, rel. Des. Celso Luiz de Matos
Peres, j. 11.5.2016; A10004601-88.2016.8.19.0000,
rel. Des. José Carlos Varanda, j. 11.5.2016; Al
0016058-88.2014.8.19.0000, rel. Des. Fabio Dutra,
j- 29.6.2015; e 1* Camara Civel, AT 0058760-
49.2014.8.19.0000, rel. Des. Fabio Dutra, j.
22.3.2016, fls. 6.

124. STJ, REsp 1.333.349-SP, rel. Min. Luis
Felipe Salomao, j. 5.9.2014, fls. 2.
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viabilizar a superagdo da situa¢do de crise
econdmico-financeira da empresa, garantin-
do sua preservacdo e sua fung@o social, além
de sua conservacdo como fonte produtora,
geradora de empregos e capaz de respeitar
os interesses dos credores, promovendo o
bem-estar social, nos termos dos ditames
constitucionais.'?

2.8.2 Alienagéo de ativos

A alienacdo de ativos, de modo geral, é
uma das importantes estratégias para recupe-
racdo da empresa em crise, motivo pelo qual
o art. 140 da LREF prevé quatro modalidades
possiveis para sua ocorréncia, que podem
ser combinadas, admitindo a venda (i) do
estabelecimento em bloco, (ii) de filiais e
UPISs, (iii) de bloco de bens que integram o
estabelecimento do devedor e (iv) dos bens
individualmente considerados.

Este rol de modalidades, no entanto,
segundo Mario Sérgio Milani,'?® caracteri-
Za-Se Por Ser numerus apertus, uma vez que
o art. 145 da LREF prevé a homologagdo
pelo magistrado de qualquer outra forma de
alienag@o aprovada em assembleia-geral de
credores.

No tocante as quatro possibilidades
trazidas pelo art. 140, a doutrina reconhece
uma ordem de preferéncia para realizacao
dos ativos, que, como notou Rachel Sztajn,'?’

125. Nelson Eizirik, “Interpretagao dos arts. 60
e 145 da Lei de Recuperagdo de Empresas e Falén-
cias”, in Marcelo Vieira von Adamek (org.), Temas
do Direito Societario e Empresarial Contempora-
neos, Sao Paulo, Malheiros Editores, 2011, p. 69.

126. Mario Sérgio Milani, Lei de Recupera-
¢do Judicial, Recuperagdo Extrajudicial e Faléncia
Comentada, Sao Paulo, Malheiros Editores, 2011,
pp. 526-537.

127. Rachel Sztajn, “Comentarios aos arts.
139 a 167, in Paulo Fernando Campos Salles de
Toledo e Carlos Henrique Abrao (orgs.), Lei de
Recuperagdo de Empresas e Faléncia, Sao Paulo,
Saraiva, 2005, p. 375.

vai da mais a menos desejavel. O objetivo da
referida ordem, como analisaram Ricardo
Negrio'?® ¢ Ecio Perin Jr.,'?* ¢ garantir a
preservagdo da estrutura objetiva da empre-
sa, sua integridade e capacidade produtiva,
uma vez que o desmanche da organizacao
pode comprometer a continuidade de seus
negdcios.

A preferéncia legal ¢, portanto, pela
venda conjunta de bens, admitindo-se a alie-
nagdo fracionada de unidades produtivas e
filiais quando for frustrada a possibilidade de
manutengdo da universalidade. Isso decorre
da percepgao de que, de modo geral, € possi-
vel obter maior prego com a venda global do
que de ativos individualmente considerados,
0 que, consequentemente, seria mais adequa-
do a necessidade de observancia do melhor
proveito econdmico e do adimplemento de
obrigacdes com stakeholders.

Entretanto, segundo Ricardo Bernar-
di,'** ha situa¢des nas quais a alienagdo de
UPI pode ser mais benéfica aos interesses
da companhia em recuperagao, uma vez que
a unidade estruturada, por ser mais atrativa
aos compradores em detrimento da compra
da totalidade do estabelecimento, ensejara
pagamento de maior prego pela operacao.

E por esse motivo que Rachel Sztajn'®!
sustenta que ¢ necessario realizar cuidadosa
analise matematica e financeira para verificar
se a alienacdo da UPI ¢, ou ndo, vantajosa

128. Ricardo Negrao, Aspectos Objetivos da
Lei de Recuperagdo de Empresas e Faléncia, 4% ed.,
Sao Paulo, Saraiva, 2010, pp. 139-140.

129. Ecio Perin Jr., Curso de Direito Falimen-
tar e Recuperagdo de Empresas, 4* ed., Sdo Paulo,
Saraiva, 2011, pp. 192-194.

130. Ricardo Bernardi, in Francisco Satiro de
Souza Jr. e Antonio Sérgio A. de Moraes Pitombo
(orgs.), Comentarios a Lei de Recuperagdo de Em-
presas e Faléncia: Lei 11.101/2005, cit., 2 ed., pp.
489-490.

131. In Paulo Fernando Campos Salles de To-
ledo e Carlos Henrique Abrao (orgs.), Comentdrios
a Lei de Recuperagdo de Empresas e Faléncias, Sao
Paulo, Saraiva, 2007, pp. 418-435.
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como second best solution para a reestrutura-
¢do da empresa em crise e desenvolvimento
da unidade vendida, operacdo que serve,
geralmente, para atender as demandas da
companbhia por liquidez.

2.8.3 Conceito de UPI

A conceituagdo de unidade produtiva
isolada é polémica e alvo de embates doutri-
narios, uma vez que, como reconheceu Kle-
ber Bissolatti,'*? a LREF carece de defini¢do
expressa para o termo e sua extensdo. Dessa
forma, primeiramente faz-se necessario
identificar o principal ponto de divergéncia
entre a doutrina.

Leonardo Dias,'** nesse sentido, expli-
citou que, enquanto a doutrina majoritaria
admite a UPI como um conceito juridico,
relacionado com a ideia de estabelecimento,
0 posicionamento minoritario, como o de
Manoel Justino Bezerra Filho,'** considera
que UPI ¢, na verdade, um conceito econo-
mico, que se aproxima de filial.

No tocante a posi¢do majoritaria, Paulo
Fernando Campos Salles de Toledo e Bruno
Poppa'** defendem que a propria LREF, no
art. 140, teria construido o conceito como
sinénimo de estabelecimento, pois a UPI se
inseriria em um complexo de bens destina-

132. Kleber Bissolatti, “Alienagdo de uni-
dade produtiva isolada”, in Daniel C. Costa (org.),
Comentarios Completos a Lei de Recuperagdo de
Empresas e Faléncias, vol. Il (Recuperagdo Judicial
e Extrajudicial), Curitiba, Jurua, 2015, pp. 117-119
e 193-230.

133. Leonardo A. R. Dias, Financiamento na
Recuperagdo Judicial e na Faléncia, Sao Paulo,
Quartier Latin, 2014, pp. 253-257.

134. Manoel Justino Bezerra Filho, Lei de
Recuperagdo de Empresas e Faléncias Comentada,
6% ed., Sdo Paulo, Ed. RT, 2009, pp. 288-298.

135. Paulo Fernando Campos Salles de Toledo
e Bruno Poppa, “UPI e estabelecimento: uma visao
critica”, in Paulo Fernando Campos Salles de Toledo
e Francisco Satiro de Souza Jr. (orgs.), Direito das
Empresas em Crise: Problemas e Solugoes, Sao
Paulo, Quartier Latin, 2012, pp. 267-294.

dos a atividade econdmica comum, que tém
capacidade de gerar lucro e ter clientela, mas
admite disting8o e segregagdo em relagdo ao
principal.

Vera Franco e Rachel Sztajn'® de-
monstram entendimento semelhante, reco-
nhecendo a UPI como um estabelecimento
diferenciado, que tem a aptidao de se destacar
e se isolar da universalidade, operando indi-
vidualmente. E por este motivo que Ricardo
Lobo Torres'” afirma que a UPI é um esta-
belecimento “vivo”, dotado de autonomia e
organicidade, que independe de consideragido
sobre sua extensao econdomica.

Por outro lado, a interpretacdo mi-
noritaria sustenta que a UPI seria, de fato,
um conceito econdmico, por se aproximar
de uma unidade com autonomia produtiva,
mas vinculada administrativa, operacional
e economicamente com a matriz, sede ou
principal estabelecimento da companhia em
recuperagio. '’

Afora a polarizacao da doutrina tradi-
cional, uma terceira tentativa de definigdo,
defendida por Luiz Paiva e Giuliano Colom-
bo,'** demonstra preocupagdo com a andlise
e interpretagdo da UPI de forma sistematica,
que atenda aos objetivos da LREF, em seu
art. 47, e abarque diversos tipos de operagdes
proprias da realidade empresarial.

136. Vera Helena de Mello Franco e Rachel
Sztajn, Faléncia e Recuperagdo da Empresa em Crise
— Comparagdo com as Posigoes do Direito Europeu,
Sao Paulo, Elsevier, 2008, pp. 179-207.

137. Ricardo Lobo Torres, in Revista Forum
de Direito Tributario/RFDT 43/112, ano 8, Belo
Horizonte, Forum, janeiro-fevereiro/2010.

138. Luiz Guerra, Faléncias e Recuperagoes
de Empresas — Crise Economico-Financeira — Co-
mentarios a Lei de Recuperagoes e de Faléncias,
vol. 3, Brasilia, Guerra, 2011, pp. 788-804.

139. Luiz Fernando Valente de Paiva e Giuliano
Colombo, “Venda de ativos na recuperagao judicial:
evolugdo, desafios e oportunidades”, in Luis V.
Elias, 10 Anos da Lei de Recuperagdo de Empresas
e Faléncias — Reflexbes sobre a Reestruturagdo
Empresarial no Brasil, Sdo Paulo, Quartier Latin,
2015, pp. 267-281.
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E por este motivo que sustentam que o
conceito precisa ser aberto, amplo e indefi-
nido, o que justifica a caracteriza¢do da UPI
como “todo e qualquer conjunto de bens e/
ou ativos, tangiveis ou intangiveis, moveis ou
imoveis, representativos ou Uteis a explora-
¢do de uma atividade empresarial, incluindo
agOes, direitos, contratos, bens moveis ou
iméveis e filiais (...)”.

Este ultimo conceito, mais extensivo,
parece ser bastante adequado a preocupagao
da LREF com a preservacdo da fungéo social
da empresa ¢ com a organizagdo ¢ raciona-
lizagdo da atividade produtiva, mesmo que
nas maos de outros empresarios.'*

Contudo, é necessario notar, como o fez
Paulo Fernando Campos Salles de Toledo, !
que a alienagdo de UPI ndo pode se confundir
com o esvaziamento da atividade do devedor,
sua dissolucdo e liquidag@o de seus bens.
Em outras palavras: a operagdo deve ocorrer
de modo a que a empresa em recuperagao
mantenha uma quantidade minima de ativos
e que sua atividade continue viavel para que
ela possa gerar valor suficiente para adimplir
suas dividas.

A manutencdo de ativos suficientes
para a viabilidade da empresa, porém, é
polémica em casos nos quais se aliena a
UPI responsavel pela principal atividade
da recuperanda.

Embora se discuta se tal operacdo tem
carater fraudulento, por descumprir sua
fungdo social e se tornar quase uma falén-
cia, ¢ admissivel e licita quando preserva a
empresa pelo possivel desempenho de outra
atividade, em detrimento da que, até entdo,
era considerada principal.

140. Osmar Brina Corréa Lima e Sérgio
Mourdo Corréa Lima (orgs.), Comentarios a Nova
Lei de Faléncias e Recuperagdo de Empresas, Rio
de Janeiro, Forense, 2009, p. 402.

141. Paulo Fernando Campos Salles de Tole-
do, “Recuperagdo judicial — Alienacdo de unidade
produtiva isolada”, RDM 164-165/199-211, Sao
Paulo, Malheiros Editores, janeiro-agosto/2013.

2.8.3.1 Jurisprudéncia — A supracitada
observagdo quanto ao esvaziamento da ati-
vidade da empresa em recuperacdo foi alvo
de discussdo no STJ em agravo em recurso
especial de Olam Brasil Ltda. em face de
Usina Sapucaia S/A — em recuperagdo ju-
dicial.'** No caso, alegou-se que a venda da
UPI seria uma tentativa de esvaziamento do
patrimonio da recuperanda, prejudicando
os credores ndo submetidos a recuperagio
judicial, o que configuraria fraude. Contudo,
o STJ rejeitou o recurso, por considerar que
ndo havia provas para demonstrar que tal
operagdo esvaziaria o patrimonio da empresa
agravada e impossibilitaria o pagamento da
agravante. Além disso, reconheceu que o
administrador judicial, na condi¢do de au-
xiliar do juizo, que exerce relevante fungao
na recuperagdo da empresa, assegurou que
restaria patrimOnio suficiente para cobrir o
valor dos créditos extraconcursais.

Embora a jurisprudéncia ndo parega
discutir amplamente o conceito de UPI, o
agravo em recurso especial interposto por
Porto Seguro Negocios, Empreendimentos e
Participagdes S/A em face de Usina Jaciara
S/A — em recuperacdo judicial — e Usina
Pantanal de Agucar e Alcool Ltda. — em
recuperagdo judicial'®® —, esclarece que UPI
¢ um conjunto de bens, de modo que nio
se deve analisar a inclusdo de um ou outro
bem individualmente considerado, mas de
seu conjunto, conforme aprovado em assem-
bleia-geral de credores.

Ainda, segundo entendimento do
TJSP em decisdo monocratica de agravo de
instrumento entre Gam Empreendimentos
e Participacdes (adquirente da UPI Florida
Paulista Actcar e Alcool) e Floralco Agucar
e Alcool, “a UPI tem personalidade juridica
e administracdo sem qualquer vinculo de

142. STJ, Ag no REsp 661.573-RJ (2015/
0029131-4), rel. Min. Luis Felipe Salomao, j.
14.5.2016.

143. STJ, Ag no REsp 817.500, rel. Ricardo
Villas Boas Cueva, j. 26.11.2015.
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subordinagdo com as recuperandas. Ao
contrario, a independéncia ¢ plena e assim

deve ser”.'#

A jurisprudéncia, portanto, parece ser
convergente com a doutrina majoritaria,
optando pela concepcdo da UPI como
instituto juridico relacionado a ideia de
estabelecimento.

2.8.4 Auséncia de sucessdo

A LREF, de modo a atingir seus objeti-
vos de viabilizar a recuperagdo da empresa
e manter sua fungdo social, trouxe, nos arts.
60, paragrafo tinico, e 141, II, uma impor-
tante inovagdo em relagdo ao Decreto-lei
7.661/1945.

A novidade consiste na ndo incidéncia
da sucessdo das obrigagdes trabalhistas e
tributarias pelo adquirente da UPI, salvo
em situagdes de fraude.'® Isso significa que
o adquirente do ativo em questdo ndo serd
vinculado as relagdes obrigacionais penden-
tes pela sociedade em recuperacdo, o que
diminui os riscos relacionados a aquisi¢do
e aumenta a chance de sucesso da operagao.

Dessa forma, a LREF apresentou um in-
centivo para realizacdo de negocios juridicos
desta natureza, pois garante a segurancga, a
certeza e protegdo necessarias ao adquirente.
Consequentemente, como afirmou Sérgio
Campinho,'* o comprador pagara valor

144. TISP, 2@ Camara Reservada de Direito
Empresarial, Al 2118615-27.2014.8.26.0000, rel.
Des. José Reynaldo, j. 25.7.2014.

145. Luis Fernando Valente de Paiva ¢ Giu-
liano Colombo, “Venda de ativos na recuperagdo
judicial: evolugdo, desafios e oportunidades”, cit.,
in Luis V. Elias, 10 Anos da Lei de Recuperagao de
Empresas e Faléncias — Reflexoes sobre a Reestru-
turagdo Empresarial no Brasil, pp. 267-281.

146. Sérgio Campinho, Faléncia e Recupera-
¢do da Empresa — O Novo Regime da Insolvéncia
Empresarial, 6 ed., Rio de Janeiro, Renovar, 2012,
pp. 186-188.

maior pela unidade alienada, uma vez que
ndo precisara arcar com contingéncias e
riscos de futuras e incertas intercorréncias
originadas em momento anterior ao da com-
pra e venda, o que maximiza os resultados
obtidos pela empresa em recuperagio e,
portanto, beneficia os stakeholders.

No entanto, a analise dos arts. 60,
paragrafo unico, e 141, II, da lei evidencia
a existéncia de dois principais embates
doutrinarios, o primeiro sobre a sucessao tra-
balhista e o segundo a respeito da tributaria.

2.8.4.1 Sucessao trabalhista — Com
relagdo ao primeiro conflito, o posiciona-
mento minoritario, capitaneado por Sérgio
Pinto Martins,'’ defende que deve haver
sucessdo trabalhista, uma vez que a LREF
teria sido propositalmente omissa no art. 60,
paragrafo unico, no qual se refere apenas a
ndo sucessdo tributaria. Conforme pontuou
Kleber Bissolatti,'*® tal entendimento seria
diretamente relacionado ao tratamento em
certa medida protetivo conferido pelo orde-
namento juridico aos trabalhadores, de modo
que seriam mantidos o vinculo empregaticio
e seus desdobramentos com a transferéncia
do negdcio.

Entretanto, o posicionamento majori-
tario, liderado por Fabio Ulhoa Coelho'
e também manifestado por autores como
Jorge Lobo,'® José da Silva Pacheco,'!

147. Sérgio Pinto Martins, “Alienagdo da
recuperagdo judicial e sucessdo trabalhista”, LT —
Suplemento Trabalhista 098/2007.

148. Kleber Bissolatti, “Alienagdo de unidade
produtiva isolada”, cit., in Daniel C. Costa (org.),
Comentarios Completos a Lei de Recuperagdo de
Empresas e Faléncias, vol. 11, pp. 117-119 € 193-230.

149. Fabio Ulhoa Coelho, Comentarios a Lei
de Faléncias e de Recuperagdo de Empresas, cit.,
92 ed., pp. 472-477.

150. Jorge Lobo, Lei de Recuperagdo de Em-
presas e Faléncia, Sdo Paulo, Saraiva, 2005.

151. José da Silva Pacheco, Processo de Re-
cuperagdo judicial, Extrajudicial e Faléncia, Rio de
Janeiro, Forense, 2006.
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Marcelo Papaléo de Souza,'s> Amador Paes
de Almeida e André Luiz Paes de Almeida,'>
reconhece a exclusdo das contingéncias
trabalhistas, ndo havendo sucessédo das obri-
gacdes decorrentes da legislagdo do trabalho.

Vale notar, porém, que a ndo incidéncia
de sucessdo trabalhista ndo impede a cele-
bragao de um novo contrato de trabalho com
os antigos trabalhadores, hipotese na qual,
segundo Sebastido Roque,™* o adquirente
s0 ira se responsabilizar por contingéncias
trabalhistas dele decorrentes.

Ajustificativa para a interpretagdo desta
parte da doutrina consiste no reconhecimento
da constitucionalidade da auséncia de suces-
sdo, por respeitar o principio da proporciona-
lidade e ser necessaria para que a operagao
de venda seja bem-sucedida. Entende-se que
a medida seria, inclusive, benéfica, de certo
modo, aos proprios trabalhadores, uma vez
que, segundo Kleber Bissolatti,'*> o valor
obtido com a venda do ativo atrativo pode-
ria ser usado para sanar a crise da empresa,
adimplir outros créditos trabalhistas ¢ até
mesmo conservar a posi¢ao dos empregados
na companhia.

Desse modo, parece ser mais adequado
admitir que ndo ha sucessdo de obrigagdes
trabalhistas — entendimento que esta em me-
lhor consonancia com o art. 47 da LREF e foi
consolidado pelo Enunciado 47 da Primeira
Jornada de Direito Comercial '3

152. Marcelo Papaléo de Souza, 4 Nova Lei
de Recuperagdo e Faléncia e suas Consequéncias
no Direito e no Processo do Trabalho, Sdo Paulo,
LTr, 2006, p. 188.

153. Amador Paes de Almeida e André Luiz
Paes de Almeida, ““A sucessao trabalhista na recupe-
ragdo judicial”, LTr 71-04/445.

154. Sebastido José Roque, Direito de Recu-
peracdo de Empresas, Sio Paulo, fcone, 2005, pp.
265-274.

155. Kleber Bissolatti, “Alienagdo de unidade
produtiva isolada”, cit., in Daniel C. Costa (org.),
Comentarios Completos a Lei de Recuperagdo de
Empresas e Faléncias, vol. 11, pp. 117-119 e 193-230.

156. “Enunciado n. 47. Nas alienagdes realiza-
das nos termos do art. 60 da Lein. 11.101/2005, ndo

2.8.4.2 Jurisprudéncia — A agao direta
de inconstitucionalidade'” proposta pelo
Partido Democratico Trabalhista/PDT con-
tra os arts. 60, paragrafo unico, 83, I e IV,
e 141, I, € o caso paradigmatico a respeito
do reconhecimento da ndo incidéncia de
sucessdo na alienagdo de bens de empresa
em recuperagdo judicial. Isso porque o STF
concluiu pela constitucionalidade dos dis-
positivos, entendendo que a Constituigdo
Federal ndo contém regra expressa sobre o
direito de cobranga dos créditos trabalhistas
em face do adquirente de ativos de empresa
nestas circunstancias.

Além disso, a Corte reconheceu que
nao haveria ofensa direta a quaisquer valo-
res implicita ou explicitamente protegidos
pela Constitui¢do, mas apenas embate de
principios constitucionais que deveriam ser
sopesados.

Diante da ponderagéo de tais principios,
o STF optou pela prevaléncia daqueles que
considerou mais adequados para a disciplina
da recuperag@o da empresa, corroborando,
ainda, o argumento de que a auséncia de su-
cessdo ndo ensejaria prejuizos aos trabalha-
dores, na medida em que estimularia maiores
ofertas pelos interessados na aquisi¢do, e
isso aumentaria os valores que poderiam
ser utilizados para pagar prioritariamente os
créditos trabalhistas, além de possibilitar a
preservagdo de empregos, pela continuidade
da atividade empresarial.

Outro tema relevante decidido pela
jurisprudéncia versa sobre o conflito de
competéncia entre os tribunais para analise
da incidéncia, ou nao, da sucessdo trabalhista
sobre a alienacdo de UPI. A decisao do STJ
em caso envolvendo Casa e Video Rio de
Janeiro S/A e os Juizos de Direito da 52 Vara
Empresarial do Rio de Janeiro e da 272 Vara

ha sucessao do adquirente nas dividas do devedor,
inclusive nas de natureza tributéria, trabalhista e
decorrentes de acidentes de trabalho.”

157. STF, ADI 3.934-DF, rel. Min. Ricardo
Lewandowski, j. 27.5.2009.
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do Trabalho do Rio de Janeiro consolidou o
entendimento no sentido de que, “estabele-
cido no plano de recuperagdo como medida
para o soerguimento das empresas recupe-
randas a alienag@o de unidade produtiva
isolada, compete ao juizo em que tramita a
recuperagdo decidir acerca da sucessdo dos

onus e obrigagdes”.!s

2.8.4.3 Sucessado tributdria—No tocante
ao segundo embate, por sua vez, existe diver-
géncia doutrinaria a respeito da necessidade
de aprovacdo do plano de recuperagao judi-
cial em assembleia-geral de Credores para
que a alienac@o possa se eximir da sucessao.

O posicionamento mais consolidado na
doutrina defende que a alienagdo so ¢ isenta
de sucessao caso cumpra alguns requisitos,
identificados por Kleber Bissolatti:'** (i)
o ativo alienado deve ser uma UPI; (ii) a
operacao de venda deve ser realizada nos
termos do art. 142 da LREF; (iii) deve
haver aprovagdo da alienagdo em plano
apresentado a assembleia-geral de credores;
e (iv) homologagdo do referido plano pelo
magistrado competente.

Luis Felipe Salomao, Paulo Santos'® e
Ecio Perin Jr.,'s' em mesmo sentido, defen-
dem que a alienag¢do ndo autorizada pelo pla-
no de recuperacdo ndo isenta o adquirente de
sucessdo tributaria, ja que a autorizagdo seria
imprescindivel para minimizar a ocorréncia
de fraudes ou a auséncia de bens suficientes

158. STJ, CComp 139.528-RJ (2015/0077358-
2), rel. Min. Paulo de Tarso Sanseverino, DJU
14.4.2015.

159. Kleber Bissolatti, “Alienacao de unidade
produtiva isolada”, cit., in Daniel C. Costa (org.),
Comentarios Completos a Lei de Recuperagdo de
Empresas e Faléncias, vol. 11, pp. 117-119 ¢ 193-230.

160. Luis Felipe Salomédo e Paulo P. Santos,
Recuperagdo Judicial, Extrajudicial e Faléncia —
Teoria e Pratica, Rio de Janeiro: Forense, 2012, pp.
275 e 276.

161. Ecio Perin Jr., Curso de Direito Fali-
mentar e Recuperagdo de Empresas, cit., 4* ed.,
pp- 192-194.

para que a empresa em recuperagao salde
seus créditos.

Tal entendimento majoritario parece
acertado, uma vez que evita interpretacdes
enviesadas e disfuncionais da LREF em prol
da figura do empresario e de seu enriqueci-
mento. E por esse motivo que a necessidade
de aprovacdo do plano de recuperagdo ju-
dicial em assembleia para que se admita a
auséncia de sucessao ¢ instrumento essencial
para a garantia da transparéncia da operagao
e observancia de sua fun¢2o social.

Luis Paiva e Giuliano Colombo,'®* po-

rém, apresentam posicionamento divergente,
segundo o qual o art. 60, paragrafo tinico,
deve ser interpretado de forma flexivel e
pragmatica. Em sua opinido, o objetivo disso
¢ atender a necessidade da empresa de fazer
uma alienagdo célere, segura, transparente
e que minimize o valor de perda e depre-
ciagdo do ativo, maximizando o prego por
ele obtido. Para tanto, a alienacdo de UPI
em momento anterior ao da autoriza¢do do
plano de recuperagdo pela assembleia-geral
de credores (vendas firee and clear) também
seria beneficiada pela protegdo conferida
pelos arts. 60, paragrafo unico, e 141, 1.

2.8.4.4 Jurisprudéncia — Embora, de
modo geral, a jurisprudéncia reconhega que
as alienagdes de UPI se eximem da sucessdo
tributéria, ha casos interessantes nos quais
se analisa a sucessdo de obriga¢des perante
credores e até mesmo consumidores.

Primeiramente, o agravo de instrumen-
to interposto por Géstion Sexta Avenida,
S.A.U. (incorporadora da IB-MEI S.A.U.)
em face de decisdo que homologou o plano
de recuperagéo de Voges Metaltrgica Ltda. '

162. Luis Fernando Valente de Paiva e Giu-
liano Colombo, “Venda de ativos na recuperagao
judicial: evolucdo desafios e oportunidades”, cit.,
in Luis V. Elias, 10 Anos da Lei de Recuperagado de
Empresas e Faléncias — Reflexoes sobre a Reestru-
turagdo Empresarial no Brasil, pp. 267-281.

163. TJRS, 6* Camara Civel, A1 70062143490,
rel. Des. Luis Augusto Coelho Braga, j. 7.4.2016.
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versa sobre a manuten¢do da atividade da
empresa condicionada a alienagao de UPI,
em que o adquirente estaria encarregado do
adimplemento dos credores, o que violaria
a ndo incidéncia de sucessio nos termos do
art. 60, paragrafo unico. A decisdo concluiu,
porém, que ndo haveria violacéo ao referido
dispositivo da LREF, pois o pagamento dos
credores néo seria feito de forma direta, mas
pela previsdo de manutengdo das garantias
em favor deles.

Em segundo lugar, no tocante a dis-
cussdo a respeito da sucessdo de obrigagdes
envolvendo relagdes de consumo, merece
destaque o recurso civel interposto por Varig
Log (controladora da VRG Linhas Aéreas
S/A e adquirente da Varig, unidade produtiva
isolada atinente ao transporte de passagei-
ros)'® em face de um passageiro que teve seu
voo cancelado. No caso, a recorrente sustenta
que ndo tem qualquer responsabilidade pela
sucessdo das obrigagdes da UPI adquirida,
inclusive perante consumidores, em razdo do
disposto no art. 60. Apesar de o Tribunal ter
entendido que houve, de fato, transferéncia
das obrigagoes referentes a consumidores,
decidiu pela ndo incidéncia da sucessdo no
caso concreto, uma vez que a operagdo de
compra ¢ venda da UPI ainda estava sob o
efeito de condicdo suspensiva. Isso porque o
pagamento pelo negocio s6 terminou de ser
feito apos alguns meses, momento em que
foi concedida a autorizagdo da ANAC, 6rgdo
governamental responsavel pela realizagdo
de transporte de passageiros.

2.8.4.5 Fraude — Diante do exposto,
nota-se que o tema da sucessdo ¢ pautado
por algumas divergéncias doutrindrias, sendo
pacifico, contudo, que, conforme dispde o art.
141, § 1¢, da LREEF, a alienagdo de UPI nao
pode se eximir de sucessdo quando for feita
para (i) socio da empresa em recuperacao ou

164. TIRS, 12 Turma Recursal Civel, Recurso
Civel 71001209287, rel. Des, Jodo Pedro Cavalli
Jr.,j. 16.8.2007.

de empresa por ela controlada, (ii) parente em
linha reta ou colateral até o 4° grau, consan-
guineo ou afim, da empresa ou de seu socio
e (iii) agente da empresa em recuperagao
que tenha como objetivo fraudar a sucessao.

E por esse motivo que Kleber Bisso-
latti'® defende a restrigdo do beneficio da
sucessdo ao estabelecimento ou fundo de
comércio alienado, de modo a evitar possi-
veis fraudes na operagdo. Ainda, conforme
afirmaram Paulo Fernando Campos Salles
de Toledo e Carlos Abrio,!*® minimizar a
assimetria de informagdes existentes no
momento da alienac@o de bens pode ser uma
forma de diminuir a ocorréncia de fraudes
(rent seeking).

2.8.5 Modalidades de alienagdo

A alienagao de UPI deve ser feita
conforme os dispositivos do art. 142 da
LREF — portanto, por leildo ou lances orais,
propostas fechadas ou pregdo. Sebastido
Roque'? defende que primeiramente deve
haver avaliacao do ativo em questao por meio
de pericia técnica especializada, sendo que
o valor identificado pelo perito, entdo, sera
considerado a oferta inicial.

Apos essa avaliagdo, independentemen-
te da forma de venda do ativo, a empresa em
recuperagdo fica dispensada de apresentar
quaisquer certiddes negativas e deve divulgar
o edital em jornal de ampla circulagao, dan-
do-lhe publicidade com antecedéncia minima
de 15 dias para os casos de bens imdveis e
30 dias para os demais ativos.

165. Kleber Bissolatti, “Aliena¢ao de unidade
produtiva isolada”, cit., in Daniel C. Costa (org.),
Comentarios Completos a Lei de Recuperagdo de
Empresas e Faléncias, vol. 11, pp. 117-119 e 193-230.

166. Paulo Fernando Campos Salles de Toledo
e Carlos Henrique Abrao (orgs.), Comentarios a Lei
de Recuperagdo de Empresas e Faléncias, Sdo Paulo,
Saraiva, 2007, pp. 418-435.

167. Sebastiao José Roque, Direito de Recu-
peragdo de Empresas, cit., pp. 265-274.
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Caso haja impugnacdo da alienagdo
pelos credores interessados ou membros
do Ministério Publico em até 48 horas da
venda, o juiz competente deve decidir pela
validagdo, ou ndo, da operacdo efetuada no
prazo de 5 dias.

O pagamento pelo bem adquirido, por
sua vez, de modo geral, deve ser realizado no
prazo de 24 horas e em qualquer institui¢ao
financeira definida pelo comité de credores
ou assembleia, o que difere do Decreto-lei
7.661/1945, segundo o qual s6 se admitia o
depdsito na Caixa Econdmica. Tal depdsito
constitui, entdo, o pectlio que devera ser pro-
porcionalmente distribuido entre os credores.

No tocante as caracteristicas especificas
de cada modalidade de venda, nota-se que
a alienagdo de unidade produtiva por leildo
publico ¢ pautada pela realizagdo em hastas
publicas, com um leiloeiro oficial, bem como
pela presenca de um representante do Minis-
tério Publico. Ainda, deve se dar pelo maior
valor oferecido, o que no primeiro leildo
depende da observancia do pre¢o minimo
identificado na avaliagdo, mas em segundo
leildo parte de qualquer preco. A entrega do
bem s6 ¢ feita apds 48 horas, quando cons-
tatado o efetivo pagamento.

Ja, a venda por propostas envolve uma
concorréncia publica em que os interessados
em adquirir a UPI devem apresentar suas
propostas a um escrivdo por meio de um
envelope lacrado, tendo como valor minimo
o identificado na avaliag@o. Os envelopes
serdo abertos pelo juiz em data, local ¢ hora
designados no edital e diante da presenga dos
interessados e do representante do Ministério
Publico, vencendo, diante disso, a melhor
proposta.

A venda por pregdo, por sua vez, é
uma modalidade hibrida que envolve a
apresentagdo de propostas, em um primeiro
momento, seguida da realizagdo de um leildo
com lances orais, do qual participam apenas
os ofertantes com propostas ndo inferiores a
90% da maior oferta. Na hipdtese de ndo ha-

ver lance superior a maior oferta, tal ofertante
¢ obrigado a adimplir a diferenca verificada.

Por fim, ¢é possivel identificar, ainda, a
ocorréncia de outras modalidades de venda
além das previstas no art. 142 da LREF.
Nestas hipdteses, Sebastido Roque'®® defen-
de a necessidade de aprovacao por credores
representantes de mais de 2/3 do crédito da
companhia, além da homologacao pelo juiz
competente. Contudo, reconhece casos nos
quais, por motivo fundamentado, o magis-
trado pode aprovar a alienagdo mesmo sem
a aceita¢do de 2/3 dos credores.

Giuliano Colombo e Luis Paiva'® ainda

discutem a alienagdo de UPI por meio de
operagdes conhecidas como stalking hor-
ses, por meio das quais ha ofertas concretas
e vinculativas, sendo escolhida a de valor
mais elevado. Diante disso, ¢ celebrado um
contrato de compra e venda sujeito a varias
condi¢Oes suspensivas e competitivas. Ope-
ragdes como esta t€ém vantagens, tais como
a previsibilidade, seguranga a respeito as
condi¢des de compra e venda, visibilidade e
acesso a informagao sobre a destinag@o dos
recursos obtidos.

2.8.5.1 Jurisprudéncia — A analise do
agravo em recurso especial interposto por
Tradelnvest — Empreendimentos e Partici-
pacoes Ltda. em face de Ceramica Chiarelli
S/A'® demonstra que a observancia dos
requisitos legais previstos no art. 142 ¢
essencial para a operagdo de alienagdo de
UPL pois caso contrario haveria incidéncia
de sucessao.

168. Idem, pp. 265-274.

169. Luis Fernando Valente de Paiva e Giu-
liano Colombo, “Venda de ativos na recuperagao
judicial: evolucdo, desafios e oportunidades”, cit.,
in Luis V. Elias, 10 Anos da Lei de Recuperagdo de
Empresas e Faléncias — Reflexoes sobre a Reestru-
turagdo Empresarial no Brasil, pp. 267-281.

170. STJ, Ag no REsp 479.486-SP (2014/
0039243-0), rel. Min. Marco Aurélio Bellizze, j.
21.3.2016.
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A decisdo monocratica defende que a
alienagdo deve ser feita: (i) em hasta publica,
na modalidade leildo, por lances orais; (ii)
propostas fechadas; ou (iii) pregéo, “afinal, a
Lein. 11.101/2005, ao determinar a aplicagdo
do art. 142 a alienagdo de filiais (prevista
no art. 60), visa a assegurar aos credores 0
melhor lance oferecido em hasta publica, a
ser realizada nos termos do art. 142 daquele
diploma legal”. Consequentemente, nota-se
que vendas sem publicidade e transparéncia,
por ensejarem maior risco de fraude, geram
sucessao.

O agravo de instrumento interposto
por Nova Vidro Industria e Comércio S/A
em face de Verset Empreendimentos Imo-
biliarios,'”! por sua vez, apresenta outra
discussdo interessante a respeito do tema.
Neste processo € analisado se a anulagdo do
plano de recuperacdo teria impacto sobre o
leildo de UPI e as obrigagdes assumidas em
decorréncia, anulando-os também, como
consequéncia.

No caso, a agravante Nova Vidro, apos
adquirir a UPI da empresa Vidropol Industria
e Comércio Ltda. — em recuperagdo judicial
—, firmou contrato de locagdo com a agravada
Verset para exercer a atividade empresarial
da unidade produtiva adquirida em imével
de sua propriedade.

Contudo, a desconstituicdo do plano
de recuperacdo da empresa Vidropol, apos o
leildo que resultou na aquisigdo da UPI pela
agravante, obrigou-a a devolver o imodvel
para a empresa em recuperagao. Diante disso,
Nova Vidro alegou que seria parte ilegitima
para adimplir eventuais aluguéis decorrentes
do contrato de locagao, j& que o imével ndo
seria mais de sua propriedade.

A decis@o em primeira instancia con-
cluiu que néo se poderia reconhecer a eficacia
daalienac@o da UPI, pois isso seria uma frag-
mentagao de algo que integra um contetido

171. TJSP, AT 2213986-18.2014.8.26.0000,
rela. Desa. Daise Fajardo Nogueira Jacot, j.
28.4.2015.

indivisivel, cujo cumprimento é necessario
para evitar a faléncia da recuperanda. Em
outras palavras: a exclusdo do complexo de
bens da UPI do acervo patrimonial poderia
ser prejudicial aos credores, ja que, com a
rejeicdo do plano, poderiam exercer seus
direitos e a tutela de seus créditos em re-
lagdo a unidade produtiva em questdo. Por
esse motivo, a rejeicao do plano deveria ser
considerada in fotum, o que incluiria o leildo
da UPL.

O TISP, porém, diante dos fatos, con-
cluiu que com a suspensao do plano de recu-
peragdo haveria necessidade de adimplir as
dividas decorrentes do contrato de locagdo.
Tais débitos, ainda, deveriam ser pagos pela
agravante, jA que permaneceria intacto o
negdcio juridico por ela celebrado. O TISP
entendeu também que a apresentagdo de
novo plano de recuperacdo pelos credores
poderia conter previsdes que ndo impactas-
sem as relagoes juridicas ja celebradas com
a recuperanda, de modo que o leildo que
resultou na aliena¢do da UPI em questdo
ndo sofresse qualquer tipo de consequéncia.

J4, no tocante a avaliacdo da unidade
produtiva a ser alienada, merece destaque o
agravo de instrumento interposto por Usina
Carolo S/A — Agucar e Alcool (em recupe-
racdo judicial), MCC Empreendimentos e
Participagdes Ltda., AMC Empreendimentos
e Participagdes Ltda., Agropecuaria Santa
Catarina S/A, MC3 Agropecuaria Ltda.,
Santo Expedito Agropecuaria Ltda., Agro-
pecuaria 2 C Ltda., Planalto Agroindustrial
Ltda. e Alexandre Borges Leite (administra-
dor judicial), em face do Juizo.!”

O caso discute a alteracdo do prego
minimo para leildo da UPI sem aprovagdo
dos credores, elevando-o para montante su-
perior ao previsto na avaliagdo realizada para
o plano de recuperag@o. Com isso, o plano
teria sido desrespeitado e o valor elevado

172. TJSP, 12 Camara Reservada de Direito
Empresarial, Al 2168826-33.2015.8.26.0000, rel.
Des. Manoel de Queiroz Pereira Calgas, j. 3.2.2016.
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seria prejudicial a empresa recuperanda, por
ser pouco atrativo a eventuais compradores.

Diante disso, o Tribunal decidiu que
ndo haveria qualquer tipo de descumprimen-
to do referido plano, mas apenas adequacao a
fato superveniente a homologacdo, uma vez
que o valor previsto na avaliac@o se referia
apenas aos bens moveis da UPI e a eleva-
¢do de seu prego minimo seria decorrente
da aferi¢do posterior de seus bens imoveis.
Logo, a manutengdo do prego minimo em
montante inferior ao posteriormente aferido
deveria ser aprovada em assembleia-geral de
credores, caso contrario ndo seria admissivel,
por prejudicar os stakeholders. Nota-se,
porém, que conferir tal poder de decisdo aos
credores pode ser problematico, pois faz com
que possam definir questdes para as quais nao
tém competéncia.

2.8.6 Analise critica

Diante de todo o exposto, é possivel
concluir que a alienagdo de UPI € importan-
te instrumento no processo de recuperagdo
da empresa, uma vez que garante liquidez
necessaria a recuperanda para adimplir suas
obrigagdes perante stakeholders ¢ viabiliza
a manutenggo e o desenvolvimento de uma
unidade produtiva que tem condi¢des econd-
micas ¢ financeiras favoraveis.

Para tanto, ¢ mais vantajoso adotar o
conceito amplo, extensivo e flexivel de UPL,
de modo a abarcar a maior quantidade de
ativos € operagdes empresariais possiveis
que caracterizam a dinamica ¢ globalizada
realidade econdmica atual. Por esse motivo,
¢ também acertado o posicionamento dou-
trinario que defende o reconhecimento da
homologagéo, pelo magistrado competente,
de modalidades de venda que extrapolam o
rol previsto no art. 142 da LREF.

A auséncia de sucessdo das obrigacdes
trabalhistas e tributarias, por sua vez, despon-
ta como novidade de extremo relevo para o
sucesso da operagdo de compra e venda da

UPI, uma vez que torna mais atrativa sua
aquisigdo e, consequentemente, beneficia os
stakeholders, com destaque para os proprios
trabalhadores da unidade alienada. Contudo,
dada sua relevancia, alienagdes de UPI ante-
riores a aprovacao do plano de recuperagio
ndo devem ser abarcadas pelos dispositivos
dos arts. 60, paragrafo tnico, e 141, II, por
ndo observarem a funcao social da empresa
e favorecerem o enriquecimento indevido
do empresario.

3. Conclusao

A LREF foi responsavel por profunda
alteracdo do marco regulatorio do sistema
concursal brasileiro, substituindo o antigo
Decreto-lei 7.661/1945 e impondo fim ao
bastante criticado instituto da concordata,
que ndo eram considerados aptos para, de
fato, promover a recuperagdo das empresas
economicamente viaveis.

Dentre as principais mudangas trazidas
pela LRF, certamente ocupam posigdo de
relevo a criacdo do instituto da recuperag@o
judicial e a adog¢@o de uma linha hermenéu-
tica centrada nos principios da preservagéo
da empresa recuperavel e da fungdo social da
empresa. Essas relevantes mudangas foram
acompanhadas do deslocamento do poder
decisério para os credores da empresa em
situacdo de crise. Na recuperacao judicial,
por exemplo, sdo eles os responsaveis pela
aprovacdo ou rejeicao do plano de recupe-
racdo judicial.

Essa maior concentrag@o de poder nas
maos dos credores justifica o posiciona-
mento defendido no decorrer deste artigo
no sentido de que o Poder Judiciario deve
ter mecanismos para intervir, inclusive em
questdes de mérito, nas situacdes relacio-
nadas a recuperagdo e a faléncia, a despeito
de a interpretacdo literal da legislacdo em
muitas ocasides restringir o julgador a mera
posicdo homologatéria das decisdes da
assembleia-geral de credores. Exemplos da
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necessidade de maior ativismo judicial em
matéria concursal podem ser observados em
diversas passagens deste artigo.

Essa necessidade de maior interven-
¢do judicial, entretanto, ndo pode ser vista
de forma irrestrita, devendo-se estabelecer
critérios — preferencialmente objetivos — que
pautem essa atua¢ao mais incisiva dos julga-
dores. Caso contrario, em prol da justificavel
maximizagdo dos efeitos dos principios da
preservacao da empresa e da funcao social da
empresa se estaria atentando contra o princi-
pio da seguranca juridica. Nesse sentido que
se destaca o importante papel a ser desem-
penhado pela doutrina, diante da auséncia
de definigdo pelo legislador dos critérios a
serem utilizados para eventual intervengao.

Obviamente, ndo obstante se defenda a
determinac@o desses critérios recorrendo-se
as proprias normas e principios do sistema
concursal brasileiro, reconhece-se que a
LREF possui lacunas sensiveis que justifi-
cariam a revisdo de dispositivos pontuais
do texto normativo. A titulo exemplificativo,
remete-se a critica feita & incidéncia subjetiva
da LREF, que exclui de seu ambiente subje-
tivo de aplicag@o as organizagdes integrantes
do mercado que ndo se organizem sob a
forma de sociedade empresaria.

Quanto ao questionamento que intitula
este trabalho, sobre a formagao de um novo
direito concursal, entende-se que tanto a
existéncia de lacunas sensiveis que podem
ser observadas na LREF como a necessidade
de uma atuagdo pelo magistrado diversa da-
quela propugnada pelo texto posto justificam
adefesa de uma nova visdo acerca do direito
de recuperagdo de empresas e faléncia, obje-
tivando maior adequagdo a realidade juridica
e econdmica do Brasil. Nesse contexto, a
despeito da recomendacdo de alteragdes
pontuais na legislacdo, a jurisprudéncia e
a doutrina assumem papéis essenciais e
transformadores para o desenvolvimento
desses importantes institutos que regem as
instituigdes atuantes no mercado — € nao

apenas as sociedades empresarias — em
situagdo de crise.

As consideragoes deste trabalho con-
figuram, enfim, reflexdes que se pretendem
adequadas para maximizar os objetivos
pretendidos pela LREF, sempre visando a
preservagdo da empresa, considerada a sua
fung¢do social.
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