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RESUMO

O fornecimento de garantias ¢ de suma importancia para a viabilizacdo das transagdes no
mercado de crédito, pois minimiza os riscos da operacdo, impulsionando o mercado de capitais
e levando a uma diminui¢@o dos juros cobrados no mercado. Em relacdo as garantias reais, a
Lei de Recuperagao de Empresas e Faléncia estabelece, no art. 50, § 1°, que, na alienagdo de
bem objeto de garantia real, a supressdo da garantia ou a sua substituicdo somente serdo
admitidas mediante aprovagdo expressa do credor titular da respectiva garantia, o que
demonstra, em principio, a necessaria anuéncia do titular da garantia para que haja a sua
supressao. A pesquisa aborda relevante debate juridico sobre a necessidade ou nao de o credor
com garantia real anuir com a supressao ou a substituicdo da garantia real face a aprovagdo do
plano de recuperagdo, o qual possui clausula expressa prevendo tal supressdo. Sdo trazidos,
também, os impactos de tal medida na concessdo do crédito bancario (abordando a evolugao da
jurisprudéncia do Superior Tribunal de Justiga sobre o tema); a inseguranga juridica ante a

auséncia de defini¢do; e os dados divulgados pelo Banco Central.

Palavras-chave: Crédito bancario. Garantias reais. Impacto. Recuperagao judicial. Supressao.



ABSTRACT

The provision of guarantees is of paramount importance to make transactions in the credit
market viable, as it minimizes the risks of the operation, boosting the capital market and leading
to a decrease in interest charged on the market. Regarding real guarantees, the Law of Company
Recovery and Bankruptcy establishes in art. 50, § 1, that, in the sale of a property subject to
collateral, the withdrawal of the guarantee or its replacement will only be admitted with the
express approval of the creditor holding the respective guarantee, which demonstrates, at first,
the necessary consent of the guarantee’s holder-for its suppression. The research addresses a
relevant legal debate on the need or not for the creditor with real guarantee to agree with the
suppression or replacement of the real guarantee in view of the approval of the recovery plan
that has an express clause providing for such suppression and the impacts of this measure on
the concession of the bank credit, addressing the evolution of the Superior Court of Justice’s
jurisprudence on the subject and legal uncertainty in the absence of a definition, as well as data
released by the Central Bank.

Keywords: Bank credit. Impact. Judicial reorganization. Real Garantee. Suppression.
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INTRODUCAO

A Lei de Recuperacdo de Empresas e Faléncia (LRF) impacta ndo apenas as
empresas, mas o mercado como um todo. Nesse cenario de incertezas e oscilagdes, no qual as
empresas tentam se manter, as estratégias contratuais e as formas de acesso ao crédito sdo de

suma importancia para evitar o inadimplemento no cumprimento das obrigagdes.

A sistematica da recuperagao judicial traduz uma participacao ativa dos credores
no processo, com relevante papel de aprovar ou ndo o plano de recuperagdo apresentado pela

empresa insolvente.

Tal plano de recuperagdao judicial contempla instrumentos financeiros,
administrativos e juridicos necessarios ao soerguimento da atividade empresarial,
oportunizando a novagao e até a extingdo de obrigagdes, conforme as deliberagdes dos credores

em assembleia geral.

A instituicdo de novos prazos e desagios nos pagamentos aos credores flexibiliza
o pacta sunt servanda em prol do soerguimento da empresa viavel e, por isso, deve observar os
estritos limites da Lei de Recuperagdo de Empresas e Faléncia, a fim de ndo gerar inseguranga

juridica e abalo no desenvolvimento econémico do Pais.

O art. 49, caput, da mencionada Lei estabelece que todos os créditos existentes,
na data do pedido de recuperacao, ainda que ndo vencidos, estdo sujeitos a recuperacao judicial.
No entanto, o art. 59, caput, é expresso no sentido de que, apesar de o plano de recuperacao
implicar a novagdo dos créditos e obrigar o devedor e os credores a ele sujeitos, as garantias

ajustadas nao sdo alcangadas pelas disposi¢des 14 constantes.

No mercado de crédito, € comum a exigéncia do fornecimento de garantias para
a viabilizacdo das transagdes, a fim de minimizar os riscos da operagdo, ja que o
credor/concedente pode exigir a garantia prestada no caso de eventual inadimplemento. Quer
dizer, as garantias tendem a impulsionar o mercado de capitais, na medida em que a diminuicao

dos riscos leva a uma diminui¢do dos juros cobrados no mercado.

Em relagdo as garantias reais, a Lei de Recuperacdo de Empresas e Faléncia
estabelece, no art. 50, § 1°, que, na aliena¢do de bem objeto de garantia real, a supressdo da

garantia ou a sua substituicdo somente serdo admitidas mediante aprovacdo expressa do
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credor titular da respectiva garantia, o que demonstra, em principio, a necessaria anuéncia do

titular da garantia para que haja a sua supressao.

Com efeito, a pesquisa abordara relevante debate juridico sobre a necessidade
ou ndo de o credor, com garantia real, anuir com a supressdo ou a substitui¢do da garantia face
a aprovacao do plano de recuperacdo que possui clausula expressa prevendo isso. Isso porque
a competéncia para deliberacao do conteudo do plano de recuperacdo judicial é privativa dos
credores em sua maioria (nos termos do art. 35, I, a, da Lei de Recuperagdo de Empresas e
Faléncia), bem como a interpretacdo conjunta dos §§ 1° e 2° do art. 49, supostamente permite

que o plano preveja a supressao das referidas garantias.

A metodologia utilizada na pesquisa se pautou no estudo jurisprudencial do
Recurso Especial n.° 1.532.943/MT, julgado em 2016; e, posteriormente, o Recurso Especial
n.° 1.700.487/MT, julgado em 2019, pois, até entdo, a jurisprudéncia do Superior Tribunal de
Justica ainda possuia entendimento consolidado, nos termos do § 1° do art. 50, de que a
alienagdo, a supressao ou a substitui¢do de garantias reais dependem de expressa aprovagao do
credor titular da garantia. Isso porque a matéria ja foi objeto de julgamento repetitivo no ambito
do Superior Tribunal de Justiga (Recurso Especial n.° 1.333.349/SP), cujo voto condutor do
Ministro Luis Felipe Salomao destacou que o plano de recuperagao judicial opera uma novacao
sui generis e sempre sujeita a condigao resolutiva, que € o eventual descumprimento do que
ficou acertado no plano, circunstancia que a diferencia da novagdo prevista na lei civil.

Inclusive, referido julgamento resultou na edigdo da Simula n.° 581/STJ'.

O impasse interpretativo foi solucionado recentemente com o julgamento do
Recurso Especial n.° 1.794.209/SP, julgado em 12 de maio de 2021, cujo acordao ainda esta
pendente de publicagdo pela Segunda Secdo, no qual o colegiado, por maioria, retomou a
interpretagdo de que a alienacdo, a supressdo ou a substituicdo de garantias reais dependem de

expressa aprovagao do credor titular da garantia.

Dessa forma, a Terceira Turma do Superior Tribunal de Justi¢a, mesmo que em
expressiva divergéncia, modificou por um periodo a interpretacdo do artigo no sentido de
prestigiar o plano de recuperagao judicial devidamente aprovado pelos credores em assembleia,

considerando que € negdcio juridico privado, que se processualiza com a sua homologacao.

! A recuperagio judicial do devedor principal ndo impede o prosseguimento das agdes e das execugdes ajuizadas
contra terceiros devedores solidarios ou coobrigados em geral, por garantia cambial, real ou fidejussoria.
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O argumento de ndo aplicacdo da Stimula n.° 581/STJ seria a existéncia de
clausula expressa constante do plano de recuperag@o aprovado pela maioria dos credores que,
caso nao seja observada, descumpre o principio par conditio creditorum, bem como fere o

principio da preservacao da empresa.

Com efeito, a nova interpretacdo que permaneceu sem a palavra final da Segunda
Secdo do Superior Tribunal de Justi¢a por longos cinco anos, ignorava os termos do § 1° do art.
50, suprimindo as garantias ndo somente dos credores que ndo se manifestaram, mas, também,

dos credores que votaram contrariamente a supressao em assembleia geral.

A analise jurisprudencial da evolucdo da interpretacdo do Superior Tribunal de
Justica sobre o tema e o impacto da modificagdo dessa interpretagdo na concessdo de créditos
bancarios sera baseada por meio de dados divulgados pelo Banco Central, com enfoque no
numero total de concessdes de crédito a pessoas juridicas entre junho de 2015 e junho de 2020,
bem como na variagdo da taxa média de juros das operagdes de crédito destinadas a pessoas

juridicas no mesmo periodo.

Como marco tedrico para a parte geral do trabalho, que aborda os objetivos da
recuperacao judicial, o principio da preservagdo da empresa, a natureza juridica e as fases da
recuperagdo judicial foram citados autores consolidados no ramo do Direito Comercial, em

especial, no ambito de recuperacao de empresas.

Para a parte especifica, a qual analisa o impacto da supressdo das garantias reais
na concessao de créditos bancarios, o marco teorico € parte da doutrina positivista que defende
que a supressao das garantias reais pode incentivar a inadimpléncia e gerar um colapso no
mercado econdmico ¢ financeiro, trazendo inseguranca as negociacoes e afetando a forma de

contratagdo de empréstimos, o que frustraria ainda mais o avanco da economia.

O tema da pesquisa ¢ relevante, pois, em prejuizo ao que restou definido na Lei
de Recuperacdo de Empresas e Faléncia, o entendimento da Terceira Turma do Superior
Tribunal de Justi¢a, que vigorou por cinco anos, ¢ ficou superado recentemente em julgamento
com expressiva divergéncia, apontava para a interpretacdo de que os principios da par conditio
creditorum ¢ da preservagdo da empresa devem se sobrepor aos interesses dos credores com
garantia real, pois se os credores, em sua maioria, aprovaram o plano, nao ha razdes para o
julgador decidir sobre a ineficacia dos meios de recuperacdo contemplados nas premissas do

plano.
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Todavia, permitir que a assembleia geral de credores possa deliberar sobre a
supressao ou a substituicao de garantias reais € atribuir-lhe um poder que a propria lei restringiu.
O plano de recuperagdo apresentado pela empresa devedora ndo pode ultrapassar os limites

impostos pela lei da qual advém suas atribui¢des e os limites de sua atuagao.

A escolha particular de algum ou alguns credores ndo pode prejudicar os demais
que optaram por manter suas garantias sob o argumento de vulnera¢do da par conditio
creditorum e da preservacao da empresa, porquanto a propria lei de regéncia assegura a eles
esse direito expresso nos arts. 49, § 1% 50, § 1°; e 59, todos da Lei de Recuperacao de Empresas

e Faléncia.

A supressdo das garantias reais impacta, sobremaneira, no modo de contratagdo
de créditos bancarios, pois o credor sempre buscara ratear os custos do empréstimo e o lucro
pretendido entre todos os devedores a partir de uma expectativa de retorno, ou seja, quanto
menos os devedores tendem a adimplir suas dividas, maiores serdo os juros cobrados aos demais

mutuarios.

O fortalecimento das garantias reais contribui para a ampliacdo do acesso ao
crédito e a reducao de seu custo, o que foi refor¢ado com a reforma da Lei n.° 11.101/2005
promovida pela Lei n.° 14.112/2020, a qual manteve inalterados os artigos que protegem as
garantias, apontando o fomento ao crédito como um dos objetivos da Lei de Recuperacdo de

Empresas e Faléncia.

Para chegar aos argumentos anteriormente mencionados, o primeiro capitulo
desta pesquisa traz uma analise da recuperagdo judicial e seu objetivo frente a realidade social
dos créditos bancarios, demonstrando que a manutencdo da atividade empresarial esta

diretamente vinculada a tutela dos direitos dos credores.

Em seguida, ¢ apresentado ao leitor um panorama da recuperacdo judicial,
passando pelo principio da preservacao da empresa, sua fungao social, natureza juridica e fases
do processo de recuperagdo judicial, ressaltando os legitimados a sua propositura e a
problematica de se utilizar o principio da preservacao da empresa como meio de mitigar os
interesses de credores, o que fragiliza a seguranga juridica essencial ao processo de

soerguimento.
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No segundo capitulo, foram apresentados os créditos que se submetem a
recuperagdo judicial e os créditos excluidos por expressa previsao legal, bem como a
interpretacgdo jurisprudencial relacionada ao crédito bancario. Dando continuidade ao segundo
capitulo, discorro sobre a natureza e os limites do plano de recuperagao judicial, sua forma de
apreciagdo pelos credores, durante a assembleia geral, e os limites de atuacdo do magistrado

sobre o que ficou definido em assembleia.

No terceiro e ultimo capitulo, abordo os limites atribuidos as garantias reais e
apresento o tema principal: o fato de o credor, com garantia real, ter ou ndo que se curvar ao
plano de recuperacao judicial aprovado pela maioria dos credores, caso exista clausula expressa
nesse sentido, bem como se a supressdo das garantias reais esta em harmonia com a Lei de
Recuperagdo de Empresas e Faléncia. Essa analise ¢ feita com base na jurisprudéncia do
Superior Tribunal de Justica sobre o tema, em especial, nos Recursos Especiais n.°s

1.532.943/MT e 1.700.487/MT, ambos de relatoria do Ministro Marco Aurélio Bellizze.

Por fim, abordo se houve ou ndo um impacto determinante na concessdo do
crédito bancario no periodo em que a jurisprudéncia do Superior Tribunal de Justiga modificou
a interpretacdo sobre a supressao das garantias reais ante a deliberagdo da assembleia geral de
credores por meio de dados divulgados pelo Banco Central, ressaltando a necessidade de

fortalecimento das garantias reais para amplia¢do de acesso ao crédito.
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1 RECUPERACAO JUDICIAL DE EMPRESA

Neste capitulo sera analisada a importancia que as empresas representam para a
sociedade, por meio da evolugdo do Decreto-Lei n.° 7.661/1945 a Lei n.° 11.101/2005 ¢ a sua
atual reforma com a entrada em vigor da Lei n.° 14.112/2020. Desses dispositivos legais, sera
analisada a recuperagdo judicial e seu objetivo frente a realidade social dos créditos bancarios,
bem como com a demonstracdo de que a manutencao da atividade empresarial esta diretamente

vinculada a tutela dos direitos dos credores.

Ainda, sera apresentado ao leitor um panorama da recuperacdo judicial,
passando pelo principio da preservacdo da empresa, sua fungdo social, natureza juridica e as
fases do processo de recuperagdo judicial, ressaltando os legitimados a sua propositura e a
problematica de se contrariar disposi¢des legais existentes, por meio da utilizagdo do principio
da preservacdo da empresa como meio de mitigar os interesses de credores, o que coloca em

risco a economia e fragiliza a seguranga juridica essencial ao processo de soerguimento.

1.1 A recuperacio judicial e seu objetivo: realidade social dos créditos bancarios —

credor x devedor

O fechamento das portas de uma empresa pode acarretar diversos problemas para
a economia local, regional, e, at¢é mesmo, nacional, na medida em que diminui a arrecadacdo

de impostos, gera desemprego e desabastece a economia.

A crise econdmico-financeira se configura quando o devedor ndo possui recursos
financeiros disponiveis para saldar dividas vencidas ou vincendas, ainda que de forma
transitoria, e possui ativo permanente suficiente para a satisfacio do passivo.? Dessa forma,
existem mecanismos que buscam a recuperacdo das empresas que estdo em crise, visando a

manutencdo de suas atividades.

O Brasil contempla duas medidas judiciais para evitar a faléncia de uma
empresa: a recuperacdo judicial e a homologagdo judicial de acordo de recuperacdo
extrajudicial. Ambas sdo reguladas pela Lei n.° 11.101/2005, a qual passou por atual reforma

advinda da Lei n.° 14.112/2020, e sdo institutos baseados na Reorganization norte americana,

2 SACRAMONE, Marcelo Barbosa. Comentdrios a lei de recuperagio de empresas e faléncia. Sdo Paulo: Saraiva
Educagido, 2018, p. 188.
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também conhecida como Chapter 11, pautada na solucdo de conflitos arbitrada entre credores

e devedores.?

Tais procedimentos tém a finalidade de auxiliar a sociedade empresaria, o
empresario individual e a empresa individual de responsabilidade limitada* a sanear seu estado
econdmico-financeiro, mediante um plano de reestruturagdo, visando a manutencao de seus
postos de trabalho e o atendimento aos interesses dos credores que deverdo apreciar o plano, a

fim de cumprir a sua funcio social e estimular a atividade economica.’

A Lei de Recuperacdo de Empresas e Faléncia, em especial nos regimes
recuperatorios, incentiva a autonomia privada das partes, com a relativiza¢ao da ingeréncia do

juiz sobre o que restar pactuado entre devedor e credores.®

A diferenca bésica entre a recuperacao judicial e a recuperagdo extrajudicial esta
na circunstancia de que, na recuperacao judicial, o plano ¢ apreciado pelos credores durante o
procedimento; enquanto na recuperagdo extrajudicial, o plano ¢ aprovado previamente, antes

do inicio do procedimento.

O acordo de recuperacdo extrajudicial levado ao Poder Judiciario para fins de
homologacao consiste em um acordo entre o devedor e seus credores que, uma vez homologado,
encerra o processo. Esse dispositivo é utilizado para crises de menor envergadura e
complexidade, pois os credores podem aderir ao plano de forma voluntaria, em nada alterando
a situagdo dos que desejaram ficar de fora, além de impossibilitar a suspensdo das execugdes

em curso, bem como a alienacdo de ativos desonerados.

A reforma da Lei n.° 11.101/2005 trouxe mudancas na recuperagao extrajudicial,
pois, em principio, ndo havia a previsdo de suspensdo das agdes e das execugdes do devedor
(stay period) para estimular a negociacdo de seus débitos. A partir da Lei n.° 14.112/2020, o

devedor pode pedir a homologacao da recuperacdo extrajudicial com a adesdao de pelo menos

3 COSTA, Thiago Dias. Recuperacéo judicial e igualdade entre credores. Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2018, p.
76.

4 Excegdes previstas no art. 2° da LRF: empresas publicas, sociedades de economia mista, institui¢des financeiras
publicas ou privadas, cooperativas de crédito, consorcios, entidades de previdéncia complementar, sociedades
operadoras de planos de assisténcia a saude, sociedades seguradoras, sociedades de capitalizagdo e outras entidades
legalmente equiparadas as anteriores.

5 COELHO, Féabio Ulhoa. Comentdrios a nova Lei de Faléncias e de Recupera¢do de Empresas. Sdo Paulo:
Saraiva, 2018, p. 161.

6 SCALZILLI, Jodo Pedro; SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA, Rodrigo. Recuperagdo de empresas e faléncia:
teoria e pratica na Lei n.° 11.101/2005. 3% ed. rev., atual. e ampl. Sdo Paulo: Almedina, 2018, p. 118.
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1/3 dos créditos totais abrangidos por cada classe, com a condigdo de alcangar a concordancia

de credores que representem mais da metade dos créditos de cada espécie em até 90 dias.’

A vantagem da recuperacao extrajudicial que tem o seu plano homologado esta
na seguranga que traz ao devedor e aos credores, pois além de afastar eventuais nulidades que
possam atingi-lo, configura-se como titulo executivo judicial, o que vincula o seu

cumprimento.®

A recuperacao judicial, em contrapartida, ¢ uma agdo judicial que permite ao
devedor exercer regularmente suas atividades ha mais de dois anos ¢ atender aos demais

9

requisitos do art. 48 da Lei de Recuperacdo de Empresas e Faléncia’, uma renegociacao de

quase todo o seu passivo.

Essa lei foi criada pelo legislador com o objetivo de auxiliar empresas em crises
econdmico-financeiras complexas, abrangendo todos os créditos existentes na data do pedido,'°
com excecdo dos créditos tributarios e os previstos nos arts. 49, §3°% e 86, II, da Lei de
Recuperagdo de Empresas e Faléncia, pois sdo imunes ao plano de recuperacao judicial. Para
tanto, esse dispositivo legal limita os comportamentos dos credores e do devedor, no sentido de

incentiva-los a alcangar uma solugdo que soerga a empresa.

No entanto, a recupera¢do judicial da empresa somente se configura se esta for
viavel e vier acompanhada do fomento da iniciativa privada, ndo devendo ser buscada a
qualquer custo, sob pena de utilizacdo do aparato estatal para permitir a permanéncia de
empresas inviaveis no mercado com a consequente inversao do risco empresarial que passara a

ser dos credores e nio do empresario.'!

" TOMAZETTE, Matlon. Comentdrios as alteragoes trazidas pela Lei n.° 14.112/2020. Sdo Paulo: Foco Juridico,
2021. p. 16.

8 DIAS, Leonardo Adriano Ribeiro. Financiamento na Recuperagdo Judicial e na Faléncia. Sio Paulo: Quartier
Latin, 2014, p. 73

9 Sdo eles: 1) ndo ser falido ou ter declaradas extintas as responsabilidades decorrentes da faléncia; ii) ndo ter obtido
concessdo de recuperagdo judicial ha menos de cinco anos; iii) ndo ter obtido concessdo de recuperacdo judicial
para as microempresas ¢ empresas de pequeno porte ha menos de cinco anos; e iv) ndo ter sido condenado ou nao
ter, como administrador ou socio controlador, pessoa condenada por qualquer dos crimes previstos na LRF.

10 SCALZILLI, Jodo Pedro; SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA, Rodrigo. Recuperagdo de empresas e
faléncia: teoria e pratica na Lei n.° 11.101/2005. 3* ed. rev., atual. e ampl. Sdo Paulo: Almedina, 2018, p. 119.

' COELHO, Fabio Ulhoa. Comentdrios a nova Lei de Faléncias e de Recuperagdo de Empresas. Sdo Paulo:
Saraiva, 2018, p. 162. Em suas palavras: “Nem toda faléncia ¢ um mal. Algumas empresas, porque sao
tecnologicamente atrasadas, descapitalizadas ou possuem organiza¢do administrativa precaria, devem mesmo ser
encerradas. Para o bem da economia como um todo, os recursos — materiais, financeiros e humanos — empregados
nessa atividade devem ser realocados para que tenham otimizada a capacidade de produzir riqueza. Assim, a
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Assim, o Poder Judiciario tem o papel principal de garantir o tratamento justo e
igualitario aos credores de diversas classes, o que denota a importancia do plano de recuperacao
a ser submetido aos credores, na medida em que a tendéncia € sua aprovagdo pela maioria dos
credores, que preferem receber parcelado a correr o risco de deixar de receber, no caso da

convolagdo da recuperacao judicial em faléncia.

Caso credor e devedor considerem vantajosa a transacdo, a empresa podera se
reorganizar e pagar seus credores sem deixar de operar, podendo se recapitalizar e até mesmo

crescer, fruto do que se costuma chamar de solucio de mercado.'?

Nessa linha de pensamento, o mercado deveria se auto regular, o que ndo
justificaria a interven¢ao do Estado. No entanto, quando a solugdo de mercado ndo se opera, o

Estado deve intervir para resguardar os interesses que gravitam em torno da empresa.'?

Portanto, em que pese a solug@o da crise ndo estar nas maos do Poder Judicidrio,
este deve afastar os obstaculos a regular atividade empresarial, maximizando as possibilidades
de os credores receberem o mais proximo do contrato original firmado com a empresa em

recuperagao, além de preservar a manutencao de suas atividades e os empregos gerados.

Nesse contexto, destaca-se o estudo de Leonardo Adriano Ribeiro Dias'* que
identifica duas correntes doutrinarias relacionadas aos objetivos da LRF: tradicionalistas e

procedimentalistas.

Os tradicionalistas consideram que a lei falimentar tem como objetivos,
substanciais e independentes, a preservagao da empresa e dos empregos. O foco seria os direitos
e as necessidades das partes durante o processo, com uma flexibilizagdo do papel do juiz, que

deve adaptar o seu posicionamento ao caso concreto. Para o autor, os tradicionalistas buscam

recuperagdo da empresa ndo deve ser vista como um valor juridico a ser buscado a qualquer custo. Pelo contrério,
as mas empresas devem falir para que as boas ndo se prejudiquem. Quando o aparato estatal é utilizado para
garantir a permanéncia de empresas insolventes inviaveis, opera-se uma inversdo inaceitavel: o risco da atividade
empresarial transfere-se do empresario para os seus credores.”

12 COELHO, Fabio Ulhoa. Comentdrios a nova Lei de Faléncias e de Recuperacdo de Empresas. Sdo Paulo:
Saraiva, 2018, p. 162. Nas palavras do autor: “Se nenhum empreendedor ou investidor viu nela uma alternativa
atraente de investimento, e a recapitalizagdo e a reorganizacdo do negocio ndo estimulam nem mesmo os seus
atuais donos, entdo o encerramento da atividade, com a realocag@o dos recursos nela existentes, ¢ o que mais atende
a economia.”

13 COELHO, Fabio Ulhoa. Comentdrios a nova Lei de Faléncias e de Recuperacdo de Empresas. Sdo Paulo:
Saraiva, 2018, p. 163.

14 DIAS, Leonardo Adriano Ribeiro. Financiamento na recuperagdo judicial e na faléncia. Sdo Paulo: Quartier
Latin, 2014, p. 47.
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eliminar as forcas de mercado que levariam a quebra da empresa, conferindo-lhe uma segunda

chance.’®

Para os procedimentalistas, o objetivo da lei falimentar é uma interagdo com o
ordenamento como um todo, retirando o holofote da preservagdo da empresa como um bem
independente em si mesmo, para ressaltar a ideia de eficiéncia, com a resolugdo de crises

financeiras que permitam a manutencdo da atividade de empresas efetivamente viaveis.'°

Quer dizer, a lei ndo deve se inclinar a quebra ou a recuperacdo, mas, sim,
garantir o melhor meio de empregar os ativos para que a empresa ndo saia do mercado
simplesmente porque ndo consegue pagar os seus credores na data de vencimento. Tal
posicionamento impacta sobremaneira no custo e no volume de crédito disponivel, pois quanto
maior a satisfagdo dos credores de uma empresa em recuperagdo, menor a taxa de juros

praticada no mercado.'”

O crédito viabiliza o dinamismo das relagdes comerciais, sendo empregado
diretamente no incremento da atividade empresaria, o que promove a geracdo de empregos,
tributos e lucros aos socios. A atividade empresarial competitiva depende do crédito que, em

grande parte, ¢ viabilizado e intermediado pelas instituicdes financeiras.'®

Nao por outro motivo houve um trabalho intenso dos bancos, quando da
tramitacdo da Lei de Recuperacdo de Empresas e Faléncia, para que tivessem tratamento
diferenciado, ao argumento de que a seguranga do sistema bancario ¢ indispensavel ao
crescimento sustentavel da economia, bem como, na maioria das vezes, sdo os credores mais

expressivos da empresa em recuperacio judicial."”

Até meados do século XX, o enfoque das legislagdes concursais era a protecao
dos interesses dos credores, o que direcionou os aplicadores da lei a objetivar o adimplemento
de débitos.>° Nao quer dizer que tal proposito tenha sido afastado com a Lei n.° 11.101/2005,

até porque os credores sdo os responsaveis pela aprovacdo do plano de recuperacdo judicial.

15 Idem. p. 48.

16 Tbidem. p. 49.

17 DIAS, Leonardo Adriano Ribeiro. Financiamento na recuperacio judicial e na faléncia. Sao Paulo: Quartier
Latin, 2014, p. 49.

13 Idem. p. 80.

19 DIAMANTE, Thiago. O regime dos créditos bancarios na faléncia e recuperacio judicial. Revista de Direito
Recuperacional e Empresa. vol. 7/2018. Jan-Mar/2018/DTR/2018/10404.

20 CEREZETTIL, Sheila Christina Neder. 4 recupera¢do judicial de sociedade por agdes o principio da preservagio
da empresa na lei de recuperagdo e faléncia. Malheiros Editores Ltda. 2012, p. 221.
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Todavia, o enfoque da lei € a preservacao da empresa, sua fungao social e o estimulo a atividade

econdmica, ou seja, um instituto juridico fundado na solidariedade para sanar a situagao de crise

da empresa. %!

Ressalta-se, neste ponto, que, apesar de o enfoque ser a preservacao da empresa,

deve haver um equilibrio entre os interesses dos credores e do devedor em crise, com a adequada

divisdo de riscos, ja que a perda de eficiéncia dos credores pode criar um problema coletivo.??

Sobre o equilibrio dos interesses, a fim de alcangar o melhor retorno as partes envolvidas, Paulo

Roberto Colombo Arnoldi aponta que:

E fundamental o estabelecimento de critérios, incentivos, a partir de um equilibrio nos
direitos entre devedor e credores e de uma adequada divisdo dos riscos. Quando a lei
se mostrar excessivamente favoravel ao devedor, permitindo o funcionamento de
empresas inviaveis economicamente, ou legitimando a quebra de contratos, com a
possibilidade de desrespeito aos direitos de propriedade e de execucdo de garantias,
estar-se-a comprometendo o funcionamento do sistema econdmico, diminuindo o
nimero de negocios e transagdes, restringindo o mercado de crédito, com efeitos
negativos sobre o desenvolvimento econdmico e social do pais.

Enfim, ¢ recomendavel o estabelecimento de um equilibrio dos interesses, atendendo
os requisitos de eficiéncia ex-post e ex-ante, pois as solugdes devem, no longo prazo,
gerar o maior retorno possivel para as partes envolvidas, evitando-se também,
comportamentos inconvenientes ¢ levianos por parte dos gestores que venham a
comprometer as perspectivas de desenvolvimento da empresa. 23

O sistema capitalista que vivemos exige uma confianca reciproca entre os
agentes que atuam no mercado e a crise de inadimplemento, o qual coloca em risco o crédito e
o sistema como um todo, o que significa que o direito recuperacional das empresas nunca

podera ficar muito distante da tutela dos interesses dos credores.*

Nao se esta aqui a defender a garantia excessiva que podera ter o efeito reverso,
mas, sim, ressaltar que o crédito bancario ¢ uma oportunidade de salvamento dos devedores em

situagdo de crise, o que justifica a ndo submissdo dos créditos decorrentes de obrigagdes

21 Manoel Justino Bezerra Filho tem posicionamento contrario em relagdo a Lei n.° 11.101/2005, ao aduzir que “a
nova Lei de Recuperagéo, antes de preocupar-se com a tentativa de salvagdo das empresas em crise, preocupa-se
com a recuperagdo do crédito financeiro investido em tais empresas.” O Estado, a empresa e o mercado: novas
tendéncias de direito econdmico e comercial. Revista de Direito Bancario e do Mercado de Capitais. Ano 11, n.°
39. Jan-mar/2008.

22 DIAS, José Alves Batista. Recuperagio judicial de empresas: uma andlise sob a perspectiva econémica do
direito. Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2019, p. 25.

2 ARNOLDI, Paulo Roberto Colombo. Anélise econdmico-juridica da lei de faléncias e recuperagdo de empresas
de 2005. Revista de Direito Privado, Sao Paulo: Revista dos Tribunais, n.° 24, p. 220-234, out./dez. 2005.

24 COSTA, Thiago Dias. Recuperagio judicial e igualdade entre credores. Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2018, p.
63. O autor destaca os ensinamentos de Frederico Simonato que aponta: “Em tempos em que se fala tanto do
interesse da empresa, preservagdo da identidade produtora, ndo se pode olvidar, sob pena de riscos incriveis, a
necessidade de satisfagao dos interesses dos credores. O crédito € aquilo de mais essencial no sistema capitalista.”
(Tratado de Direito Falimentar. Rio de Janeiro: Forense, 2008, p. 23)
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contraidas pelo devedor durante a recuperacio judicial ao plano.?> Caso contrario, o objetivo
da recuperacao judicial se perderia, pois essa empresa ficaria sem acesso a crédito comercial e

bancario.

A mesma logica ocorre com os titulares de determinadas garantias reais e os
bancos que antecipam recursos ao exportador decorrentes de contrato de cambio. Tais credores
sdo excluidos dos efeitos da recuperagdo judicial para que possam praticar juros menores €

auxiliar as empresas a retomar o seu desenvolvimento econémico.?

E por isso que a legislagdo concursal prestigia a livre negociagdo entre credores
e devedor para superagao da crise, permitindo que o credor opte pela decretagdo da quebra, caso
esta seja mais vantajosa que a manutengdo da empresa, o que ndo pode ser considerado como

violagdo ao principio da preservagio da empresa, caso haja uma intervengio judicial.?’

Em contrapartida, caso o credor seja minoria e fique vencido em assembleia que
opte pela aprovagdo do plano, devera suportar o encargo decorrente do projeto de

reestruturagao.

Assim, cabera ao credor analisar, de maneira criteriosa, os dados que
influenciam a viabilidade da empresa e sua consequente recuperagdo, tais como: situagao
macroeconomica, competitividade no mercado em que ela esta inserida, comprometimento e
atuacdo dos gestores, importancia social, tecnologia utilizada, mdo de obra empregada, dentre

outros.

Ja o empresario devedor deve atuar a fim de que os credores tenham
conhecimento desses fatos e dados para que a deliberag@o sobre o plano de recuperacao judicial

seja realizado de maneira transparente e confiavel.?

% Inclusive, conforme disposto no art. 67 da LRF, caso a recuperacdo judicial seja convolada em faléncia, tais
créditos serdo reclassificados para cima justamente por terem contribuido para a tentativa de soerguimento da
empresa.

26 COELHO, Fabio Ulhoa. Comentdrios a nova Lei de Faléncias e de Recuperacdo de Empresas. Sio Paulo:
Saraiva, 2018, p. 185.

27 DIAS, José Alves Batista. Recuperacdo judicial de empresas: uma andlise sob a perspectiva econémica do
Direito. Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2019, p. 27. Nesse ponto, o autor pontifica que “os participantes do processo
de recuperacdo judicial de empresa agem como jogadores na busca do melhor resultado econémico-financeiro,
levando-se em conta a estratégia abragada pelos demais envolvidos. A decisdo a ser adotada na satisfagdo de seus
interesses parte da cogitagdo sobre os possiveis efeitos da aprovacao ou rejeigdo do plano de recuperagao judicial.
Assim, a decisdo dos credores acerca da aceitagdo ou ndo das condigdes do PRJ dependera da simulagdo que fara
do pagamento de seu crédito em caso de decretagdo de faléncia.”

28 Ibidem. p. 55.
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O grande objetivo da recuperagdo judicial ¢ o convencimento dos grupos de
interesse de que vale a pena a manutengao da atividade da empresa em crise. Nesse ponto, ¢
pertinente trazer a aplicacdo da teoria dos jogos, cujas interagcdes dos grupos de interesse serao
de suma importancia para viabilizar a eficiéncia da recuperagdo empresarial, na qual o jogo é a
situacdo de crise econdmico-financeira da empresa viavel e os jogadores serdo os diversos

grupos de interesse.”’

Cada grupo defendera os seus interesses, mas a solucdo dependera da
racionalidade do conjunto, a fim de alcancar o resultado mais eficiente. E essa decisao racional

esta atrelada ao nivel de informagdo que cada grupo tera sobre o todo.

Como preleciona Frederico Viana Rodrigues: apesar de os trés sistemas —
econdmico, judicial e social — relacionarem-se intimamente no momento decisorio, a Lei de
Recuperagdo de Empresas e Faléncia privilegiou o critério economico para orientar a

bilidade d 30 ao af: ario 1 i i d
recuperabilidade da empresa™, o que ndo afasta o necessario incentivo para que os interessados
na recuperacao da empresa tenham consciéncia que a melhor estratégia ¢ aquela que mantera a

empresa vidvel em atividade.’!

O direito concursal atualmente vigente ¢ colaborativo e demanda a participagdo
ativa dos credores durante todo o processo, estimulando a adog¢do de solugdes negociais que

viabilizem a recuperagdo da empresa e o seu funcionamento.

Portanto, pelos contornos da recuperagao judicial fica claro que o seu objetivo

primordial ¢ a manuten¢do da atividade empresarial, o que ¢ amplamente enaltecido nas

2 TOMAZETTE, Marlon. Curso de Direito Empresarial. 7* ed. Sdo Paulo: Saraiva Educagdo, 2019, p. 76. Citando
Richard Posner e trazendo a teoria dos jogos para o ambito da recuperag@o judicial, o Professor Tomazette aduz
que “A teoria dos jogos tenta modelar as interagdes entre os grupos de interesse, quando estes agem de forma
estratégica, isto €, como se fosse um jogo, levando em conta a conduta dos outros. Tal teoria lida justamente com
essas situacdes nas quais a estratégia ¢ importante. As interagdes ocorrem nas mais diversas situagdes, e
especialmente nas situagdes da empresa em crise. Os conflitos serdo constantes, uma vez que cada grupo de
interesses (fisco, credores, fornecedores, trabalhadores, etc.) tentara proteger o seu interesse, mas a solugdo tendera
a ser a mais eficiente para todos, diante da racionalidade econdomica esperada em relagdo aos agentes. A luz dessa
teoria, podemos entender o comportamento dos diversos grupos de interesse em recuperagdo judicial. Para
entender a conduta dos agentes ligados a uma empresa em crise, devemos identificar o jogo, os jogadores, as
estratégias possiveis e os ganhos esperados para cada estratégia. O jogo € a situagdo de crise econdmico-financeira
de uma empresa viavel, no qual ha diversos grupos de interesse. Esses diversos grupos, como os empregados, os
fornecedores e outros, sdo os jogadores, que terdo a possibilidade de apoiar ou ndo o plano de recuperagdo
apresentado (estratégias). Os ganhos esperados para cada estratégia sdo os proveitos que cada grupo tera com a
recuperagdo, no caso de apoio ao plano ou, com a faléncia, no caso de rejeicao”.

3 RODRIGUES, Frederico Viana. Reflexdes sobre a viabilidade econdmica da empresa no novo regime concursal
brasileiro. Revista de direito mercantil, industrial, econémico e financeiro, Sao Paulo, n.° 138, Malheiros, 2005.
P. 103.

3 TOMAZETTE, Marlon. Curso de Direito Empresarial. 7* ed. Sdo Paulo: Saraiva Educacdo, 2019, p. 77.
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decisdes do Superior Tribunal de Justica.’® Justamente em razdo da busca por tal objetivo é
fundamental que a lei preveja mecanismos adequados que tutelem os direitos dos credores e
que os tribunais compreendam as consequéncias econdmicas de suas decisdes, a fim de

maximizar a seguranga juridica dos jurisdicionados.

1.2 Funcio social e preservaciao da empresa

A quebra foi, durante muito tempo, o inico mecanismo para solucionar a crise
de uma empresa, inclusive com medidas punitivas dirigidas a retirar o devedor, que era visto
como desidioso ou de ma-fé, do mercado. O inadimplemento era nocivo, porque trazia
inseguranga ao sistema como um todo, por isso a retirada do devedor insolvente do mercado

era vista como cautela, a fim de evitar mais danos.>?

Portanto, até a revogacdo do Decreto-Lei n.° 7.661/1945, o escopo principal do
direito concursal era a satisfagdo dos credores em procedimento eminentemente liquidatorio,
que ocorria a custa da extingdo da empresa.>* O objetivo era atingido com a arrecadagio e a
liquidagao dos ativos do devedor insolvente, procedendo-se tdo logo a distribui¢ao proporcional

do resultado da liquidacao dos ativos aos credores.

A antiga lei regulava os procedimentos de liquidacao (faléncia) e a reorganizagao
das firmas comerciais (concordata), mas, apesar de contemplar ambos os procedimentos, a
impontualidade do devedor ja era suficiente para habilitar o credor a requerer sua faléncia. Essa
impossibilidade de salvaguardar as empresas que tinham condi¢des de se reorganizar, do ponto
de vista econdmico e financeiro, levou a uma crise do direito falimentar.* Isso porque, além de
ser falho em reabilitar empresas viaveis, o antigo processo de insolvéncia era demorado,
levando em média 10 anos para ser concluido, bem como era marcado pela ineficiéncia, pois a
transferéncia de obrigagdes fiscais e trabalhistas aos compradores da propriedade vendida em

liquidagdo, deterioravam o valor de mercado dos ativos de uma firma insolvente.*®

32 STJ - REsp. 1660893/MG, Rel. Ministra NANCY ANDRIGHI, TERCEIRA TURMA, julgado em 08/08/2017,
DJe 14/08/2017; AgInt. no AREsp. 1152938/SP, Rel. Ministra MARIA ISABEL GALLOTTI, QUARTA
TURMA, julgado em 01/06/2020, DJe 05/06/2020.

33 COSTA, Thiago Dias. Recuperagdo judicial e igualdade entre credores. Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2018, p.
114.

34 PUGLIESE, Adriana Valéria. Direito falimentar e preservagdo da empresa. So Paulo: Quartier Latin, 2013, p.
23.

35 Idem.

36 ARAUJO, Aloisio; FUNCHAL, Bruno. A nova lei de faléncias brasileira: primeiros impactos. Rev. Econ. Polit.
Vol. 29. n.° 3. Sao Paulo. Jul/Set.2009.
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Dessa forma, verificou-se que era preciso salvar algumas institui¢cdes financeiras
e, posteriormente, salvar empresas de fechamento, partindo da premissa de que elas sdo de suma
importancia para a manutencao de empregos € para a movimentacao da economia, por mais que
se tenha que socializar tais perdas.”’A empresa deixa de ser vista como um mero patrimonio de
seus socios e o inadimplemento, com a consequente retirada do devedor do mercado, deixa de

ser visto como prejudicial apenas ao mercado de crédito.

Superou-se, assim, o dualismo pendular, referido por Fabio Conder
Comparato’®, que evidencia uma evolugio no direito concursal que ora destaca a prote¢io aos
credores, ora os interesses do devedor, sem qualquer preocupagdo com o interesse social da

empresa, para buscar um ordenamento mais equilibrado e eficiente.

A Lei n.° 11.101/2005 transformou o enfoque do direito concursal dando
destaque ao centro multiplo de interesses que a empresa representa, o que influenciou a doutrina
e a jurisprudéncia a destacar, de modo vigoroso, o principio da preservagdo da empresa,

aplicando-o tanto a recuperagio judicial, como a faléncia.*

A empresa passa a ser vista pela lei como um fendmeno juridico complexo,

irradiando efeitos para além dos credores e exercendo influéncia sobre varios personagens.

o

O relator, Senador Ramez Tebet*’, do projeto que resultou na Lei n.
11.101/2005, destacou, em seu relatorio a Comissdo de Assuntos Econdmicos, a importancia
do principio da preservagdo da empresa, assinalando que, “em razdo de sua fungdo social, a
empresa deve ser preservada sempre que possivel, pois gera riqueza econdmica e cria emprego

e renda, contribuindo para o crescimento e o desenvolvimento social do Pais”.

Portanto, passa a vigorar no Pais o entendimento de que o mais importante € que
se faga um balango social das empresas, registrando os investimentos e os esfor¢os no sentido
de promover os que nela trabalham e a comunidade na qual esta inserida, afastando a concepgao

puramente individualista da empresa, trazendo-a para o cerne da tutela do ordenamento

37 LOBO, Jorge. Direito da crise econdmica da empresa. Revista EMERJ, v. 1,1n.°3, 1998, p. 164.

38 COMPARATO. Fabio Conder. Aspectos Juridicos da Macro-Empresa. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 1970,
p- 95.

39 O principio da preservagdo da empresa na faléncia objetiva otimizar a utilizagdo produtiva de seus ativos, fixando
ordem de preferéncia na alienagdo dos bens, priorizando sua venda em bloco e afastando a sucessao das obrigagdes
do devedor em relagdo ao arrematante, dentre outros.

40 Parecer n.° 534, da Comissdo de Assuntos Econdmicos do Senado, publicado no Diério do Senado Federal de
10.06.2004.
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juridico.*! Quer dizer, o processo de recuperacio judicial requer a tutela do mercado e de todos
os outros centros de interesse que giram em torno da atividade econdmico-produtiva da
empresa,*? sendo um mecanismo nio s6 voltado para a empresa, mas, principalmente, para 0s

credores e a sociedade em geral.

Com efeito, a mens legis do instituto da recuperacao judicial € o de proporcionar
a salvacdo das empresas economicamente viaveis, pelo prisma da preservacdo da empresa
enquanto fonte produtora de riquezas e empregos. Nesse sentido ¢ a literalidade do art. 47 da
Lein.° 11.101/2005* que estabelece o principio norteador do processo de recuperagio judicial,
estando presente em outros dispositivos da lei, que também denotam a inten¢ao de manutencao

da atividade.**

O mesmo principio norteador da preservagdo da empresa foi mantido com a
reforma da Lei n.° 11.101/2005 e a edig@o da Lei n.° 14.112/2020, que manteve integralmente
o referido artigo, no sentido de que o principio da preservacdo da empresa ndo deve ser
confundido com a preservagdo, a qualquer custo, do patriménio do empresario ou da empresa

ineficiente.®

A origem do art. 47 da LRF ¢ francesa, conforme podemos observar do art. 620-
1 do Codigo Comercial francés, o qual dispde: “E instituido um processo de recuperago
judicial destinado a permitir a salvaguarda da empresa, a manutencdo da atividade e do
emprego, € a apurac¢ao do passivo”. Assim como a lei francesa, a lei brasileira estabeleceu como

interpretacdo diretiva a salvaguarda da empresa, constituindo o art. 47 como norma-objetivo.*

4 SANTOS, Theophilo de Azeredo. Parecer sobre o Projeto de Lei n° 4.376, de 1993. 2000. Disponivel em:
http:/www.estacio.br/graduacao/direito/revista/revista3/artigo4.htm. Acesso em 26 set. 2016.

42 ROMA, Bruno Marques Bensal. Par conditio creditorum, cram down e o principio da preservacio da empresa:
arecuperagdo judicial as avessas no direito brasileiro. Revista de Direito Empresarial. Vol. 11, Ano 3, p. 381-403.
Sdo Paulo: Ed. RT, set-out. 2015. Haja vista o direito concursal aleméo, no qual o processo de recuperacdo judicial
pode ser iniciado a pedido da empresa devedora (por meio de requisi¢do de um membro do 6rgdo de representagio
da sociedade an6nima) ou de um credor. Para que eventual credor possa requerer o processamento da recuperacao
judicial, ele deve ter elementos de convicgao suficientes de que ele possui um crédito em face do devedor e que
este se encontra insolvente ou, eventualmente, sobrecarregado de dividas. Seria interessante que tal regra fosse
trazida para o ordenamento juridico brasileiro, na medida em que os credores poderiam elaborar em conjunto um
plano de soerguimento de carater preventivo.

4 Idem. Segundo o autor, a Lei de Recuperagdo de Empresas e Faléncias importou o teor do art. 47 do direito
francés, em que se entende a preservacdo da empresa como meio, e ha um rol diversificado de institutos a fim de
se dar plenitude a tal meio.

“ TOMAZETTE, Marlon. Curso de Direito Empresarial. 7* ed. Sdo Paulo: Saraiva Educagio, 2019, p. 80.

4 TOMAZETTE, Marlon. Comentdrios as alteragées trazidas pela Lei n.° 14.112/2020. Sdo Paulo: Foco Juridico,
2021, p. 12.

4 CAMINA MOREIRA, Alberto. Poderes da assembleia de credores, do juiz e a atividade do Ministério Publico.
In: PAIVA, Luiz Fernando Valente de (Coord.). Direito falimentar e a nova lei de faléncias e recuperagdo de
empresas. Sao Paulo: Quartier Latin, 2005, p. 264.
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A superagdo da crise, com a manutencao da fonte produtora de riquezas, ¢ o resultado a ser
alcangado por meio do processo de recuperacdo judicial. Nas palavras de Alberto Camifa,
“tem-se uma cabeca francesa num corpo americano, para aplicagao nos tropicos. E tem de dar

samba”.¥’

Em tal ordem de ideias, a LRF aduz que se o devedor ndo convencer seus
credores, por meio de um plano de recuperagdo judicial, da viabilidade de seu negocio, a
solugdo para a sua crise sera a faléncia. Isso porque, como ja dito, a manuten¢ao no mercado de
uma empresa que nao tenha condi¢des de desenvolver as suas atividades acaba contaminando

a saude do sistema e transferindo o risco da atividade aos credores.

Dessa forma, o principio da preservacdo da empresa reza que somente aos
devedores com reais possibilidades de soerguimento sera facultado o regime da recuperacao
judicial, o que lhe retira carater absoluto, em prol da fungdo social da empresa. A analise dessas
possibilidades da-se de forma objetiva, tanto quando o plano de recuperagao ¢ apresentado aos
credores, quanto no instante em que o juizo responsavel pelo feito o aprecia e decide acerca de

sua homologacao.

O cuidado que deve ser primordial é sobre o limite do custo que deve ser
preservada a empresa. O juiz ndo pode se render a qualquer plano de recuperagao judicial que
ndo tenha a menor chance de ser concretizado, ja que isso farda com que o processo se estenda
por mais tempo, o que acarretara o aumento da divida. Reafirmando a intengdo da Lei de
Recuperagao de Empresas e Faléncia, Rachel Sztajn destaca que o aplicador da lei ndo se deixe
levar por motivagoes ideologicas assistencialistas em que a preservagao de atividades invidveis

seja deferida para atender a alguns interesses de certa parcela da sociedade (civil).*

A fim de dar um auxilio ao juiz para a constatagdo das reais condig¢des do
devedor e da documentacao apresentada ante a decisdo de processamento ou nao da recuperacao
judicial, a reforma da Lei n.° 11.101/2005 incluiu o art. 51-A, facultando ao juiz a nomeacao

de um profissional, de sua confianga, que tenha conhecimentos técnicos e idoneidade para a

47 Idem.

4 SOUZA JUNIOR, Francisco Satiro de; PITOMBO, Antonio Sérgio A. de Moraes (coords). Comentdrios a Lei
de Recuperacdo de Empresas e Faléncia, Lei n.° 11.101/2005 — Artigo por artigo. 2 * ed. revista, atualizada e
ampliada. Editora Revista dos Tribunais, 2007, p. 222.
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constatacdo real das condigdes de funcionamento da atividade empresarial do devedor que

ingressa com o pedido de recuperacio judicial. ¥

Isso porque quanto mais tempo durar o processo de recuperacao judicial, maior
o tempo de desgaste da empresa com a corregdo monetaria de seus débitos, pagamentos de
honorarios advocaticios, bem como remuneracao do administrador judicial. Logo, a liquidacao
deve ser rapida e organizada, no sentido de diminuir a0 maximo os dbices para que haja a

solvéncia dos créditos.

Vale ressaltar que a preservagdo da empresa ndo significa a preservacao do
empresario ou dos administradores da sociedade empresaria, ja que a recuperacao da empresa
se sobrepde ao interesse do sujeito da atividade, promovendo, se necessario, o afastamento do

empresario e de seus administradores, a fim de buscar uma gestio técnica profissional.*

Com efeito, ndo importa se o empresario, os seus socios ou os dirigentes da
sociedade empresaria terdo ou nao prejuizos, o foco, conforme dita o principio, ¢ manter a
atividade funcionando, pois, assim, estardo protegidos interesses maiores (empregos,

fornecedores, comunidade, fisco, etc.).”!

E importante destacar que, em que pese ndo estar expressamente contido na
Constitui¢do Federal, o principio da preservagao da empresa estd materialmente reconhecido
em seu texto, seja por meio da analise de seus fundamentos, seus objetivos, seja por meio da

finalidade da propria ordem econdmica, expressa no art. 170 da CF.

Ademais, os principios materialmente reconhecidos na Constituigdo estdo
revestidos da mesma importancia daqueles expressamente apontados pelo legislador, ja que
também sdo base para o ordenamento juridico brasileiro, o que impde a obediéncia em sua

orientagdo.>

4 Marlon Tomazette ressalta que “Na constatagdo prévia ndo se discute a eventual viabilidade econdmica da
atividade, mas apenas as reais condi¢oes de funcionamento do devedor. Até para evitar situagdes de uma
organizacgdo artificial do negocio, sua diligéncia podera ser realizada sem a prévia ciéncia do devedor, quando o
juiz entender que essa ciéncia prévia poderia prejudicar a finalidade da constatagdo prévia”. /n Comentarios as
alteracgdes trazidas pela Lei n.° 14.112/2020. Sao Paulo: Foco Juridico, 2021, p. 65.

S NEGRAO, Ricardo. Manual de direito comercial e empresa: vol. 3. 6* ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2011, p. 159.

S TOMAZETTE, Marlon. Curso de Direito Empresarial. 7* ed. Sdo Paulo: Saraiva Educacdo, 2019, p. 81.

52 PERRINI, Raquel Fernandes. Os principios constitucionais implicitos. Revista dos Tribunais, Cadernos de
Direito Constitucional e Ciéncia Politica, Sdo Paulo, ano 5, n.° 17, p. 113-169, out.-dez. 1996, p. 131-132.
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Desse modo, resta evidente que, se o interesse envolvido na preservagao da
empresa ¢ de cunho social, a Constituigao Federal ndo pode abrir espaco para que a faléncia da
sociedade seja decretada quando ela ainda tem chances de se recuperar financeiramente, com

condigdes de devolver a sociedade tudo aquilo que foi investido em sua recuperagao.

Assim, como ja dito, a preservacao da empresa esta relacionada com a sua fungao

social. Nesse ponto vale colacionar o entendimento de Andre Luis Saad, o qual afirma:

Portanto, a bem dizer, a fung¢do social da empresa significa atuar para alcangar o bem
social, isto ¢, aquilo que realmente interessa a sociedade; ¢ um poder-dever de existir,
de funcionar para o beneficio da coletividade e ndo apenas do proprietario; ¢ uma agdo
humana; papel do empresario ou do controlador. Por oportuno, ¢ de se ressaltar que
ambos os interesses devem coexistir harmonicamente, mas havendo entre eles um
conflito, devera prevalecer o interesse coletivo, como ndo poderia deixar de ser, uma
vez que a norma constitucional (Lei Maior) impde obrigacdes a propriedade, ou seja,
seu uso esta condicionado a um servigo para o bem comum. No proprio art. 170, caput,
e paragrafo tnico da CF/88 destaca-se a livre iniciativa, assegurando a todos a
liberdade para exercerem qualquer atividade econdmica, porém esta liberdade deve
vir acompanhada do cumprimento da fungao social (artigo 1°, IV, da Constituig¢ao da
Reptblica).>

A importancia da empresa ¢ tdo relevante no ambito social que o Estado deve
buscar sempre sua manutengao como fonte produtiva no mercado. Foi com esse intuito que a
LRF prescreveu a manutengdo da empresa quando esta for vidvel economicamente, ja que nessa
situagdo a empresa produzird empregos, melhorara a qualidade de vida da sociedade com o
fornecimento de bons servigos e bens, movimentara a economia, cumprindo sua fungdo social,

exatamente da forma que dita a Constituicio da Republica.>*

O Superior Tribunal de Justi¢ga reconhece a importancia desse principio na
propria aplicagdo da lei, inclusive, com ressalvas a aplicacdo do disposto nos arts. 49, § 4° e
86, II, da LRF, para incluir, no bojo da recuperacdo judicial, encargos derivados de
adiantamentos de contratos de cdmbio, os quais, nos termos da lei, sdo excluidos da recuperacao
1.55

judicial.” Pela pertinéncia do tema, destaca-se o posicionamento do tribunal, em voto da

Ministra Nancy Andrighi que afirma:

33 OLIVEIRA, Andre Luis Saad de. O principio da preservagio da empresa manifestado no Coédigo Civil sob uma
perspectiva societaria. Revista Eletrénica Novo Enfoque. Rio de Janeiro, v. 4, n.° 4, p. 313-337,2007.

3% SANTOS, Juliana Hinterlang dos; SIQUEIRA, Patricia. Preservagio da empresa como instrumento de
efetividade da dignidade empresarial. Revista de Direito Empresarial — RDEmp, Belo Horizonte, ano 11, n.° 3. P.
131-146, set./dez. 2014.

55 STJ - REsp 1810447/SP, Rel. Ministra NANCY ANDRIGHI, TERCEIRA TURMA, julgado em 05/11/2019,
DJe 22/11/2019. Em voto vencido, o Ministro Marco Aurélio Bellizze pontuou que o entendimento a ser fixado
ndo se coaduna com a atual lei concursal que, ao contrario do antigo Decreto-Lei n.° 7.661/1945, nao divisa o
principal dos acessorios, em relagdo ao crédito decorrente de adiantamento de contrato de cdmbio, para efeito de
inclusdo na recuperacao judicial.
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Nao ha, como se verifica de leitura das normas que disciplinam a matéria, disposig¢ao
legal especifica quanto a destinagdo que deva ser conferida aos encargos
eventualmente incidentes sobre o montante adiantado ao exportador pela instituicao
financeira (do que sdo exemplos os juros moratdrios € a variagdo cambial).

E, inexistindo regra expressa a tratar da questdo na lei de regéncia, a hermenéutica
aconselha ao julgador que resolva a controvérsia de modo a garantir efetividade aos
valores que o legislador privilegiou ao editar o diploma normativo.

Como ¢ cedigo, o objetivo primordial da recuperacao judicial, estampado no art. 47
da Lei n.° 11.101/05, € viabilizar a superag¢do da situagdo de crise econdmico-
financeira do devedor, a fim de permitir a manutengéo da fonte produtora, do emprego
dos trabalhadores e dos interesses dos credores.

E, no contexto dos autos, a sujeicdo dos valores impugnados aos efeitos do
procedimento recuperacional ¢ a medida que mais se coaduna a finalidade retro
mencionada, pois permite que a empresa e seus credores, ao negociar as condigdes de
pagamento, alcancem a melhor saida para a crise enfrentada.

Dessa forma, o que se deve ter em mente ¢ se, na atual disposi¢ao da LRF, o
principio da preservacao da empresa tem sido efetivo e se existe um equivoco em sua aplicagao,
ao ponto de buscar a manuten¢ao da empresa no mercado a qualquer custo, relativizando
dispositivos da propria lei e causando inseguranca juridica ao credor. Isso porque muitas
decisdes contrariam a norma, de forma desmedida, ao entendimento de que a lei ndo se presta
aos interesses do caso em discussdo e, sem fundamento racional, afasta o conteudo da regra

juridica ou de outros principios, homenageando o principio da preservacdo da empresa.>®

Sheila Cerezetti bem observa que os aplicadores do Direito devem evitar que o
tema da fung¢@o social e da preservagdo da empresa em sede de recuperagdo seja transformado

em uma panaceia — o que contribuiria para sua inaplicabilidade pelos tribunais.’’

A fungdo social da empresa somente serd alcancada se esta for lucrativa,
operando eficientemente no plano econdmico e exercendo a atividade de forma a obter os

melhores resultados, afastando, assim, esquemas assistencialistas.’®

Desse modo, a limitacdo da busca pelo lucro seria uma afronta ao principio da
livre iniciativa econdmica e a finalidade essencial da organizagdo empresarial, o que nao deixa
de impor a sua perseguicao de forma justa e dentro dos pardmetros éticos e promocionais de

todos os interessados na atividade empresarial. Portanto, a fun¢do social da empresa esta

36 PIPOLO, Henrique Afonso. Principio da preservagdo da empresa na recuperagdo judicial: uma andlise da sua
aplicagdo na jurisprudéncia. 2016. Tese de Doutorado em Direito Comercial. PUC-Sao Paulo, p. 164.

57 Principio da preservagdo da empresa. In: COELHO, Fabio Ulhoa (Coordenador). Tratado de direito comercial:
faléncia e recuperagdo de empresa direito maritimo. Editora Saraiva, 2015, p. 32.

8 SZTAJN, Rachel. SOUZA JUNIOR, Francisco Satiro de; PITOMBO, Antonio Sérgio A. de Moraes (coords).
Comentarios a Lei de Recuperacdo de Empresas e Faléncia, Lei n.° 11.101/2005 — artigo por artigo. 2 * ed. revista,
atualizada e ampliada. Editora Revista dos Tribunais, 2007, p. 224.
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indissociavel de sua fun¢do econdmica, em um regime capitalista, pautada na livre iniciativa e

na propriedade privada.>’

Nao ha duvidas de que o principio da preservacdo da empresa preconiza o
coletivo em detrimento do individual, no entanto, esse principio tem sido muito utilizado por
magistrados, que deveriam se ater ao controle de legalidade do processo falimentar, para
balizar, com mais ou menos forga, o recebimento dos credores, em total desatencdao ao que

restou decidido pela assembleia geral de credores.®

1.3 Natureza juridica da recuperacio judicial

A recuperagao judicial configura-se como um ato complexo, na medida em que
abrange um ato coletivo processual, um favor legal e uma obrigagdo ex lege.’ Ela é, também,
um ato coletivo processual, ja que as vontades do devedor e dos credores se fundem em uma so
quando da aprovacio do plano de recuperagio judicial.®> Constitui-se um favor legal, porque
garante ao devedor, atendidos os requisitos estabelecidos na lei, o direito de sanear seu estado
de crise economico-financeira. E, ainda, ¢ uma obrigacao ex lege porque € concedida por juiz,
por meio de sentenga. Nesse ponto, vale destacar que a vontade dos credores ¢ imprescindivel
para que o plano de recuperacdo judicial seja executado, o que afasta, de certa maneira, a

constitui¢do de favor legal e obrigagdo ex lege.%

Ja a acdo de recuperagdo judicial ¢ uma ag¢do de conhecimento constitutiva, na
medida em que inaugura uma relacdo juridica entre o devedor e os credores a ela sujeitos, seja

no plano do direito processual, seja no do direito material.

Dessa forma, como toda ac@o, o autor postula ao Poder Judiciario o deferimento

de uma pretensao que ¢ a de reorganizar sua empresa financeiramente. E importante ressaltar

3 MENEZES, Mauricio Moreira Mendonga de. Fungdo socio-econdmica da empresa em recupera¢do judicial.
Revista Semestral de Direito Empresarial — RSDE n.° 1, jul/dez 2007, p. 49-86.

60 ROMA, Bruno Marques Bensal. Recuperagio judicial e a eficiéncia da aplicagdo do principio da preservagio
da empresa no direito brasileiro. Revista de Direito Empresarial. Vol. 10/2015, p. 229-242. Jul-Ago/2015.
DTR/2015/10919. Na visao do autor, o direito concursal brasileiro ndo privilegia totalmente (e de modo correto)
nem a preservacdo da empresa e nem o direito creditorio da massa de credores.

1 ABRAO, Carlos Henrique; TOLEDO, Paulo F. C. Salles de. Comentdrios a Lei de Recuperagio de Empresas e
Faléncia. Sao Paulo: Saraiva, 2005, p. 105-106.

62 Marlon Tomazette discorda desse entendimento, pois ndo consegue vislumbrar vontades paralelas na
recuperagdo. Ele aduz: “A nosso ver, as vontades de credor e devedor se cruzam e, por sua vez, até se opdem,
como se vé da experiéncia nas assembleias de credores. ” In: Curso de Direito Empresarial. 7* ed. Sao Paulo:
Saraiva Educagdo, 2019, p. 82.

6 TOMAZETTE, Marlon. Curso de Direito Empresarial. 7* ed. Sdo Paulo: Saraiva Educagio, 2019, p. 83.
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que a acdo de recuperagdo judicial € uma solugdo atipica de obrigagdes, permitida pelo

ordenamento juridico, para uma situacao também atipica.

Ela constitui-se como uma ferramenta legal que possibilita a empresa buscar a
sua recuperagao judicial, e ndo uma simples moratdria, ja que conta com a participacao de todos
os envolvidos em sua vida, como credores, bancos, factorings, empregados, ex-empregados,

prestadores de servigos, acionistas, sociedade e o proprio Estado.

Nesse contexto, a ag¢do de recuperagdo judicial € um amplo processo de
revitalizacdo e reestruturacdo da atividade empresarial de uma empresa em momentanea
dificuldade, ou seja, ¢ uma medida de prevencao dirigida a empresas viaveis, ja que a solucao

para a inviavel ¢ a faléncia.®

Apoiado na doutrina de Jorge Lobo, Marlon Tomazette discorda da natureza
processual da recuperagdo judicial, apesar de ndo negar a importancia das regras processuais
para os procedimentos da LRF. Ele sustenta que ndo ha natureza processual na recuperagao,
pois ndo ha citacdo para responder, ndo ha revelia, produ¢do de provas, audiéncia de

conciliacdo, instrucdo, julgamento e tampouco sucumbéncia.®®

Ainda, ha quem defenda que a recuperacdo judicial ¢ um negdcio juridico
privado, realizado sob supervisao judicial, e bilateral, porque ¢é celebrado por duas partes: de
um lado o devedor, que apresenta o plano de recuperacao; do outro lado, todos os credores, que
aprovardo ou nio o plano de pagamento apresentado.’” Portanto, havendo consenso entre as

partes, cabe ao juiz apenas conceder a recuperagdo judicial.

% MANDEL, Julio Kahan; TOMMASI, Marcelo. A nova recuperacio judicial da empresa. Valor Econémico, 01
nov. 2006, Legislacdo & Tributos. E2 - P. 57.

65 FAZZIO JUNIOR, Waldo. Lei de faléncia e recuperagdo de empresas. Sio Paulo: Atlas, 2018, p. 100. O autor
chama atenc@o para o seguinte ponto: “Como existe a previsdo legal de uma recuperagdo extrajudicial, pode
parecer, a primeira vista, que o devedor deveria trilhar, primeiro, este caminho, para s6 depois, resistida sua
pretensao, evidenciar-se o interesse de agir na esfera judicial. Contudo, ndo € assim. A lei nao reclama do devedor
uma pretensdo efetivamente resistida, para justificar seu apelo ao Poder Judicidrio. Coloca a sua disposiga@o os dois
caminhos, sem necessidade de exaustio do primeiro para adogdo do segundo. E que a chamada recuperagio
extrajudicial ndo prescinde de homologag¢do do acordado pelo 6rgao judiciario. Quer dizer, ambas as recuperagdes
acabam sendo judiciais. Assim é, sob pena de se admitir que a homologagdo judicial da recuperagdo extrajudicial
¢ mero ornamento formal.”

% TOMAZETTE, Marlon. Curso de Direito Empresarial. 7* ed. Sdo Paulo: Saraiva Educagao, 2019, p. 83.

67 PENTEADO, Mauro Rodrigues. In: Souza Junior, Francisco Satiro de; PITOMBO, Antonio Sérgio A. de
Moraes (coords.). Comentarios a Lei de Recuperagdo de Empresas e Faléncia, Lei n.° 11.101/2005 — artigo por
artigo. 2 * ed. revista, atualizada e ampliada. Editora Revista dos Tribunais, 2007, p. 84. O autor destaca que a
qualificagdo da recuperagdo judicial como modalidade de negdcio juridico apresenta ainda a grande vantagem
adicional de submeter-se aos principios e as normas de cunho ético inscritas no Codigo Civil para os negocios
juridicos em geral, especialmente os deveres de probidade e boa-fé.
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Sérgio Campinho também defende a fei¢do contratual da recuperacdo judicial,
pois ela objetiva promover o encontro de vontades do devedor e de seus credores, com vistas a
formagdo de um contrato entre eles, instrumentalizado pelo plano de recuperagao judicial e
fiscalizado pelo Estado-juiz, a quem compete promover o controle de legalidade de atos e

disposi¢des do plano.®®

A natureza juridica contratual da recuperacdo judicial ¢ a mais aceita em outras
legislagdes, como a alema. Ludwig Hasemeyer aduz ser o plano de insolvéncia um contrato, de
natureza privada, firmado entre as partes interessadas: credores e devedor, ou credores e
administrador judicial, sendo, ainda, possibilitada a participagdo de terceiros em sua

celebragio.®

No direito portugués, a natureza contratual da recuperagdo judicial também
prevalece, conforme aponta Henrique Vaz Duarte:
o processo de recuperagdo constitui, no seu conteido, uma conversa em que O
interlocutor principal (a empresa insolvente) tenciona persuadir uma assisténcia muito
‘sui generis’, ex-parte contraria dum contencioso latente (credores), da sua capacidade

de vir a ser declarada viavel, sob o beneplacito e tendo como palco privilegiado, o
Tribunal.”

Mais uma vez, Marlon Tomazette destaca o posicionamento de Jorge Lobo que
critica a natureza contratual na recuperagdo judicial, porque ndo ha acordo de vontades na
obrigacdo imposta aos credores ausentes, bem como na renovacao de suas obrigacdes, mesmo

quando houver discordancia.”!

Considerando as teses apresentadas, pode-se apontar a natureza juridica mista da
recuperagao judicial. De um lado estdo devedor e credores revendo os seus contratos, a fim de
renovar ou ndo a divida e sua forma de pagamento, mediante o plano de recuperagdo judicial.
De outro, o carater processual decorrente do crivo do Judicidrio, que analisa a legalidade do
plano de recuperagdo, para que o devedor possa reorganizar a sua atividade empresaria com a

aprovagio do plano de recuperacio pelos credores. 7>

%8 CAMPINHO, Sérgio. Curso de direito comercial: faléncia e recuperagdo de empresa. 10* ed. Sdo Paulo:
Saraiva, 2019, p. 35.

% HASEMEYER, Ludwing. Insolvenzrecht. 3* ed. Kéln, Berlin, Bonn, Miinchen, Heymanns, 2003, p. 722.

" DUARTE, Henrique Vaz. Questdes sobre recuperagéo e faléncia. 2* ed. Coimbra: Almedina, 2004, p. 14.

T TOMAZETTE, Marlon. Curso de Direito Empresarial. 7* ed. Sdo Paulo: Saraiva Educacfo, 2019, p. 84.

2 FRANCO, Vera Helena de Mello e SZTAJN, Rachel. Faléncia e recuperacdo de empresa em crise:
considerag¢do com as posigoes do Direito Europeu. Rio de Janeiro: Elsevier, 2008, p. 233. Destaca-se: “O plano é
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1.4 Fases do processo da recuperacio judicial

O processo de recuperacdo judicial possui trés fases muito bem definidas: (i)
postulatoria — tem inicio com a peticdo inicial e se encerra com o despacho de processamento
do pedido de recuperagdo judicial; (i1) deliberativa — inicia-se com o processamento e se conclui
com a decisdo concessiva do beneficio; e (iii) de execugcdo — comega com a decisdo de

concessdo e termina com a sentenga de encerramento do processo.”

Conforme mencionado, a recuperacao judicial tem inicio com a propositura da
acdo perante o juizo do principal estabelecimento’ do devedor ou da filial de empresa em crise

que tenha sede fora do Brasil e seguira o rito especial constante da LRF.

A definicdo de principal estabelecimento ndo segue o estatuto ou contrato da
sociedade empresaria devedora, tampouco o maior estabelecimento fisico ou administrativo.
Principal estabelecimento ¢ aquele que abrange o maior volume de negocios da empresa, ¢ o

estabelecimento mais relevante do ponto de vista econdmico.””

Sio legitimados a propor o pedido os empresarios e as sociedades empresarias’®

em geral, sendo excluidas, conforme o art. 2° da LRF, as empresas publicas, as sociedades de
economia mista, as institui¢des financeiras, as cooperativas de crédito, as administradoras de
consorcio, as entidades de previdéncia complementar, as sociedades operadoras de planos de
assisténcia a saude, as seguradoras, as sociedades de capitalizacdo e outras entidades legalmente

equiparadas as anteriores’’.

um negoécio de cooperagdo celebrado entre devedor e credores, homologado pelo juiz. No que diz respeito ao
negocio de cooperagdo, assemelha-se ao contrato plurilateral; no que diz respeito a homologagdo, pode-se
considerar forma de garantia do cumprimento das obrigacdes assumidas, com o que se reduz em custos de
transac¢ao dada a coercitividade que dela, homologagao, resulta.”

3 COELHO, Fabio Ulhoa. Comentdrios a nova Lei de Faléncias e de Recuperacio de Empresas. Sio Paulo:
Saraiva, 2018, p. 212.

74 A Recomendagdo n.° 57, de 22/10/2019, do Conselho Nacional de Justiga, em seu art. 6°, aduz que em “Caso a
constata¢do prévia demonstre que o principal estabelecimento da devedora ndo se situa na 4rea de competéncia do
juizo, o magistrado devera determinar a remessa dos autos, com urgéncia, ao juizo competente.”

75 COELHO, Fabio Ulhoa. Comentdrios a nova Lei de Faléncias e de Recuperacio de Empresas. Sio Paulo:
Saraiva, 2018, p. 66.

76 Marlon Tomazette aduz que empresario, se repetindo a mesma ideia para as sociedades, “é aquele sujeito que
exerce profissionalmente uma atividade econdmica organizada para produgdo de circulagdo de bens ou servigos
para o mercado, ou seja, € um sujeito que exerce uma atividade econdmica com caracteristicas de padronizacdo e
objetivacdo que lhe justificaram um tratamento especial na legislagdo”. In: Comentarios as alteragoes trazidas
pela Lei n.°14.112/2020. Sao Paulo: Foco Juridico, 2021, p. 48.

77 Em recente decisdo, a Magistrada Maria da Penha Nobre, da Quinta Vara Empresarial do Rio de Janeiro/RJ
deferiu o processamento da Recuperago Judicial da Associacdo mantenedora da Universidade Candido Mendes,
nos autos do Processo n.° 0093754-90.2020.8.19.0001. A partir dessa decisdo, intensificou-se a discussdo dos
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O art. 198 da LRF ainda traz que todos os impedidos de pedir concordata pela
legislagao especial ndo possuem legitimidade para pedir recuperagdo judicial, com ressalvas,

segundo o art. 199 da LRF, as sociedades de transporte aéreo e de infraestrutura aeroportuaria.

Situagdo também peculiar ¢ a do agente econdmico que exerce a atividade rural
individualmente ou por sociedade, ja que ndo ha defini¢co legal se tal agente € empresario ou

ndo, cabendo a este definir sua situacdo pelo registro ou ndo na junta comercial.

O requerimento de recuperacdo judicial geralmente ¢ realizado pelo proprio
empresario. Todavia, também sdo legitimados a propor a recuperacao judicial os herdeiros, o

conjuge sobrevivente, o inventariante € o sdcio remanescente.

Nas sociedades empresarias, o pedido de recuperacao judicial ¢ formulado pelos
administradores mediante a aprovacdo dos sécios ou dos acionistas. Em que pese a Lei n.°
11.101/2005, ndo cuidar do litisconsorcio ativo, este era admitido pela jurisprudéncia desde que
as sociedades empresarias requerentes integrassem o mesmo grupo economico, de fato ou de
direito, e preenchessem todos os requisitos legais de acesso.”® A Lei n.° 14.112/2020, na linha
do que ja era admitido pela doutrina e jurisprudéncia, inseriu na LRF os artigos 69-G a 69-L
que tratam expressamente dos pedidos de recuperacao judicial realizados em conjunto, por meio

dos institutos da consolidagdo processual e substancial.

Na consolidacdo processual, dois ou mais pedidos de recuperacao judicial de
devedores, que estdo sob controle comum, sdo conduzidos num Uinico processo, o que torna a
superacao da crise mais econdmica ¢ eficiente, com a nomeagdo de um Unico administrador
judicial. Os devedores deverdo apresentar, de forma individualizada, a sua documentagdo e

preencher individualmente as condi¢des de legitimacio do pedido.”

atuantes na 4rea sobre a possibilidade de aplica¢do das regras da Lein.° 11.101/2005 para as associagdes, as quais,
em regra, ndo possuem carater empresarial. A decisfo atualmente encontra-se valida e eficaz, uma vez que o
Tribunal de Justica do Estado do Rio de Janeiro, em sede de agravo de instrumento interposto pelo Ministério
Publico, negou o pedido liminar. Ainda cabem recursos da decisdo.

8 COELHO, Fabio Ulhoa. Comentdrios a nova Lei de Faléncias e de Recuperacio de Empresas. Sio Paulo:
Saraiva, 2018, p. 174. Nesse ponto, vale destacar que a jurisprudéncia do STJ afirma que € possivel a formagao de
litisconsorcio ativo na recuperagdo judicial para abranger as sociedades integrantes do mesmo grupo econdmico,
mas todas devem demonstrar individualmente o cumprimento do requisito temporal de dois anos de exercicio
regular de suas atividades para postular a recuperacdo judicial em litisconsorcio ativo. REsp. 1665042/RS, Rel.
Ministro RICARDO VILLAS BOAS CUEVA, TERCEIRA TURMA, julgado em 25/06/2019, DJe 01/07/2019.
" TOMAZETTE, Marlon. Comentdrios as alteragées trazidas pela Lei n.° 14.112/2020. Sdo Paulo: Foco Juridico,
2021, p. 46.
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Ainda, o passivo de cada empresa sera objeto de procedimentos separados de
verificagdo de créditos, gerando quadros separados de credores. Os planos de recuperacao
judicial podem ser apresentados separadamente ou em plano unico. Caso seja apresentado plano
unico, os meios de recuperagdo devem ser indicados separadamente por cada devedor, pois
serdo apreciados separadamente pelos credores de cada devedor. Portanto, em razdo dessa
independéncia, é possivel que alguns credores alcancem a recuperagio judicial e outros tenham

a sua faléncia decretada.

Ja a consolidagdo substancial, que ndo ¢ uma decorréncia necessaria da
consolidagdo processual, ocorre quando ativos e passivos de dois ou mais devedores sdo
combinados e tratados como uma unica realidade economica, ignorando suas autonomias
juridicas. A consolidagdo substancial sera deferida pelo juiz, mediante requerimento e de forma
excepcional, quando ja existir uma consolidacdo processual, bem como uma confusio entre
ativos e passivos dos devedores, tornando impossivel a identificacdo de sua titularidade sem
excessivo dispéndio de tempo ou recursos, corroborada com a existéncia de, no minimo, duas
hipoteses adicionais de identidade economica das integrantes do grupo, quais sejam: (i)
existéncia de garantias cruzadas; (ii) relacdo de controle ou de dependéncia; (iii) identidade

total ou parcial do quadro societario; (iv) atuacdo conjunta no mercado entre as postulantes.

Diante dessa unido de ativos e passivos, devera ser apresentado um plano unico
de recuperacao judicial, o qual sera apreciado em conjunto pelos credores em uma Unica
assembleia geral de credores, com resultado pela aprovagao do plano de todos os devedores ou

convolacio da recuperacio em faléncia.®

Além da legitimidade, ¢ necessario que se preencha uma série de requisitos para
formular o pedido de recuperagdo judicial, os quais demonstrem a viabilidade de manutencao
da atividade®!: (i) exercicio regular da atividade h4 mais de dois anos; (ii) ndo ser falido ou, se
falido, que suas obrigagdes ja tenham sido extintas; (iii) ndo ter obtido a recuperacao judicial
ha menos de cinco anos, contados da data do deferimento; (iv) ndo ter obtido recuperacdo
judicial, com base em plano especial, ha menos de cinco anos; (v) ndo ter sido condenado por
crime falimentar, nem ter como sécio controlador ou administrador pessoa condenada por crime

falimentar.

8 TOMAZETTE, Marlon. Comentarios as alteragdes trazidas pela Lei n.° 14.112/2020. Sdo Paulo: Foco Juridico,
2021, p. 49.
81 TOMAZETTE, Marlon. Curso de Direito Empresarial. 7* ed. Sdo Paulo: Saraiva Educagdo, 2019, p. 87.
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O exercicio regular significa que o empresario deve estar em dia com as suas
obrigacdes legais, que esteja regularmente registrado, mantenha a sua escrituragdo contabil

regular e elabore as demonstragdes contabeis exigidas. %2

Além disso, a atividade deve ser a mesma ou correlata durante o periodo, a fim
de aferir se, de fato, a empresa possui relevancia para a economia local, regional ou nacional, o
que ndo pode ser observado por periodo menor. Afinal, uma empresa que exerce suas atividades
ha menos de dois anos ainda ndo possui relevancia para a economia que justifique a

recuperacio.’’

No caso do produtor rural, a reforma da LRF estabelece que sua regularidade da
atividade ndo decorre apenas do registro na junta, estando regular, para todos os efeitos, se
cumprir as obriga¢des de regularidade fiscal®*. Quer dizer, o registro na junta continua essencial

para o pedido de recuperagao judicial, mas nao para a comprovagao de sua regularidade.

Além de cumprir os requisitos gerais a propositura da agdo de recuperagdo
judicial, a peticdo inicial deve ser acompanhada dos documentos relacionados no art. 51 da
LRF, que podem ser sintetizados da seguinte forma: as causas da situagdo patrimonial e os
motivos da crise econdmico-financeira, a documentagdo contabil, os documentos do registro

empresarial, as certiddes de protesto e as relagdes descritivas.®

E importante ressaltar que a exposicao das causas da situagdo patrimonial e dos
motivos da crise econdmico-financeira deve ser feita em documento apartado, demonstrando

causas concretas que tenham atingido, de forma direta, o devedor.

Quer dizer, ndo podem ser apresentadas razdes genéricas, referéncias e dados
macroecondmicos nacionais ou mundiais.’® A exposi¢do deve ser precisa e demonstrar o que

realmente ocasionou o pedido de recuperagao judicial.

82 Idem. p. 88.

8 COELHO, Fébio Ulhoa. Comentdrios a nova Lei de Faléncias e de Recuperacio de Empresas. Sio Paulo:
Saraiva, 2018, p. 170.

8 As sociedades ou EIRELI rurais comprovardo a regularidade fiscal por meio da Escrituragio Contéabil Fiscal
(ECF) ou o que venha a substituir a ECF no futuro (Lei n.° 11.101/2005 — art. 48, § 2°). No caso do produtor rural
pessoa fisica, a regularidade serd provada com base no Livro Caixa Digital do Produtor Rural (LCDPR), e pela
Declaragdo do Imposto sobre a Renda da Pessoa Fisica (DIRPF) e balango patrimonial, todos entregues
tempestivamente (Lei n.° 11.101/2005 — art. 48, § 3°).

8 TOMAZETTE, Marlon. Curso de Direito Empresarial. 7* ed. Sdo Paulo: Saraiva Educacdo, 2019, p. 112.

8 COELHO, Fébio Ulhoa. Comentdrios a nova Lei de Faléncias e de Recuperag¢do de Empresas. Sio Paulo:
Saraiva, 2018, p. 213.
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Também deve vir acostada a inicial da recuperagdo as demonstragdes contabeis
dos ultimos tré€s exercicios, ou dois ultimos, caso a empresa nao exista ha mais de dois anos. A
exigéncia decorre da possibilidade de os credores constatarem a real situagdo financeira da

empresa antes de sua manifestagao.

Exige-se, ainda, o balanco patrimonial; a demonstragdo de resultados
acumulados; a demonstracdo do resultado desde o ultimo exercicio social; e o relatorio
gerencial de fluxo de caixa e sua projecdo. Tais documentos visam auxiliar o juiz ¢ os credores

da viabilidade da empresa requerente.®’

Em principio, o juiz ndo possui condi¢des de adentrar no mérito das causas
expostas pelo devedor ao despachar o pedido de recuperacdo judicial, ja& que, num contato
perfunctério, ndo possui ferramentas para concluir pela veracidade e consisténcia das razdes

acostadas ao pedido.

Com efeito, a fim de dar cumprimento ao art. 47 da LRF, o Conselho Nacional
de Justica publicou, em outubro de 2019, a Recomendagao n.° 57, na qual sugere a todos os
magistrados responsaveis pelo processamento e julgamento dos processos de recuperagdo
empresarial, em varas especializadas ou ndo, que determinem a constatacdo das reais condigoes
de funcionamento da empresa requerente do pedido, bem como a verificagdo da completude e
da regularidade da documentagdo apresentada pelo requerente, antes do deferimento do

processamento da recuperagao judicial 3

A referida constatacdo prévia podera ser realizada por perito nomeado pelo juiz,
cuja remuneragdo sera arbitrada posteriormente a apresentacdo do laudo, observada a

complexidade da analise desenvolvida.

Os objetivos da medida sdo certificar se os documentos apresentados
correspondem a realidade da empresa e fornecer subsidios ao juiz para fundamentar a sua
decis@o de deferimento ou indeferimento do processamento da recuperagao judicial. Segundo
Daniel Carnio Costa,

A pericia prévia consiste em uma constatagdo informal determinada pelo magistrado
antes da decisdo de deferimento do processamento da recuperagdo judicial, com a

finalidade de averiguar a regularidade da documentagio técnica que acompanha a
peticdo inicial, bem como as reais condigdes de funcionamento da empresa

87 TOMAZETTE, Marlon. Curso de Direito Empresarial. 7* ed. Sdo Paulo: Saraiva Educagdo, 2019, p. 113.
88 Recomendagio n.° 57 de 22/10/2019. https://atos.cnj.jus.br/atos/detalhar/3069. Acesso em 28 de junho de 2020.



38

requerente, de modo a conferir ao magistrado condi¢des mais adequadas para decidir
sobre o deferimento ou ndo do inicio do processo de recuperagao judicial. Trata-se de
providéncia que visa garantir a aplica¢do regular e efetiva da recuperagio judicial em
defesa da preservagdo dos interesses publico, social e dos credores. A providéncia
judicial nao decorre de artigo expresso de lei, mas da interpretagdo adequada do artigo
52 da Lei 11.101/05.%

Com a reforma da LRF, introduzida pela Lei n.° 14.112/2020, a constatacdo
prévia deixa de ser uma recomendagdo e ganha previsdo expressa na LRF (art. 51-A), sendo
uma faculdade do juiz promové-la a fim de verificar as reais condi¢des de funcionamento da
requerente ¢ da regularidade e completude da documentacdo apresentada com o pedido de

recuperacao judicial.

Na falta de algum documento necessario a analise do pedido ou havendo alguma
irregularidade na inicial, o juiz devera intimar o devedor a emendar a peti¢ao inicial, em razao
da aplicagdo do Codigo de Processo Civil, nos termos do art. 189 da LRF. Caso o devedor nao
sane o vicio, o juiz devera indeferir a peticdo inicial e ndo decretar a faléncia, reservando ao

devedor a possibilidade de renovar o pedido de recuperagio judicial.”®

Com a apresentagao adequada da peti¢ao inicial e da documentagdo, e, apds ou
ndo a constatacdo prévia, caso exista e se constate a viabilidade da recuperacdo da empresa, o
juiz deferird o processamento da recuperacdo judicial, encerrando a fase postulatoria do

Processo.

E relevante destacar que, a partir do ajuizamento da recuperagdo judicial, o
devedor ndo podera, salvo permissdo do juiz e depois de ouvido o comité de credores, alienar
ou onerar bens ou direitos de seu ativo ndo circulante. Ainda, a partir do processamento da
recuperagao judicial, o devedor s6 podera desistir do processo de recuperagdo judicial com a

concordancia da assembleia geral de credores.’!

A decisdo de processamento da recuperagdo judicial inicia a fase deliberativa do

processo e tem natureza de decisdo interlocutoria, podendo ser infirmada por meio de agravo

8 COSTA, Daniel Carnio. 4 pericia prévia em recuperacio judicial de empresas — Fundamentos e aplicac¢do
pratica. Migalhas, 2018. Disponivel em: https://migalhas.uol.com.br/coluna/insolvencia-em-foco/277594/a-
pericia-previa-em-recuperacao-judicial-de-empresas-fundamentos-e-aplicacao-pratica. Acesso em 19 jun 2020.
%0 TOMAZETTE, Marlon. Curso de Direito Empresarial. 7* ed. Sdo Paulo: Saraiva Educagio, 2019, p. 121. O
autor ainda destaca jurisprudéncia do Superior Tribunal de Justi¢a, Resp. 871.661/RS, de relatoria da Min. Nancy
Andrighi, que o prazo de quinze dias para a realizagdo da emenda a inicial podera ser prorrogado, dependendo das
peculiaridades do caso.

' TOMAZETTE, Marlon. Curso de Direito Empresarial. 7* ed. Sdo Paulo: Saraiva Educagio, 2019, p. 122.
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de instrumento apenas para discutir a legitimidade para o pedido e a regularidade da

documentagdo exigida.”?

Conforme consta dos arts. 6° ¢ 52 da LRF, da decisdo de processamento da
recuperacdo judicial decorrerdo as seguintes determinagdes: (i) nomeagdo do administrador
judicial; (i1) dispensa da apresentacdo de certiddes negativas para o exercicio de suas atividades
econdmicas, exceto para contratagdo com o Poder Publico ou para recebimento de beneficios
fiscais ou crediticios; (iii) suspensdo do curso da prescri¢cao das obrigagcdes do devedor; (iv)
suspensao de todas as execugdes em curso ajuizadas contra o devedor, inclusive daquelas dos
credores particulares do socio solidario, relativas a créditos ou obrigagdes sujeitas a recuperacao
judicial ou faléncia; (v) determinagdo de apresentacdo de contas mensais; (vi) intimacao do

Ministério Publico e das Fazendas Publicas, onde o devedor tiver estabelecimento.

Dos efeitos da decisdo de processamento da recuperagao judicial cabe examinar,
com mais profundidade, a suspensdo das execugdes em tramite contra o devedor. Antes da
reforma da Lei n.° 11.101/2005, o prazo de suspensdo das execucdes era de 180 dias para a
recuperagao judicial (art. 6°, §4°). Com a reforma decorrente da Lei n.° 14.112/2020, o prazo

de 180 dias foi mantido, prevendo-se a prorrogagao por mais 180 dias, em carater excepcional.

O chamado stay period exigira que os créditos existentes até a data do pedido
sejam exigidos mediante habilitacdo no respectivo procedimento de recuperagdo judicial e se
submeterdo ao pagamento conforme a previsdo no plano de recuperacdo judicial.”* Nao ha
necessidade de expedi¢do de oficios aos juizos onde tramitam as a¢des contra o devedor, pois

ele proprio deve comunica-los, ja que ¢ o maior interessado na suspensao dos feitos.

Mas ndo sdo suspensas todas as acdes e as execucdes movidas contra o
requerente da recuperagdo judicial. Continuam a tramitar as a¢des de conhecimento, que
demandam quantias iliquidas (art. 6°, §1°); reclamagdes trabalhistas (art. 6°, §2°); as execugdes
de natureza tributaria (art. 6°, §7°-B), caso o devedor nao tenha optado pelo parcelamento de
seu débito tributario, nos termos da lei; execugdes promovidas por credores absolutamente nao
sujeitos a recuperagdo judicial, isto ¢, bancos titulares de crédito derivado de antecipagdo aos

exportadores (ACC), proprietario fiduciario, arrendador mercantil ou o vendedor ou promitente

2 COELHO, Fabio Ulhoa. Comentdrios a nova Lei de Faléncias e de Recuperagdo de Empresas. Sdo Paulo:
Saraiva, 2018, p. 224.

9 SACRAMONE, Marcelo Barbosa. Comentdrios d lei de recuperagéo de empresas e faléncia. Sdo Paulo: Saraiva
Educagido, 2018, p. 244.
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vendedor de imo6vel ou de bem com reserva de dominio (art. 6°, §7°-A). No entanto, os credores
tributarios e proprietarios ndo poderdo exercer atos de constricdo ou retirar bens de capital
imprescindiveis a recuperacio da empresa durante o stay period.”* Ainda, nio se suspendem as
acdes e as execucdes em face de coobrigados, fiadores e obrigados de regresso, nos termos da

Stmula n.° 581 do Superior Tribunal de Justica.

O reconhecimento da teoria da essencialidade de bens na recuperagao judicial
garante que ndo sejam retirados da posse do devedor os bens que de fato sdo essenciais a
atividade empresarial. O objetivo da suspensao ¢ dar félego ao devedor para conseguir negociar
o plano de recuperagdo judicial, por isso, havendo outros réus nas agdes e nas execugoes, 0s

processos continuardo em relagio a estes.”

A intengdo ¢ estabilizar, por um periodo, a situagdo econdomico-financeira do
devedor para que ele possa concentrar as suas energias na aprovacdo do plano de recuperagdo
judicial, com o controle de seus ativos.”® Dessa forma, o juiz da recuperacio judicial ndo deve
permitir que um credor individual retire os bens essenciais a atividade empresarial, em prol da

coletividade de credores e a tutela da economia nacional.’’

A suspensdo também tem como funcdo impedir a quebra da igualdade entre os

credores, pois se ndo houvesse suspensao, alguns poderiam receber o valor de seus créditos e
5 98 ~ ~ . e .

outros ndo. ° A suspensao das execugdes levara os credores a decidirem conjuntamente o plano

de recuperag@o proposto.

Apos a decisdo de processamento da recuperagao judicial, inicia-se a verificag@o
de créditos que levara ao principal objetivo da fase deliberativa que ¢ a votagdo do plano de

recuperacdo da empresa do devedor. A verificacdo de créditos na recuperacdo judicial é

% COELHO, Fabio Ulhoa. Comentdrios a nova Lei de Faléncias e de Recuperac¢do de Empresas. Sdo Paulo:
Saraiva, 2018, p. 224.

% TOMAZETTE, Marlon. Curso de Direito Empresarial. 7* ed. Sdo Paulo: Saraiva Educagdo, 2019, p. 127.

% Idem.

97 Os paragrafos 7°-A e 7°-B do art. 6° da LRF trazem, em seus dispositivos, o principio da cooperagdo judicial
previsto no art. 69 do CPC/15, que dispde que os 6rgios do Poder Judiciario devem, sempre que solicitados,
cooperar em relacdo a diversos atos do processo.

% TOMAZETTE, Marlon. Curso de Direito Empresarial. 7* ed. Sdo Paulo: Saraiva Educagdo, 2019, p. 128. O
autor destaca que, conforme o Enunciado n.° 54 da I Jornada de Direito Comercial, a suspensido ndo afasta as
inscrigdes em cadastros de inadimplentes, pois a divida ainda existe, ainda ¢ exigivel, tendo suspensa apenas a sua
execugao.
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realizada pelo administrador judicial e segue o mesmo procedimento estabelecido para a

faléncia (arts. 7° a 20 da LRF).”

A fase deliberativa deve ser concluida no periodo de 180 ou 360 dias,
concedendo-se a recuperacao ou decretando-se a faléncia. Quer dizer, o devedor deve
solucionar a sua situagdo com os credores durante esse periodo, pois, a partir dele, a prescrigao
e as execugoes voltardo a tramitar. Todavia, nos casos de apresentagdo de plano alternativo de
recuperagao judicial pelos credores, a suspensdo das execugdes e da prescricdo, bem como a
proibi¢ao de medidas constritivas sobre o patriménio do devedor, podem continuar por mais

180 dias.'®

Além de tudo que constara da decisdo de processamento da recuperagdo judicial,
¢ necessario ressaltar que, apesar de nao existir qualquer dispositivo que determine a forca
atrativa do juizo da recuperagdo judicial, ou seja, que fixe a sua competéncia universal para os
processos que envolvam os interesses da recuperanda, a jurisprudéncia do Superior Tribunal de
Justiga reconhece a sua competéncia para quaisquer medidas que possam afetar o patrimonio

da empresa recuperanda, ante a sua universalidade e indivisibilidade.'*!

A fase deliberativa do processo de recuperagdo judicial se conclui com a
aprovacao do plano de recuperacdo empresarial, cujos detalhes serdo abordados no proximo

capitulo.

A decisao de concessao da recuperagao judicial da inicio a fase de execugdo, na
qual sera fiscalizado o cumprimento do plano. Contra a decisdao de concessdo da recuperacao

judicial cabera agravo de instrumento, o qual podera ser interposto por quaisquer credores e

9 COELHO, Fabio Ulhoa. Comentdrios a nova Lei de Faléncias e de Recuperag¢do de Empresas. Sdo Paulo:
Saraiva, 2018, p. 227.

100 TOMAZETTE, Marlon. Comentdrios as altera¢des trazidas pela Lei n.° 14.112/2020. Sao Paulo: Foco Juridico,
2021, p. 13.

100 AGRAVO INTERNO NO CONFLITO DE COMPETENCIA — RECUPERACAO JUDICIAL CONVOLADA
EM FALENCIA — ATOS EXPROPRIATORIOS — EXAME — COMPETENCIA DO JU{ZO FALIMENTAR —
ESCOLIO JURISPRUDENCIAL — DELIBERACAO MONOCRATICA QUE DECLAROU A COMPETENCIA
DO JUIZO FALIMENTAR — INSURGENCIA DO AGRAVANTE.

1. A matéria versada no presente conflito ¢ iterativa no ambito da Segunda Secdo que, em hipdteses similares,
reconhece a competéncia do Juizo universal para avaliar o prosseguimento dos atos de execugdo, pois o destino
do patrimdnio da suscitante, em processo de recuperagao judicial ou falimentar, ndo pode ser afetado por decisdes
prolatadas por Juizo diverso sob pena de prejudicar o concurso universal de credores. Precedentes da Segunda
Secdo: Aglnt. no CC 150597/SP, Rel. Min. Paulo de Tarso Sanseverino, DJe de 01/02/2019; AgInt. no CC
147.994/MG@G, Rel. Min. Maria Isabel Gallotti, DJe 18/04/2018; CC 110941/SP, Rel. Min. Nancy Andrighi, DJe
1°/10/2010. 2. Agravo interno desprovido.

(Aglnt nos EDcl no CC 145.525/GO, Rel. Ministro MARCO BUZZI, SEGUNDA SECAO, julgado em
02/06/2020, DJe 10/06/2020)
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Ministério Publico, tendo como objeto o desatendimento de norma legal, ndo intervindo no

mérito da deliberagdo.!??

Conforme dita o art. 63 da LRF, o cumprimento das obrigacdes vencidas no
periodo de dois anos, ap6s a concessdao da recuperagdo judicial, permite o encerramento do
processo ¢ torna-se definitiva a novacdo. Tal encerramento ndo significa que todas as
obrigacdes decorrentes do plano foram integralmente cumpridas, apenas encerra o periodo de
fiscaliza¢do direta pelo juizo, por meio do processo judicial, e atribui exclusivamente aos
credores a fungio de fiscalizagdo do cumprimento das obriga¢des remanescentes.'* Isso porque
o acordo entre o devedor e seus credores foi homologado, atingindo o objetivo do processo de

recuperagao judicial.

O descumprimento das obrigagdes previstas no plano e vencidas durante o
periodo de até dois anos, fixado pelo juiz, pode provocar a convolagdo da recuperagao judicial
em faléncia, resolvendo-se a novacao e retornando os credores a situagdo original. Tal pedido
pode ser feito pelo credor, Ministério Publico ou de oficio. Portanto, a convolacdo da
recuperagdo judicial em faléncia ndo ¢ uma consequéncia imediata e necessaria do

descumprimento do plano, mas apenas uma de suas possiveis decorréncias.'*

Apds o decurso do prazo fixado pelo juiz, de até 2 anos da concessdo da
recuperagdo judicial, em caso de descumprimento de obrigagdo prevista no plano, o juiz
avaliara a gravidade do inadimplemento para o estagio em que se encontra a recuperacao

judicial e decidira se a convolara ou ndo em faléncia.

Nao ocorrendo a convolagdo, sera proferida sentenga de encerramento da
recuperagdo judicial, com a determinagdo de providéncias complementares, tais como:

pagamento do administrador judicial, comunicagdo ao registro de comércio, custas, etc.!%

102 COELHO, Fabio Ulhoa. Comentdrios a nova Lei de Faléncias e de Recuperacdo de Empresas. Sio Paulo:
Saraiva, 2018, p. 249.

103 SACRAMONE, Marcelo Barbosa. Comentdrios a Lei de Recuperacdo de Empresas e Faléncia. Sdo Paulo:
Saraiva Educagao, 2018, p. 277.

104 COELHO, Fabio Ulhoa. Comentdrios a nova Lei de Faléncias e de Recuperacdo de Empresas. Sio Paulo:
Saraiva, 2018, p. 254.

105 Tdem, p. 255. A regra de encerramento do plano de recuperagéo judicial em dois anos ou a sua convolagdo em
faléncia admite excec¢des. O processo de recuperacgdo judicial pode prosseguir mesmo depois do biénio em caso
de alienagdo de estabelecimento empresarial ndo realizada dentro do prazo legal, tendo em vista a supressdo da
sucessdo, nos termos do art. 60 da LRF.
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Apds o periodo de dois anos, caso ndao adimplido, o crédito pode ser alcangado
mediante o ajuizamento de cobranga executiva pelo credor, em razdo de a decisdo concessiva
de recuperagdo judicial constituir titulo executivo judicial. Alternativamente, podera o credor
ingressar com pedido autonomo de faléncia, baseado em descumprimento de obrigacao prevista
no plano de recuperagdo judicial, ja que ndo € necessario exaurir a execucao individual para

pretender a execucdo coletiva falimentar.'%

106 SACRAMONE, Marcelo Barbosa. Comentdrios a Lei de Recuperagdo de Empresas e Faléncia. Sio Paulo:
Saraiva Educagio, 2018, p. 277.
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2 TRATAMENTO DOS CREDORES NA RECUPERACAO JUDICIAL
E A FUNCAO DA ASSEMBLEIA GERAL DE CREDORES

Este capitulo apresentara os créditos que se submetem a recuperacao judicial e
os créditos excluidos por expressa previsdo legal, bem como a interpretacdo jurisprudencial
relacionada ao crédito bancario. Em seguida serdo abordados os limites e a natureza do plano
de recuperacao judicial, sua forma de apreciacao pelos credores durante a assembleia geral e os

limites de atuagdo do magistrado sobre o que ficou definido em assembleia.

2.1 Credores incluidos e excluidos da recuperacio judicial: positivacio x

interpretacio jurisprudencial relacionada ao crédito bancario

O caput do art. 49 da Lei de Recuperacao de Empresas e Faléncia determina que
todos os créditos existentes, vencidos ou vincendos, a época do pedido de recuperacao judicial,
s30 a ela submetidos e poderio ser abrangidos pelo plano de recuperagio judicial.'”” Quer dizer,
todos os créditos existentes na data da distribuicdo do pedido submetem-se a recuperacao

judicial.

Para determinar a existéncia ou ndo do crédito, sera observada a data do fato
gerador da obrigacdo, quais sejam, as datas de emissao de titulos de crédito, de conclusao dos

contratos e da prestagdo de servigos pelos empregados.'®

Para o STJ, a consolidagdo do crédito, ainda que iliquido e inexigivel, ndo
depende de provimento judicial que o declare, para efeito de sua sujeigdo aos efeitos da

recuperacio judicial.'®”

Nessa linha, o STJ entende que a penhora determinada pelo juizo da execugdo

antes do deferimento do pedido de recuperagao judicial ndo obsta o exercicio da forga atrativa

1070 Decreto-Lei n.° 7.661/45 ndo permitia a ampla submissdo dos créditos como na LRF, apenas os créditos

quirograférios estavam submetidos a concordata, conforme o art. 147 do referido decreto, o que impedia a efetiva
recuperagdo do devedor em crise.

108 TOMAZETTE, Marlon. Curso de Direito Empresarial. 7* ed. Sdo Paulo: Saraiva Educagdo, 2019, p. 100. A
Stmula n.° 57 do TJSP traz que “A falta de pagamento das contas de luz, 4gua e gés anteriores ao pedido de
recuperagdo judicial ndo autoriza a suspenséo do fornecimento.”

199 STJ — REsp n.° 1.634.046/RS, Relatora Ministra Nancy Andrighi, Relator p/ Acérddo Ministro Marco Aurélio
Bellizze, Terceira Turma, DJe 18/5/2017.
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do juizo universal, em razio do crédito no ter sido extinto.''® Os créditos trabalhistas referentes
a servigos efetivados antes da distribuicdo do pedido, ainda que ndo liquidados, se submetem a
recuperagdo judicial, podendo o administrador judicial relacionar tais créditos antes da
elaboracio do plano.''! Caso a acdo trabalhista ja esteja tramitando, o juiz pode determinar a
reserva do crédito que considerar devida, na medida em que a sentencga nao constituira o crédito,

mas apenas declara-lo.''?

No entanto, no caso de honorarios sucumbenciais, o STJ fixou o entendimento
de que a sentenga ¢ o ato processual que qualifica o nascedouro do direito a sua percepcao,
conforme trecho de julgado da Segunda Segao:

Dessarte, em exegese logica e sistematica, se a sentenca que arbitrou os honorarios
sucumbenciais se deu posteriormente ao pedido de recuperacio judicial, o crédito que
dali emana, necessariamente, nascera com natureza extraconcursal, ja que, nos termos
do art. 49, caput da Lei 11.101/05, sujeitam-se ao plano de soerguimento os créditos
existentes na data do pedido de recuperacao judicial, ainda que ndo vencidos, e ndo
os posteriores. Por outro lado, se a sentenga que arbitrou os honorarios advocaticios
for anterior ao pedido recuperacional, o crédito dali decorrente devera ser tido como

concursal, devendo ser habilitado e pago nos termos do plano de recuperagao
judicial.'3

Com efeito, se a sentenca que arbitrou os honordrios sucumbenciais for posterior
ao pedido de recuperagdo judicial, tal crédito ndo devera compor a lista de credores por nao
estar submetido a LRF. Isso porque todos os créditos que surgirem apos o pedido de
recuperacao judicial ndo poderdo ser incluidos na lista de credores e no plano de recuperagdo
judicial, o que exige que eventual novagao desses créditos seja negociada individualmente com

cada um dos credores, nos termos do que dispde o Codigo Civil.'!*

Por terem contribuido para a tentativa de soerguimento da empresa, tais credores
terdo seus créditos reclassificados para cima, no caso de faléncia,'!® ja que a inclusdo de tais

créditos no bojo da recuperacdo judicial inviabilizaria o objetivo da recuperacao judicial, pois

119 TOMAZETTE, Marlon. Curso de Direito Empresarial. 7* ed. Sdo Paulo: Saraiva Educagio, 2019, p. 101. STJ
— REsp 1635559/SP, Rel. Ministra NANCY ANDRIGHI, TERCEIRA TURMA, julgado em 10/11/2016, DJe
14/11/2016.

" STJ — AglInt. no REsp 1846822/SP, Rel. Ministro MARCO AURELIO BELLIZZE, TERCEIRA TURMA,
julgado em 01/06/2020, DJe 04/06/2020.

112 STJ — REsp n.° 1.634.046/RS, Relatora Ministra Nancy Andrighi, Relator p/ Acérddo Ministro Marco Aurélio
Bellizze, Terceira Turma, DJe 18/5/2017.

113 STJ — REsp. 1841960/SP, Rel. Ministra NANCY ANDRIGHI, Rel. p/ Acérddo Ministro LUIS FELIPE
SALOMAO, SEGUNDA SECAO, julgado em 12/02/2020, DJe 13/04/2020.

114 SACRAMONE, Marcelo Barbosa. Comentdrios a Lei de Recuperagdo de Empresas e Faléncia. Sdo Paulo:
Saraiva Educagio, 2018, p. 202.

115 COELHO, Fabio Ulhoa. Comentdrios a nova Lei de Faléncias e de Recuperacdo de Empresas. Sdo Paulo:
Saraiva, 2018, p. 184.



46

o devedor niio conseguiria mais acesso a crédito comercial ou bancério.''® E o que determina o
art. 67 da LRF, que tem a intengdo de diminuir os riscos desses credores no caso de convolagao
da recuperagao judicial em faléncia, considerando referidos créditos como extraconcursais, o

que lhes garante a prioridade no ambito da liquidagao de ativos.

Da mesma forma, o art. 5° da LRF dispde que ndo sdo exigidas do devedor e,
portanto, ndo alcancadas pela recuperagdo, as obrigagdes contraidas a titulo gratuito e as
despesas que os credores fizerem a fim de participar do processo de recuperagdo. Assim,
doagdes e outras obrigagdes a titulo gratuito ndo serdo incluidas no plano de recuperacio,

mesmo que sejam anteriores ao pedido.'"’

Nesse ponto, ressalta-se o enquadramento da fianca''® e do aval prestado pelo
devedor na recuperagdo judicial e na faléncia, se seria um exemplo de contrato gratuito ou
oneroso, ante a controvérsia sobre o tema. Para Marlon Tomazette, a conclusio, em relagdo a
fianga, depende da andlise do caso concreto, especialmente se prestada dentro de grupos
empresariais, pois, caso demonstrada alguma contraprestacdo, mesmo que intangivel, sera

considerada onerosa e, portanto, exigivel na recuperacdo judicial e na faléncia.'!

O mesmo entendimento ¢ o da jurisprudéncia do STJ em relagdo ao aval, que
aduz que “nao se pode considerar a obrigacao cambiaria em questdo como ato gratuito, de mera
liberalidade, sem antes analisar as circunstincias que ensejaram sua concessio”.!2’ Com efeito,
tanto no caso da fianga como do aval, o importante para a solu¢do da questdo da inclusdo ou
ndo na recuperagdo judicial € verificar se foi prestado pela recuperanda a titulo gratuito ou

oneroso, pois a partir dai é que sera definida a aplicagdo ou ndo do art. 5° da LRF.

Além dos créditos que se constituirem apos o devedor ter ingressado com o seu
pedido de recuperagdo judicial, existem os créditos excluidos dos efeitos da recuperacio

judicial, por expressa previsao legal.

O crédito de natureza tributaria ndo estd sujeito aos efeitos da recuperagdo

judicial, nos termos do art. 187 do CTN, o que afasta a suspensao de execugdes fiscais em curso,

116 1dem, p. 185.

7 TOMAZETTE, Marlon. Curso de Direito Empresarial. 7* ed. Sdo Paulo: Saraiva Educagdo, 2019, p. 102.

118 Tdem.

119 TOMAZETTE, Marlon. Curso de Direito Empresarial. 7* ed. Sdo Paulo: Saraiva Educagio, 2019, p. 103.

120 STJ — Resp. 1829790/RS, Rel. Ministra NANCY ANDRIGHI, TERCEIRA TURMA, julgado em 19/11/2019,
DJe 22/11/2019.



47

conforme o art. 6°, § 7°-B, da LRF'?!, ressalvada a hipotese de parcelamento. Conforme destaca
Paulo Penalva, em que pese ndo se submeter ao plano de recuperagao judicial, o Fisco colabora
com a recuperac¢io da empresa mediante o parcelamento dos créditos tributarios.'?? Isso porque
o Fisco ¢ geralmente um dos maiores credores de empresas em recuperagdo judicial viaveis, o
que dificultaria sobremaneira o seu soerguimento caso nao fosse estabelecida a possibilidade
de parcelamento de tais débitos.'>* Desse modo, as receitas de cada ente federativo possuem
regras especificas sobre o parcelamento das dividas tributarias para empresas em recuperagao

judicial.

A Lei n.° 13.043/2014 criou o parcelamento no ambito federal e alguns estados
e municipios ja possuem leis especificas sobre o tema, a fim de dilatar os prazos para pagamento
dos débitos tributarios e aliviar o fluxo de caixa da empresa recuperanda. Todavia, no caso de
auséncia de lei especial, devera ser aplicada a mencionada lei geral, que prevé o parcelamento
dos débitos fiscais em sessenta prestacdes mensais, condicionado a apresentagdo de garantia,

em atencdo ao principio da legalidade tributaria.!**

Dentre os créditos excluidos da recuperacdo judicial, destaca-se o crédito
garantido por alienagdo fiducidria, nos termos do art. 49, §3°, da LFR, no qual o devedor
fiduciante se obriga a transmitir a propriedade de determinada coisa ou a titularidade de um
direito ao credor fiduciario de modo a garantir o cumprimento do contrato principal. Quer dizer,
ocorrendo o cumprimento da obrigacdo pactuada no prazo determinado, a propriedade plena

retorna ao devedor, nas mesmas condi¢Oes anteriores ao contrato.

Com efeito, ndo sdo abrangidos pela recuperagao os créditos do titular da posigao
de proprietario fiduciario de bens méveis ou imoveis, o que significa que qualquer coisa que

possa ser avaliada em moeda pode ser objeto de alienagao fiduciaria.

Segundo Melhim Chalhud, podera ser constituida a titularidade fiduciaria de

direitos sobre bens moveis ¢ de direitos creditorios em geral, mediante contrato de cessao

121 O Superior Tribunal de Justi¢a possui entendimento firmado no sentido de que, embora a execucio fiscal ndo
se suspenda, os atos de constricdo e de alienacdo de bens voltados contra o patrimdnio social das sociedades
empresarias submetem-se ao juizo universal, em decorréncia do principio da preservacao da empresa. STJ — Aglnt.
no CC 158.712/SP, Rel. Ministro LUIS FELIPE SALOMAO, SEGUNDA SECAO, julgado em 25/09/2019, DJe
30/09/2019.

122 SALOMAO, Luis Felipe; SANTOS, Paulo Penalva. Recuperacdo judicial, extrajudicial e faléncia. Teoria e
pratica. 4* Ed. Rio de Janeiro: Forense, 2019, p. 274.

123 Idem.

124 STJ — REsp. 1383982/PR, Rel. Ministro NAPOLEAO NUNES MAIA FILHO, Rel. p/ Acérdio Ministro
GURGEL DE FARIA, PRIMEIRA TURMA, julgado em 08/02/2018, DJe 05/03/2018.
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fiduciaria, créditos estes constituidos no ambito do mercado financeiro de capitais, como

modalidade de contrato bancario, conhecidos no mercado como “trava bancaria”.'>

Nesse ponto, vale esclarecer que a diferenga basica entre a alienagao e a cessao
fiduciaria decorre do objeto do negocio. Enquanto na alienagdo o objeto ¢ um bem corpoéreo,
tangivel; na cessao o objeto ¢ um crédito, seja ele consubstanciado em mero direito creditorio

ou em um titulo de crédito.

A cessdo fiduciaria de créditos e titulos de crédito ¢ comumente utilizada pelos
bancos ao conceder empréstimo de recursos financeiros as empresas. Logo, o banco passa a ser
titular dos créditos que a empresa possui com terceiros, podendo se apropriar desses recebiveis

até satisfeito o seu crédito.

A exclusdo de tais créditos da recuperagdo judicial decorre justamente das
caracteristicas do negocio fiduciario, pois a coisa objeto da garantia ndo mais integra o
patrimonio do devedor fiduciante, uma vez que o pedido de recuperacao judicial o torna

insolvente, havendo a transferéncia/cessdo da coisa ao patrimonio do credor fiduciario.'*®

A constitui¢do da alienagdo fiduciaria, nos termos da regra geral do art. 1.361 do
Codigo Civil, se daria apenas mediante o registro do contrato no 6rgao proprio ou em cartorio
de titulos de documentos. No entanto, o art. 1.368-A'?" institui que a lei especifica disciplinara
a matéria, remetendo, assim, a alienacio fiduciaria de bens moveis a Lei n.° 10.931/2004'%8, o
que denota que a exigéncia do registro do titulo alienado é necessaria apenas para a sua eficacia
perante terceiros, nao interferindo na constitui¢do da propriedade fiduciéria e na transferéncia
do direito de crédito para o patrimonio do credor, especialmente para que esse direito creditorio

ndo fique submetido ao processo de recuperacio judicial.'?’

125 CHALHUB, Melhim Namem. Negdécio Fiducidrio. 3* ed. Rio de Janeiro: Renovar, 2006, p. 388.

126 ASSUMPCAO, Marcio Calil de; CHALHUB, Melhim Namem. A propriedade fiducidria e a recuperagio de
empresas. Revista do Advogado 105/136.

127 Art. 1.368-A. As demais espécies de propriedade fiduciaria ou de titularidade fiduciaria submetem-se a
disciplina especifica das respectivas leis especiais, somente se aplicando as disposi¢des deste Codigo naquilo que
nao for incompativel com a legislagdo especial.

128 Art. 42. A validade e eficdcia da Cédula de Crédito Bancério ndo dependem de registro, mas as garantias reais,
por ela constituidas, ficam sujeitas, para valer contra terceiros, aos registros ou averbagdes previstas na legislacdo
aplicavel, com as alteragdes introduzidas por esta Lei.

129 Em sentido contrario: SCALZILLI, Jodo Pedro. SPINELLI, Luis Felipe. TELLECHEA, Rodrigo. Recuperagdo
de empresas e faléncia: teoria e pratica na Lei 11.101/2005. 3" ed. rev., atual. e ampl. Sdo Paulo: Almedina, 2018,
p- 371. “E o entendimento que por muito tempo prevaleceu — e que, em nosso entender, esta correto — € que a
cessdo fiduciaria de crédito também dependeria do registro do respectivo contrato no Registro de Titulos e
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Desse modo, ndo ha necessidade de registro dos titulos de crédito cedidos para

eficaz constituicdo do direito real em garantia. Isso porque a mencionada Lei n.° 10.931/2004
estabeleceu que:

O contrato de alienagdo fiduciaria celebrado no ambito do mercado financeiro e de

capitais, bem como em garantia de créditos fiscais e previdenciarios, devera conter,

além dos requisitos definidos na Lei 10.406, de 10 de janeiro de 2002 — Codigo Civil,

a taxa de juros, a clausula penal, o indice de atualizacdo monetaria, se houver, e as
demais comissdes e encargos.

O dispositivo ndo faz nenhuma alusdo a necessidade de registro como requisito
essencial a eficacia do contrato de cessao fiduciaria, mas apenas tdo somente como um requisito
perante terceiros, o que esta em perfeita harmonia com a atual jurisprudéncia do Superior

130 A desnecessidade de registro dos titulos estd ligada ao fato de que,

Tribunal de Justica
quando sao fiduciariamente cedidos, tais titulos podem sequer existir, o que reforca a tese de
que o registro € necessario para dar publicidade aos devedores da empresa em recuperagao

judicial e ndo aos seus credores.

Além dos credores fiduciarios, sdo excluidos da recuperagdo judicial os créditos
do arrendador mercantil, que aluga o proprio bem ao arrendatario, que, ao final do contrato, tera
a opg¢ao de adquirir o bem com o pagamento de valor residual ou restitui-lo. Com a recuperacao
judicial do arrendatario, o arrendador podera retomar a posse do bem, com a ressalva de que se
esse bem for capital imprescindivel, o arrendador precisara aguardar o decurso do stay

period. !

No caso do arrendamento de aeronaves ou suas partes, a inadimpléncia do
devedor permite ao arrendador retirar os bens da posse do devedor, mesmo que sejam essenciais

para a sua atividade, nos termos do art. 199, §1°, da LRF, que dispde que “em nenhuma hipotese

Documentos do domicilio do devedor para a sua constitui¢do. O registro seria, portanto, requisito essencial para a
constitui¢cdo da propriedade fiducidria perante a comunhao de credores sujeitos a recuperagdo. A contrario sensu,
a garantia fiducidria ndo registrada faria com que o crédito se submetesse a recuperagao judicial, sendo classificado
como quirografario.

130 STJ — Terceira Turma. REsp. 1412529/SP, Relator Ministro Marco Aurélio Bellizze. Julgado em 17/12/2015.
DJe 02/03/2016. Diz-se atual, pois o REsp. 1629470/MS, que tramitava na Quarta Turma, foi afetado a Segunda
Secdo para definir, em matéria preliminar, se a falta de registro desconstitui ou ndo a garantia fiducidria. O
julgamento ainda estd aberto em relagcdo ao mérito, mas a maioria do Ministros da Segunda Secdo votou pela
manutengdo da atual jurisprudéncia que afasta a necessidade de registro para a constitui¢io da garantia fiduciaria.
B3I SACRAMONE, Marcelo Barbosa. Comentdrios a Lei de Recuperagdo de Empresas e Faléncia. Sio Paulo:
Saraiva Educagio, 2018, p. 210.
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ficara suspenso o exercicio de direitos derivados de contratos de locagdo, arrendamento

mercantil ou de qualquer outra modalidade de arrendamento de aeronaves ou de suas partes.”!?

33 caminhar no sentido de prorrogar o prazo de

Em que pese a jurisprudéncia’
180 dias para retirar da posse do arrendatario os bens essenciais a atividade empresarial com
fundamento na preservagao da empresa, no caso de /easing de aecronaves, o TJISP tem aplicado,
de forma literal, o dispositivo da LRF, permitindo a retomada imediata de aeronaves ou suas

partes em relacdo a empresarios em recuperacdo judicial. '3

Na compra e venda com reserva de dominio, o vendedor conserva a propriedade
do bem consigo até que seja adimplido integralmente o preco pelo adquirente.'>* Quer dizer, o
comprador ja passa a ter a posse direta do bem, mas a sua transferéncia fica condicionada a
quitagdo da obrigacdo. Portanto, mesmo que o comprador peca recuperacao judicial, o credor
mantém os seus direitos inalterados, assim como na alienagdo fiduciaria e no arrendamento
mercantil, mas ndo podera retirar do estabelecimento da recuperanda os bens de capital
essenciais a continuagdo da atividade, pelo prazo de 180 dias ap6s a decisdao de processamento

da recuperacio.'*

Também ndo serdo objeto da inclusdo, no plano de recuperagdo judicial, os
contratos de compra e venda de imoveis ou de promessa de compra e venda de imdveis que
possuam clausula de irrevogabilidade ou irretratabilidade, inclusive em incorporagdes
imobiliarias. Tais clausulas asseguram um direito real sobre o imével, o que permite a sua

adjudicacdo compulsoéria.'>’

Dessa forma, caso o promissario adquirente ndo satisfaca as suas obrigagoes ¢

ingresse com recuperacdo judicial, o credor nao podera sofrer os seus efeitos, mantendo-se

132 TOMAZETTE, Marlon. Curso de Direito Empresarial. 7* ed. Sdo Paulo: Saraiva Educagio, 2019, p. 108.

133 STJ — REsp. 1610860/PB, TERCEIRA TURMA, Relatora Ministra Nancy Andrighi, julgado em 13/12/2016,
DJe 19/12/2016; Agint. no AREsp. 443.665/RS, QUARTA TURMA, Relator Ministro Marco Buzzi, julgado em
15/09/2016, DJe 23/09/2016.

134 TJSP; Agravo de Instrumento 2081150-08.2019.8.26.0000; Relator (a): Dimas Rubens Fonseca; Orgo
Julgador: 28 Camara de Direito Privado; Foro Central Civel — 14* Vara Civel; Data do Julgamento: 23/07/2019;
Data de Registro: 23/07/2019; TJSP; Embargos de Declaragdo Civel 2018126-06.2019.8.26.0000; Relator
(a): Ricardo Negrdo; Orgdo Julgador: 2* Camara Reservada de Direito Empresarial; Foro Central Civel — 1* Vara
de Faléncias e Recuperacdes Judiciais; Data do Julgamento: 08/04/2019; Data de Registro: 09/04/2019.

135 SACRAMONE, Marcelo Barbosa. Comentdrios a Lei de Recuperagdo de Empresas e Faléncia. Sio Paulo:
Saraiva Educagdo, 2018, p. 210.

136 TOMAZETTE, Marlon. Curso de Direito Empresarial. 7* ed. Sdo Paulo: Saraiva Educagdo, 2019, p. 108.

137 TOMAZETTE, Marlon. Curso de Direito Empresarial. 7* ed. Sdo Paulo: Saraiva Educacdo, 2019, p. 108-109.
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todas as condigdes anteriores e a seguranca juridica da relacdo.!*® Em tais tipos de contrato,

também ¢é respeitado o stay period em prol da preservacdo da empresa.

Os créditos referentes a adiantamento de contrato de cdmbio para exportagao nao
sdo abrangidos pela recuperagdo judicial, nos termos do art. 86, II, da LRF. Isso porque a
facilitagdo e o barateamento do financiamento aos exportadores sdo medidas de interesse

nacional, a fim de fortalecer o processo de desenvolvimento do Pais.

Nesse tipo de contrato, o exportador se compromete a entregar mercadorias ao
comprador situado no exterior, que lhe fard o pagamento em moeda estrangeira. Dessa forma,
para que o exportador consiga converter o valor referente a exportagdo celebrard um contrato
de cambio com institui¢do financeira. Como a venda ao exterior € contratada algum tempo antes
da entrega da mercadoria ¢ a liberagdo do pagamento pode se estender por meses, o exportador
que precisa de financiamento pode obté-lo por meio de uma operagdo de adiantamento de

contrato de cambio (ACC).

O exportador, entdo, procura um banco e, desde logo, celebra o contrato de
cambio antecipando o valor que recebera com a exportagao, claro, com o desagio decorrente da
antecipacio, que ¢ medida lucrativa para o banco.'* Dessa forma, se antes da entrega das
mercadorias e do recebimento do pagamento pelo banco, ocorrer a recuperagao judicial do
exportador com desfazimento da exportagdo, a institui¢do financeira tem direito a restituicao

do valor antecipado.'*

Essa medida visa reduzir os juros decorrentes da operagdo financeira dando
maior seguranga ao banco e estimulando o aumento das exportagdes. Sendo assim, a institui¢ao
financeira podera prosseguir normalmente com o processo de execucdo do seu crédito e nao
sera afetada pelo periodo de suspensdo de 180 dias, ainda que prejudique a atividade

empresarial.

No entanto, a jurisprudéncia do Superior Tribunal de Justica aduz que o juizo da

recuperac¢ao judicial deve acompanhar os atos expropriatdrios, de modo a preservar tanto o

138 Idem.

139 COELHO, Fabio Ulhoa. Comentdrios a nova Lei de Faléncias e de Recuperacdo de Empresas. Sio Paulo:
Saraiva, 2018, p. 343.

140 [dem.
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direito creditorio quanto a viabilidade da execu¢@o do plano recuperacional, ainda que nas

hipéoteses de créditos extraconcursais. !

Vale ressaltar que, em recente julgamento, a Terceira Turma do Superior
Tribunal de Justi¢a apontou que os encargos incidentes sobre adiantamento de contratos de
cambio — juros moratorios, taxas e variagao cambial —, estdo sujeitos a recuperagao judicial, ao
argumento que as normas dispostas nos arts. 49, § 4° e 86, II, da LRF e 75, § 3°, da Lei n.°
4.728/65 autorizam somente a exclusdo do montante principal adiantado pela instituicdo
financeira a recuperanda, devidamente atualizado, o que permite a exclusdo dos encargos

correlatos em prol da preservacdo da empresa.'*?

Esse entendimento vai na contramdo da pretensdo de conferir maior
credibilidade e garantia as exportagdes brasileiras e, caso mantido, pode afetar sobremaneira a

captagdo de recursos para o Pais.

Ao tratar dos créditos garantidos por penhor sobre titulos de crédito, direitos
creditorios, o §5° do art. 49 da LRF estabelece a sujeigdo aos efeitos da recuperacao judicial, de
forma que poderao ser substituidas ou renovadas as garantias liquidadas ou vencidas durante a
recuperacao judicial e, enquanto ndo renovadas ou substituidas, o valor eventualmente recebido

em pagamento das garantias permanecera em conta vinculada durante o periodo de suspensao.

A nova LRF adicionou mais quatro paragrafos ao art. 49. O §6° aduz que, em se

tratando de exercicio de atividade rural por pessoa juridica ou pessoa fisica'#

, somente estarao
sujeitos a recuperagdo judicial os créditos que decorram exclusivamente da atividade rural e
estejam discriminados nos seguintes documentos: escrituracdo contabil fiscal ou livro caixa

digital do produtor rural (bem como documentos que os substituam); Declaracdo de Ajuste

141 STJ — CC 155.390/RS, Rel. Ministro RICARDO VILLAS BOAS CUEVA, SEGUNDA SECAO, julgado em
28/11/2018, DJe 05/12/2018; AgInt. no CC 157.396/PR, Rel. Ministro LAZARO GUIMARAES
(DESEMBARGADOR CONVOCADO DO TRF 5* REGIAO), SEGUNDA SECAO, julgado em 12/09/2018, DJe.
17/09/2018; Aglnt. no CC 150.072/PR, Rel. Ministra NANCY ANDRIGHI, SEGUNDA SECAO, julgado em
25/10/2017, DJe 27/10/2017.

142 STJ - REsp. 1810447/SP, Rel. Ministra NANCY ANDRIGHI, TERCEIRA TURMA, julgado em 05/11/2019,
DJe. 22/11/2019.

143 Nesse ponto ¢ importante destacar que, antes da mudanca da lei, o regime juridico de recuperagio judicial
suscitou varias discussdes acerca da viabilidade ou ndo de o produtor rural acessar esse tipo de medida. Isso porque
aLein. 11.101/2005 néo dispunha especificamente sobre o produtor rural, considerando legitimado para o pedido
de recuperagao judicial o devedor que estivesse, no momento do pedido, exercendo suas atividades regularmente
ha mais de dois anos. Com efeito, a discussdo no ambito do Superior Tribunal de Justica, consolidada com o
julgamento do REsp 1800032/MT, girou em torno da natureza juridica do registro na Junta Comercial, se
declaratoria, com efeitos ex nunc, ou constitutiva, com efeitos ex tunc, tendo o tribunal se posicionado pela natureza
constitutiva do registro.
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Anual do Imposto sobre a Renda da Pessoa Fisica (DIRPF); balango patrimonial, ainda que os

créditos nao estejam vencidos.

Outrossim, ndo estardo sujeitos a recuperacao judicial os recursos controlados e
abrangidos nos termos dos arts. 14 e 21 da Lei n.° 4.829/1965. Quer dizer, referentes as
operagdes de crédito rural, sob quaisquer de suas modalidades, conforme estabelecidas pelo
Conselho Monetario Nacional (§7°). Todavia, o §8° aponta que esses recursos estardo sujeitos
a recuperagao judicial se ndo tiverem sido objeto de renegociagao entre o devedor e a instituicao

financeira antes do pedido de recuperagao judicial.

Por fim, o §9° estabelece que ndo se submetem a recuperagao judicial aqueles
créditos relativos a divida constituida nos trés Giltimos anos anteriores ao pedido de recuperacao
judicial e que tenha sido constituida com a finalidade de aquisi¢do de propriedades rurais, bem

como as suas respectivas garantias.

O que se verifica é que, apesar de a LRF ter legalizado a utilizagdo da
recuperacao judicial pelos produtores rurais, por outra via retirou da lista de créditos sujeitos
aos seus efeitos a maioria dos créditos vinculados a producdo rural, o que parece um

contrassenso.

2.2 Plano de recuperacio — natureza e limites

O plano de recuperagdo judicial € a pega principal do processo de recuperagao
judicial, pois contemplara a proposta inicial feita pelo devedor aos credores para superar a crise
momentanea e continuar exercendo a atividade empresarial. No plano estardo contemplados os
objetivos associados ao instituto, tais como a preservacdo da atividade econdmica e o

cumprimento de sua fung¢do social.'**

Com efeito, o plano de recuperacao judicial ndo pode ser visto apenas como uma
promessa de pagamento para a composi¢ao do passivo, pois representa um cenario mais amplo
de conquista da confiangca do devedor com os seus credores, na continuidade da atividade

empresarial e na manutencio das atividades negociais.'#®

144 COELHO, Fabio Ulhoa. Comentdrios a nova Lei de Faléncias e de Recuperacio de Empresas. Sdo Paulo:
Saraiva, 2018, p. 229.

145 PUGLIESE, Adriana Valéria. Direito falimentar e preservagdo da empresa. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2013,
p. 259.
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Tal confianca se desdobra em um aspecto subjetivo, que esta relacionado ao
comportamento do devedor no que se refere a transparéncia das informagdes prestadas a
respeito da crise vivenciada, bem como em um aspecto objetivo, que esta atrelado a viabilidade

no cumprimento das medidas apresentadas no plano de recuperacio.'*®

A jurisprudéncia do STJ ja ressaltou a importancia do plano de recuperagdo
judicial, destacando-o como principal instrumento do processo de recuperacao judicial:
O Plano de Recuperagdo Judicial, em que se discrimina, de forma pormenorizada, o
modo como se dard o soerguimento e a reestruturacdo da empresa combalida, bem
como a viabilidade economica desta, com a avaliacdo de seus bens e ativos e a
consecucdo de laudo econdmico-financeiro, consubstancia o principal instrumento
para que o processo de Recuperag@o Judicial, num esforco comum dos credores, da

empresa ¢ da sociedade em geral, obtenha éxito, mantendo-se, por conseguinte, o
prosseguimento da atividade econdmica.'¥?

Assim, em razao dessa importancia, o plano de recuperagao judicial precisa ser
consistente para que exista a possibilidade de reestruturacdo e superagao da crise, devendo ser
elaborado com base em uma analise profunda de suas estratégias de administragdo, indicando,
de forma pormenorizada e fundamentadamente, os meios pelos quais o devedor conseguira sair

da crise enfrentada.'*®

Diferente do direito norte-americano, no qual o devedor tem em principio a
legitimidade para a formulacdo do plano de recuperagdo, mas, depois de certo periodo, outros
podem apresentar um plano; no direito brasileiro, sua formulagdo permaneceu como privativa
do devedor durante os quinze anos de vigéncia da Lei n.° 11.101/2005. Na antiga lei, o poder
de formulacdo do plano era exclusivo do devedor com o proposito de contrabalancear os

poderes dos credores.'*

No entanto, nada impedia que houvesse uma negociacdo de clausulas do plano
de recuperacao judicial com os credores antes do pedido ser distribuido, bem como alteragdes
no plano antes da deliberac@o pelos credores, o que seria apreciado pelo devedor que poderia

ou nao acatar tais sugestoes.

146 [dem.

147 STJ — RMS 30.686/SP, Rel. Ministro MASSAMI UYEDA, TERCEIRA TURMA, julgado em 07/108/2010.
148 COELHO, Fabio Ulhoa. Comentdrios a nova Lei de Faléncias e de Recuperacio de Empresas. Sdo Paulo:
Saraiva, 2018, p. 229.

149 SACRAMONE, Marcelo Barbosa. Comentdrios a Lei de Recuperagdo de Empresas e Faléncia. Sdo Paulo:
Saraiva Educagio, 2018, p. 247.
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Com a edigdo da Lei n.° 14.112/2020, a apresentacao do plano de recuperacio
judicial deixa de ser exclusividade do devedor, podendo ser feita também pelos credores, mas,
sempre com a concordancia do proprio devedor, o que sera melhor explorado no préoximo

topico.

Desse modo, inicialmente o plano de recuperagao judicial devera ser apresentado
pelo devedor no prazo de 60 dias corridos, contados da data da publicagdo da decisdo que deferir
o processamento da recuperagdo judicial, sob pena de convolagdo da recuperacdo judicial em
faléncia."® Em principio, trata-se de prazo de direito material, peremptério, ndo sujeito a
dilagdo, apesar de ser considerado exiguo.'>! Além disso, consoante disposi¢do do art. 189,

incluido com a nova LRF, todos os prazos da lei devem ser contados em dias corridos.

Nesse ponto, Sacramone destaca que, apesar de existir a possibilidade de
comprometimento da fungdo social da empresa ou a preservacdo de sua atividade, o
descumprimento do prazo de apresentagdo do plano ndo permite a mitigagao da regra pelo juiz,
j& que tais principios ndo sdo absolutos e a recuperagdo judicial impde custos a sociedade,
exigindo o cumprimento do estabelecido em lei, a fim de que a negociacdo ocorra

regularmente. !>

Justamente pela grave consequéncia da apresentagdo do plano de forma
extemporanea, ¢ conveniente que o devedor ja esteja com este alinhavado quando do
ajuizamento do pedido, bem como sonde a sua receptividade com seus principais credores, a
fim de dar fluidez ao processo.'** E importante mencionar que a lei norte-americana determina
que o devedor apresente aos credores um disclosure statement que contenha informagdes
suficientes sobre a empresa ¢ o plano antes de tentar a aprovagdo de seu plano de
reorganizagio.!>*

A proposito do contetudo do plano, a Lei de Recuperagao de Empresas e Faléncia

ainda traz, em seu art. 53, os elementos essenciais que devem constar do plano de recuperacao

150 Art. 53, caput, da Lei n.° 11.101/2005.

151 SACRAMONE, Marcelo Barbosa. Comentdrios a Lei de Recuperagdo de Empresas e Faléncia. Sio Paulo:
Saraiva Educagdo, 2018, p. 247.

152 Jdem, p. 248. Esse ndo é o entendimento de Waldo Fazzio Jinior, pois aduz que ninguém deseja a faléncia do
devedor, razdo pela qual deveria haver certa tolerancia judicial em face de eventual pedido de prazo suplementar
razoavel pelo devedor (Nova lei de faléncia e recuperagdo de empresas. Sao Paulo: Atlas, 2018, p. 168).

153 SCALZILLI, Jodo Pedro. SPINELLI, Luis Felipe. TELLECHEA, Rodrigo. Recuperagdo de empresas e
faléncia: teoria e pratica na Lei n.° 11.101/2005. 3* ed. rev., atual. e ampl. Sdo Paulo: Almedina, 2018, p. 443.
134 SANT'ANA, Maria Fabiana Seoane Dominguez. Os limites do plano de recuperagio judicial. So Paulo:
Quartier Latin, 2019, p. 114.
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judicial, a saber: (i) discriminagdo pormenorizada dos meios de recuperagdo a serem
empregados e seu resumo; (ii) demonstracdo de sua viabilidade economica; (iii) laudo
econdmico-financeiro ¢ de avaliagdo dos bens e ativos do devedor, subscrito por profissional

legalmente habilitado ou empresa especializada.

Tais elementos consistem na estratégia de superag@o da crise, na prova de que
ela pode continuar com a atividade empresarial ¢ na demonstragdo de que os nimeros

apresentados se fundam em dados verdadeiros e reais.

No que tange a estratégia de superacdo da crise, o devedor devera demonstrar os
meios de recuperacao judicial que poderdo ser utilizados de forma pormenorizada. Antes da
entrada em vigor da Lei n.° 11.101/2005, as técnicas recuperatorias estavam legalmente pré-
determinadas e ndo podiam ser objeto de negociagdo entre o devedor e seus credores.!®
Atualmente, inclusive com a edi¢do da Lein.® 14.112/2020, o art. 50 traz um rol exemplificativo

de formas por meio das quais a empresa pode sair da crise, permitindo a livre negociagdo dos

meios de recuperagdo a serem empregados.

O STIJ ja referendou essa interpretacdo ao aduzir que “o art. 50 da Lei
11.101/2005 apresenta uma lista exemplificativa dos meios a disposi¢do do administrador para
atingir a recuperacdo da empresa, de modo a facilitar a elaboragdo do plano de recuperagio ”.!%
Isso porque ¢ impossivel o legislador exaurir todos os meios de recuperacdo possiveis de serem

empregados, ante a diversidade de problemas que podem atingir as empresas.'>’

O referido art. 50 elenca mais de uma dezena de meios para que a empresa
alcance a sua recuperagdo, desde uma simples reestruturacdo do perfil da divida até uma
complexa reorganizagdo societaria ou remodelagdo administrativa, autorizando, de forma

expressa, a busca de meios alternativos para reestruturar a empresa.'*®

155 SCALZILLI, Jodo Pedro; SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA, Rodrigo. Recuperagdo de empresas e
faléncia: teoria e pratica na Lei n.° 11.101/2005. 3* ed. rev., atual. e ampl. Sdo Paulo: Almedina, 2018, p. 445.
156 STT — AgRg. no CC 86.594/SP, Rel. Ministro FERNANDO GONCALVES, SEGUNDA SECAO, julgado em
25/06/2008.

157 PICOLO, Angelo Antonio. Natureza e limites do plano de recuperacdo de empresas (aspectos juridicos e
econdmicos). 2012. Dissertacdo (Mestrado em Direito Comercial) — Faculdade de Direito, Universidade de Séao
Paulo, Sao Paulo, 2012, p. 30.

158 A reforma da LRF ainda inclui dois novos incisos no rol exemplificativo de meios de recuperagdo judicial. O
inciso XVII que prevé a conversido de divida em capital social e o inciso XVIII que prevé a venda integral da
devedora, desde que garantidas aos credores ndo submetidos ou ndo aderentes condigdes, no minimo, equivalentes
aquelas que teriam na faléncia, hipotese em que serd, para todos os fins, considerada unidade produtiva isolada.
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As modalidades apresentadas pela LRF ndo se excluem mutuamente, havendo
relacdo de interagdo entre elas, na medida em que podem ser combinadas conforme as

peculiaridades do caso e desde que sejam compativeis.'*

Marlon Tomazette classifica os meios de recuperagdo judicial, dividindo-os em:
medidas financeiras, medidas societarias, medidas referentes a gestdo, captagdo de recursos e

transferéncia de atividade.'®®

A concessdo de prazos e condigdes especiais para pagamento das obrigacdes
vencidas e vincendas estd entre as medidas financeiras mais comuns para soerguimento da
empresa devedora, o que compreende ajustes nos encargos, remissdo parcial do valor
combinado, busca por outras formas de pagamento, bem como a constituicdo de uma sociedade

de credores.

No que se refere as medidas societarias, € possivel que sejam feitas mutacdes na
estrutura da sociedade a fim de viabilizar um melhor desempenho. J& as medidas em relagado a
gestdo dos negocios do devedor compreendem alteragcdes em sua estrutura administrativa,

objetivando uma melhor gestao.

E possivel, inclusive, que haja um compartilhamento do controle com os
proprios credores ou que estes indiquem membros para a administragao do devedor, permitindo
uma participagdo mais ativa na gestdo da atividade empresarial, em prol de seus proprios

interesses. ¢!

Em relagdo a captagdo de recursos, o plano podera prever o aumento de capital
social, com novos recursos advindos dos socios ou de terceiros, emissdo de valores mobiliarios,

bem como a alienacio de bens que pertencam ao devedor.'®> No caso de o devedor nio

159 SANT'ANA, Maria Fabiana Seoane Dominguez. Os limites do plano de recuperagio judicial. So Paulo:
Quartier Latin, 2019, p. 116.

160 TOMAZETTE, Marlon. Curso de Direito Empresarial. 7* ed. Sdo Paulo: Saraiva Educagdo, 2019, p. 224.

161 1dem.

162 Nesse ponto vale esclarecer que o financiamento as empresas em recuperacdo judicial, disciplinado no art. 67
da LRF, ainda é pouco explorado em razdo da falta de seguranca as garantias constituidas para obtengdo desse
financiamento. A reforma da LRF incluiu o § inico ao art. 67, no sentido de dar maior seguranga aos financiadores
da recuperagdo judicial. Vejamos: “o plano de recuperagdo judicial poderd prever tratamento diferenciado aos
créditos sujeitos a recuperagao judicial pertencentes a fornecedores de bens ou servigos que continuarem a proveé-
los normalmente apds o pedido de recuperacgio judicial, desde que tais bens ou servigos sejam necessarios para a
manutengdo das atividades e que o tratamento diferenciado seja adequado e razoavel no que concerne a relagdo
comercial futura.”
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conseguir manter a atividade empresarial, o plano podera prever medidas que transfiram o seu

exercicio a terceiros, em prol do principio da preservagdo da empresa.

Nesse ponto, vale destacar que a lista de meios de recuperagdo, que ja era
extensa, inclui, a partir da Lein.® 14.112/2020, mais dois meios de recuperagdo: a conversao de
divida em capital social e a venda integral da devedora. A venda integral da devedora dependera
da aprovacao dos credores e da observancia de seu melhor interesse, quer dizer, da garantia de
que credores ndo aderentes ou ndo submetidos a recuperagdo receberao em melhor condigdes

do que receberiam em caso de faléncia.'®

Como o plano de recuperacdo judicial sera apreciado pelos credores, estes
precisam saber exatamente sobre o que estdo manifestando a sua vontade, por isso um plano
cujos meios de recuperagdo estdo previstos de forma genérica possui dificil adesdo, pois ndo

permite a ciéncia inequivoca do contratado.'®

O plano devera demonstrar a viabilidade econdmica da proposta realizada aos
credores, ou seja, que os demonstrativos de fluxo de caixa projetado sdo suficientes para
satisfazer as obrigagdes previstas no plano de recuperacdo judicial.'® Somente assim os
credores poderdo avaliar se os meios de recuperagdo judicial sdo efetivamente viaveis, sendo

mais interessante aprovar o plano do que decretar a faléncia.

A lei ndo exige que o devedor demonstre que a aprovagdo do plano de
recuperagao judicial sera mais vantajosa que a liquidagao dos ativos, essa avaliagdo sera feita
de forma individualizada por cada credor por meio do laudo econdmico-financeiro ¢ da
avaliacdo dos bens e ativos do devedor, que devera ser confeccionado por profissional
legalmente habilitado ou empresa especializada, a fim de promover confiabilidade ao

documento. ¢

Conforme exposto, o devedor possui liberdade para elaborar o plano de

recuperagdo judicial, mediante os meios que considera mais viaveis a superacao da crise. No

163 TOMAZETTE, Marlon. Comentdrios as altera¢des trazidas pela Lei n.° 14.112/2020. Sao Paulo: Foco Juridico,
2021, p. 63.

164 SACRAMONE, Marcelo Barbosa. Comentdrios a Lei de Recuperagdo de Empresas e Faléncia. Sdo Paulo:
Saraiva Educagao, 2018, p. 248.

165 Tdem.

166 SCALZILLI, Jodo Pedro; SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA, Rodrigo. Recuperagdo de empresas e
faléncia: teoria e pratica na Lei n.° 11.101/2005. 3* ed. rev., atual. e ampl. Sdo Paulo: Almedina, 2018, p. 445.
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entanto, como o plano de recuperacio judicial é negocio juridico de carater contratual'®’, esta
submetido aos pressupostos de validade dos atos juridicos em geral, bem como aos limites
especificos impostos pela LRF, a fim de evitar abusos e atender aos principios da recuperacao

judicial.

Dessa forma, o plano de recuperacdo judicial ndo podera prever a alienacao de
bens concedidos em garantia real ao credor, pois, nos termos do §1° do art. 50 da LRF, a
supressao da garantia real ou a sua substituicdo somente serdo admitidas mediante a aprovagao
expressa do credor titular da respectiva garantia. Por isso, qualquer clausula decorrente do plano
de recuperagao judicial que verse em sentido contrario sera nula e ineficaz em relagao ao credor
protegido. Tal limite € o tema da presente dissertagdo e sera mais bem explorado no préximo

capitulo.

Os créditos trabalhistas e decorrentes de acidente de trabalho, vencidos até a data
do pedido de recuperacao judicial, submetem-se ao plano, que devera prever o seu pagamento
no prazo maximo de 1 ano. Além disso, os créditos trabalhistas de natureza exclusivamente
salarial, vencidos nos trés meses anteriores ao pedido de recuperacdo e até o limite de cinco

salarios-minimos por trabalhador, deverdo ser pagos em prazo nao superior a trinta dias.

O prazo de 1 ano podera ser estendido por mais 2 anos, caso sejam atendidas as
condigdes inseridas no art. 54, §2°, da Lei n.° 11.101/2005, introduzidas pela Lei n.°
14.112/2020, que compreendem a apresentacdo de garantias idoneas, a critério do juiz; a
aprovacao da classe dos credores trabalhistas, por maioria simples; bem como a auséncia de
desagios no pagamento de tais créditos. A intengdo é reduzir o ambito de negociagdo desses

créditos, que possuem um tratamento privilegiado no concurso de credores. '

A data inicial do computo dos referidos prazos para pagamento dos créditos
trabalhistas deve ser contada da data da concessdo da recuperagdo judicial.'® Isso porque a lei

sO estabelece sangdes para o descumprimento do plano apds a concessdo da recuperacdo

167 STJ — Resp. 1.660.313/MG, Rel. Ministra NANCY ANDRIGHI, TERCEIRA TURMA, julgado em
15/08/2017.

168 TOMAZETTE, Marlon. Curso de Direito Empresarial. 7* ed. Sdo Paulo: Saraiva Educagio, 2019, p. 230.

169 Marcelo Sacramone destaca que ndo se justifica que o computo do prazo seja do transito em julgado da decisdo
que homologou o plano de recuperagio judicial, pois estimularia o devedor a recorrer da decisdo de concessao de
recuperagdo judicial para simplesmente adiar o cumprimento de suas decisdes. In: Comentarios a Lei de
Recuperagdo de Empresas e Faléncia. Sao Paulo: Saraiva Educagdo, 2018, p. 251.
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judicial, j& que a mera aprovagdo dos credores, em assembleia geral, ndo significa que a

recuperacio judicial sera concedida.!™

Mais um limite a elaboracdo do plano de recuperagdo judicial esta
consubstanciado no §2° do art. 50 da LRF, no sentido de que a variagdo cambial dos créditos
em moeda estrangeira sera conservada como parametro de indexagdo da correspondente
obrigacdo e sO podera ser afastada se o credor titular do respectivo crédito aprovar

expressamente previsao diversa no plano de recuperagao judicial.

O plano de recuperacao judicial devera tratar os credores de acordo com a classe
que o art. 41 da LRF lhes atribui, ndo podendo haver discriminacdo imotivada de credores
dentro de cada classe. No entanto, ao contrario da faléncia, o principio da par conditio
creditorum na recuperacio judicial ndo ¢ uma limitacdo legal'”!, o que possibilita o tratamento
diferenciado entre credores que ostentem situagdes diferentes, por meio da criacdo de
subclasses, grupos especificos de credores que integram uma mesma classe, mas que, por suas

especificidades, merecem tratamentos diversos.!”

Mas a criacdo de subclasses no plano de recuperagao judicial ndo pode ser
arbitraria, sob pena de o devedor tentar desvirtuar o quorum de aprovacdo das deliberagdes da
assembleia geral de credores, por isso apenas podera ser realizada se motivado o tratamento
diverso em razao do peculiar interesse dos referidos credores para a recuperacao judicial, como

credores parceiros ou a um credor que se obrigue a realizar novos investimentos.'”?

Portanto, pelo que foi exposto nesse topico, podemos considerar que a

recuperacao do devedor ndo se resumira ao adimplemento das obrigagdes tragadas no plano de

170 TOMAZETTE, Marlon. Curso de Direito Empresarial. 7* ed. Sdo Paulo: Saraiva Educagio, 2019, p. 250.

17l Enunciado n.° 57 da 1* Jornada de Direito do Centro de Estudos Judiciarios (CEJ) do Conselho da Justica
Federal (CJF): “O plano de recuperagao judicial deve prever tratamento igualitario para os membros da mesma
classe de credores que possuam 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 de homologado
pelo magistrado”. (2013)

172 CEREZETTI, Sheila Cristina Neder. As classes de credores como técnica de organizagdo de interesses: em
defesa da alteragao da disciplina das classes na recuperacéo judicial. In: Direito das empresas em crise: problemas
solugoes. Coordenagao Paulo Fernando Campos Salles Toledo e Francisco Satiro. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2012,
p- 369. A autora aponta que, “para preencherem sua fun¢do em procedimentos de reorganizacdo empresarial, as
classes devem agrupar interesses simétricos, sendo que aos participantes deve ser atribuido tratamento uniforme”.
177 SACRAMONE, Marcelo Barbosa. Comentdrios a Lei de Recuperagdo de Empresas e Faléncia. Sio Paulo:
Saraiva Educagdo, 2018, p. 220. Destaca-se, nesse ponto, que a legislagdo norte-americana prevé a classificagdo
de credores pelas caracteristicas substanciais de seus créditos, o que permite a flexibilizacdo das classes de
credores.
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recuperagao judicial, mas no juizo de valor que os credores fazem a respeito do futuro e da

confianca que depositam no negécio firmado.'”*

2.3 Apreciacio do plano pelos credores e a fun¢do da assembleia geral de credores

Até a superveniéncia da Lei n.° 11.101/2005 e da criagdo do instituto da
recuperagao judicial, o papel dos credores no direito concursal brasileiro era bastante restrito,
pois eles ndo tinham a possibilidade de tomar decisdes sobre a forma de tutela de seus proprios
interesses. A tutela do crédito, diante de situag¢des de insolvéncia de comerciantes, se resumia

a decretagdo da faléncia.

A LRF aumentou a participacdo dos credores e refor¢ou os seus poderes
decisorios durante todo o procedimento de recuperacao judicial, na medida em que, para o
legislador, sdo os credores os personagens mais qualificados para decidir sobre a melhor forma
de preservagio da empresa vidvel.!'”” No entanto, ¢ interessante observar que a0 mesmo tempo
que a LRF procura cumprir seus objetivos, por meio da ampliagdo da participagdo dos credores
durante todo o procedimento, reconhece que os interesses dos credores ndo sdo os Unicos que

merecem protegdo.'’®

Dessa forma, considerando que cabe aos credores a definicdo do destino do
devedor, a0 mesmo tempo que cabe ao devedor inicialmente apresentar as medidas de
recuperagdo da crise que pode e estd disposto a adotar, resta claro que somente com a
colaboragdo e o encontro de vontades do devedor e credores sera possivel alcancar a solucao
adequada, que atenda aos seus interesses e dos demais stakeholders, com a consequente

manutengio da atividade produtiva.'”’

A fim de que os credores tenham conhecimento da proposta de recuperacao da
crise do devedor e possam se manifestar, a LRF exige a publicagdo de um edital avisando aos
credores sobre a entrega do plano ao juiz. Nos termos da nova redagdo do art. 191, que atualizou
as formas de publicagdo, tal comunicagdo e transmissdao de informagdes serdo realizadas em

sitio eletronico proprio, na internet, dedicado a recuperagdo judicial e a faléncia, garantindo

174 PUGLIESE, Adriana Valéria. Direito falimentar e preserva¢io da empresa. Sio Paulo: Quartier Latin, 2013,
p. 260.

175 COSTA, Thiago Dias. Recuperagéo judicial e igualdade entre credores. Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2018, p.
77.

176 Idem, p. 78.

177 Tbidem, p. 80.
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maior celeridade e transparéncia das informagodes, que podem ser acessadas e atualizadas

conforme o andamento dos processos.'’®

Com o acesso ao plano de soerguimento, os credores podem formar sua
convicgdo pela aprovacdo imediata do plano ou questiona-lo por meio de objecdo, que devera
ser apresentada no prazo de 30 dias, a partir da publicacdo da relagdo de credores elaborada
pelo administrador judicial ou da publicagdo do edital sobre o recebimento do plano, o que

ocorrer por ultimo, nos termos do art. 55 da LRF.

O siléncio do credor sera entendido como uma aprovagao tacita do plano de
recuperagao judicial proposto, o que ndo o impede de formalizar a sua concordancia nos autos
do processo.!” Todavia, caso o credor no concorde com a proposta apresentada, ndo é possivel
rejeita-la imediatamente, mas, sim, apresentar obje¢ao ao plano para que possa ser levado para
discussdo e deliberacao pela massa de credores, em assembleia. Isso porque ndo cabe ao juiz
apreciar o conteiido da obje¢ao ou decidir sobre ela. A competéncia para apreciagdo e decisdo
de qualquer objecao apresentada ao plano ¢ da assembleia geral de credores, 6rgdo maximo de
deliberagao instituido pela LRF, responsavel por tomar diversas decisdes procedimentais, tanto

na recuperagio judicial quanto na faléncia.'*

Compreende-se que seja competéncia da assembleia a deliberagdo sobre o plano
de recuperacao, pois ela € composta pelos destinatarios do plano, os quais serdo afetados com
as consequéncias do seu sucesso ou insucesso. A analise dos riscos decorrentes do plano, suas
vantagens e desvantagens, devera ser feita pelos credores em reunido especifica para esse fim,

que recebe o nome de assembleia de credores. '®!

Sendo assim, a principal fung@o da assembleia de credores ¢ a deliberagdo sobre
o plano de recuperagdo judicial apresentado pelo devedor, o qual, se rejeitado, redundara na

decretagdo da faléncia, ressalvada a hipdtese de cram down. Sua convocacao devera ser feita

178 COSTA, Daniel Carnio. Comentdrios a lei de recuperagio de empresas e faléncia: Lei n.° 11.101, de 9 de
fevereiro de 2005/Daniel Carnio Costa, Alexandre Correa Nasser de Melo — Curitiba: Jurua, 2021, p. 349.

17 TOMAZETTE, Marlon. Curso de Direito Empresarial. 7* ed. Sdo Paulo: Saraiva Educacio, 2019, p. 234.

180 COSTA, Thiago Dias. Recuperagéo judicial e igualdade entre credores. Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2018, p.
81.

181 CAMINA MOREIRA, Alberto. Poderes da assembleia de credores, do juiz e a atividade do Ministério Publico.
In: PAIVA, Luiz Fernando Valente de (Coord.). Direito falimentar e a nova lei de faléncias e recuperagdo de
empresas. Sao Paulo: Quartier Latin, 2005, p. 253.



63

pelo juiz com prazo para realizacdo ndo superior a 150 dias contados do despacho de

processamento da recuperacao judicial.

A oposic¢ao ao plano, que resultara na convocagao da assembleia, s6 podera ser
feita pelos credores admitidos no processo de recuperagdo judicial, seja por constarem da lista
apresentada pelo devedor, seja por meio de impugnagdo judicial, ainda que ndo tenha sido
objeto de decisdo.'®? Essa legitimidade também ¢ assegurada aos credores que ndo tenham seu
crédito alterado pelo plano, pois, embora ndo sejam computados para fins de verificacdo de
quoérum de deliberagdo ou nem sequer tenham direito de voto na assembleia geral de credores,

poderio ser afetados pelo plano. '3

A objecdo pode contestar requisitos formais ou materiais do plano e devera
conter as razdes de discordancia de fato e de direito que justifiquem a ndo aceitag@o aos termos
propostos, sob pena de indeferimento de plano pelo juiz.'® Por isso, a objecdo deve ter como
fundamento a auséncia de um dos requisitos para a obtengao da recuperacao judicial, tais como
a viabilidade economica do plano ou até a imposi¢do de prejuizo maior aos credores do que

. . A c 185 1% : yo1r . “ .
eles experimentariam em caso de faléncia.'® E importante pontuar que ¢ licito ao credor desistir
da objecdo, pois se trata de direito disponivel, desde que o faca antes da realizagdo da

assembleia geral de credores.

Sendo assim, havendo objecdo ao plano, devera ser convocada uma assembleia
geral de credores para deliberar sobre a aprovagdo ou ndo do plano, nos termos do art. 56 da
LRF. A convocacdo da assembleia pelo juiz sera feita de modo que ela seja realizada em até
150 dias, contados do deferimento do processamento da recuperacdo judicial. Esse prazo devera
conter a primeira ¢ a segunda convocagdes, a fim de permitir que haja uma deliberacdo
definitiva sobre o plano até cessar o chamado stay period, periodo de suspensdo das execugdes

propostas em desfavor do devedor.

182 SACRAMONE, Marcelo Barbosa. Comentdrios a Lei de Recuperacio de Empresas e Faléncia. Sdo Paulo:
Saraiva Educacdo, 2018. O autor defende que essa interpretacdo mais ampla da legitimidade assegura que o
interessado ndo seja prejudicado com a pendéncia de uma decisdo judicial e seja surpreendido com a aprovagao
do plano de recuperacdo judicial sem ao menos submeter a discussdo de sua viabilidade econdmica a deliberagéo
da assembleia dos credores.

183 Idem.

184 Destaca-se que a impugnagdo de crédito ndo dispensa o credor de oferecer objegdo, caso esteja em desacordo
com o plano de recuperacdo judicial, sob pena de preclusdo de seu direito. STJ — Resp. 1.157.846/MT, Rel.
Ministra NANCY ANDRIGHI, TERCEIRA TURMA, julgado em 02/12/2011.

185 SCALZILLI, Jodo Pedro; SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA, Rodrigo. Recuperagdo de empresas e
faléncia: teoria e pratica na Lei n.° 11.101/2005. 3% ed. rev., atual. e ampl. Sdo Paulo: Almedina, 2018, p. 461.
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¢, sendo uma

Todavia, essa regra é encarada de forma meramente pragmatica'®
espécie de recomendacdo do legislador, pois as discussdes sobre o plano apresentado podem
ser demoradas e complexas, ensejando a realizacao de diversas assembleias. O descumprimento
do prazo de 150 dias ndo enseja qualquer san¢do, a ndo ser que reste configurada a ma-fé em

seu retardamento. %’

Com a convocagdo da assembleia, os credores debaterdo sobre o plano de
recuperagdo apresentado pelo devedor, com a possibilidade de sugerir alteragdes de forma a
facilitar a sua aprovagdo. Tais alteracdes propostas pela assembleia de credores ndo poderdo
implicar diminuig¢ao dos direitos exclusivamente dos credores ausentes e somente serdo levadas

a votagdo com a concordancia do devedor.

Essa proibi¢ao decorre da presungdo de que o credor ausente esteja satisfeito
com o plano apresentado e, por isso, ndo tenha interesse em discuti-lo. A fim de afastar tal
conduta, a LRF permite a diminuicao dos direitos dos ausentes desde que os presentes da mesma
classe experimentem uma redugdo proporcional. Nada impede, porém, que sejam feitas
alteragdoes que diminuam os direitos dos credores presentes, pois se estes ndo conseguirem

obstar a alterac¢iio pelo voto, deverdo se submeter a vontade da maioria.'®3

E necessario mencionar que Scalzilli, Spinelli e Tellechea indicam que o devedor
pode apresentar, antes da assembleia ou no seu curso, aditivo ao plano de recuperagao proposto,
bem como tem a possibilidade de convocar assembleia geral de credores para revisar o plano ja
aprovado e homologado, tendo em vista a alteragdo de premissas que o fundamentaram, sendo

desnecessaria a reabertura de prazo para a apresentagdo de objecdes. '’

Tal entendimento foi referendado pelo Superior Tribunal de Justica que
autorizou a modificagdo de plano de recuperagdo judicial originalmente proposto e aprovado
em assembleia geral de credores, ja passados os dois anos de supervisao judicial aduzindo que
“Ainda que transcorrido o prazo de até 2 anos de supervis@o judicial, ndo houve, como ato

subsequente, o encerramento da recuperacao, e, por isso, os efeitos da recuperagdo judicial

186 [dem.

13 TOMAZETTE, Marlon. Curso de Direito Empresarial. 7* ed. Sdo Paulo: Saraiva Educagdo, 2019, p. 234.

188 COELHO, Fabio Ulhoa. Comentdrios a nova Lei de Faléncias e de Recuperacio de Empresas. Sdo Paulo:
Saraiva, 2018, p. 238.

189 SCALZILLI, Jodo Pedro; SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA, Rodrigo. Recuperagdo de empresas e
faléncia: teoria e pratica na Lei n.° 11.101/2005. 3* ed. rev., atual. e ampl. Sdo Paulo: Almedina, 2018, p. 463.
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ainda perduram, mantendo assim a vinculagdo de todos os credores a deliberagdo da

assembleia”.!?

Desse modo, feitas ou ndo alteragdes, o plano sera submetido a votagdo pelos
credores, que poderio aprova-lo ou rejeita-lo, de acordo com as quatro classes'®! estabelecidas
no art. 41 da LRF: classe I — credores trabalhistas e por acidente de trabalho pelo valor total do
seu crédito; classe II — credores com direito real de garantia até o valor do bem dado em
garantia; classe III — credores com privilégio especial, com privilégio geral, quirografarios,
subordinados e com garantia real, pelo valor que exceder o bem dado em garantia; classe [V —

credores enquadrados como microempresa ou empresa de pequeno porte.

A divisao dos credores em classes ndo tem por funcdo apenas a verificagdo de
quoéruns para aprovacdo do plano de recuperagdo judicial, mas, sim, como dito no tépico
anterior, para estabelecer as diferentes formas de tratamento que podem ou nao ser adotadas
pelo plano de recuperagdo judicial para cada classe de credores.'”> Com efeito, tem-se

193 que o plano de recupera¢do judicial trate de forma diferenciada os credores do

admitido
devedor de acordo com o interesse de cada um no deslinde da recuperagao judicial, ainda que

credores de uma mesma classe, desde que o faca de forma justificada.'**

A orientagdo faz parte da pratica recuperatoria, pois pode haver, por exemplo,
fornecedores que estdo na posi¢do de credores quirografarios interessados na manutengdo da
atividade da empresa, enquanto outros credores quirografarios nao possuem relagdo com o

devedor e apenas buscam a maximizacio de seu crédito.'*?

190 STJ — REsp. 1302735/SP, Rel. Ministro LUIS FELIPE SALOMAO, 4* TURMA, julgado em 17/03/2016.

Y1 TOMAZETTE, Marlon. Curso de Direito Empresarial. 7* ed. Sdo Paulo: Saraiva Educagdo, 2019, p. 237.

192 COSTA, Thiago Dias. Recuperagdo judicial e igualdade entre credores. Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2018, p.
83.

193 STJ — REsp. 1634844/SP, Rel. Ministro RICARDO VILLAS BOAS CUEVA, TERCEIRA TURMA, julgado
em 12/03/2019, DJe 15/03/2019.

194 CEREZETTI, Sheila Cristina Neder. As classes de credores como técnica de organizacio de interesses: em
defesa da alterag@o da disciplina das classes na recuperacao judicial. In: Direito das empresas em crise: problemas
solugoes. Coordenagdo Paulo Fernando Campos Salles Toledo e Francisco Satiro. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2012,
p. 370.

195 SCALZILLI, Jodo Pedro; SPINELLI, Luis Felipe. TELLECHEA, Rodrigo. Recuperagdo de empresas e
faléncia: teoria e pratica na Lei n.° 11.101/2005. 3% ed. rev., atual. e ampl. Sdo Paulo: Almedina, 2018, p. 453.
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Todavia, ainda que ocorra a criacdo de subclasses de credores, a votagcdo do
plano de recuperacdo judicial continua a ser realizada com base na maioria de credores e/ou

créditos de cada uma das classes determinadas pela LRF.!%

E para que o plano de recuperagao judicial seja dado como aprovado em quérum
ordinario ¢ exigida a aprovac¢do cumulativa das quatro classes, de acordo com os critérios de
votacdo inerentes a cada uma. Isso quer dizer que a aprovagdo do plano dependera do voto
favoravel da maioria dos credores de cada classe, computo por cabeca, bem como da maioria
dos créditos das classes II e I1I, computo por valor. A forma de votagdo exigida pelo art. 45 da
LRF objetiva a aprovacao do plano pela maioria representativa da massa de credores como um

todo e ndo apenas de certas classes, que geralmente possuem créditos mais expressivos.'”’

Entretanto, caso esse quérum ordinario exigido pelo art. 45 da LRF ndo seja
alcangado, existe a possibilidade de aprovagdo do plano de recuperagdo judicial com um
quoérum alternativo, a fim de afastar a prevaléncia de posi¢des individuais e privilegiar os
principios da preservacio da empresa e fungdo social.!”® Para tanto, devem ser atendidos os

requisitos cumulativos determinados pelo art. 58 da LRF.

Primeiramente, devera ocorrer o voto favoravel de credores, independentemente
de classe, que representem mais da metade do valor de todos os créditos presentes na assembleia
Geral. Cumulativamente, o plano devera ser aprovado pela maioria das classes votantes, o que

sera feito nos termos do art. 45 da LRF.

Exige-se, ainda, da classe que tenha rejeitado o plano de recuperacdo judicial o
voto favoravel de ao menos um terco dos credores, o que sera computado por cabega, se

credores trabalhistas ou EPP ¢ ME, ou cabeca e crédito, se credores com garantia real ou

19 Em sentido contrério, destaca-se a decisdo do TJSP que aduziu: “A previsdo de plano distintos dentro de uma
mesma classe prevista no art. 41 da Lein.® 11.101/2005 impde, necessariamente, a colheita de votos em separado”.
TISP — A10010246-41.2012.8.26.0000, Rel. Desembargador RICARDO NEGRAO, Camara Reservada de Direito
Empresarial, julgado em 29/01/2013. Sheila Neder também considera mais adequada a apuragdo dos mesmos
quoéruns legais previstos para as quatro classes de credores do art. 41 da LRF também em cada uma das subclasses
criadas pelo plano de recuperagdo judicial com base no Enunciado n.° 57 da I Jornada de Direito Comercial do
Conselho de Justica Federal. /n: As Classes de Credores como Técnica de Organizagio de Interesses: em Defesa
da Alteracao da Disciplina das Classes na Recuperacdo Judicial. In: Direito das empresas em crise: problemas
solugdes. Coordenagao Paulo Fernando Campos Salles Toledo e Francisco Satiro. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2012.
197 TOMAZETTE, Marlon. Curso de Direito Empresarial. 7* ed. Sdo Paulo: Saraiva Educagio, 2019, p. 237.

198 SCALZILLI, Jodo Pedro; SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA, Rodrigo. Recuperagdo de empresas e
faléncia: teoria e pratica na Lei n.° 11.101/2005. 3* ed. rev., atual. e ampl. Sdo Paulo: Almedina, 2018, p. 466.



67

pertencentes a classe dos quirografarios. Por fim, nessa classe que rejeitou o plano de

recuperagao judicial, impede-se que tenha ocorrido o tratamento diferenciado entre os credores.

E importante mencionar que, em algumas situagdes, sera impossivel o
preenchimento do requisito de aprovacdo de ao menos um ter¢o dos credores da classe que
rejeitou o plano de recuperagao judicial, seja porque integrada por um tnico credor ou em razao
de o crédito superar sozinho o requisito de dois tercos de aprovagdo. Nesse caso, a rejeicao
apenas por um unico credor poderia implicar a decretagdo da faléncia da recuperanda em

detrimento da vontade da maioria.'*’

Em casos assim, mesmo que o voto do credor seja valido, pois proferido de
acordo com o seu melhor interesse, este devera ser desconsiderado para fins de aprovagdo do

plano, sendo aferidos apenas os demais requisitos exigidos pelo §1° do art. 58 da LRF. 2%

Essa hipotese de superagdo do que ficou definido em quérum ordinario pela
assembleia geral de credores ¢ influéncia do sistema norte-americano, o qual prevé, no Capitulo
11 de seu Bankruptcy Code, a possibilidade de imposi¢ao da aprovacao do plano de recuperagdo
judicial, desde que presentes alguns requisitos especificos. Essa aprovagao impositiva do plano
de recuperagdo judicial é chamada, nos Estados Unidos, de cram down, termo comumente

utilizado pelos juristas brasileiros.?’!

No entanto, em que pese a influéncia norte-americana, o quérum alternativo
estabelecido no § 1° do art. 58 da LRF ndo se confunde com o cram down, pois o poder de
aprovacdo ou nao do plano ndo foi transferido ao juiz, permanecendo a atribuicdo

exclusivamente a assembleia geral de credores.???

Nao cabera ao juiz fazer qualquer tipo de exercicio de discricionariedade em

relacdo a conveniéncia e a oportunidade da recuperacao judicial, mas se ater a verificacdo do

199 SACRAMONE, Marcelo Barbosa. Comentdrios a Lei de Recuperagdo de Empresas e Faléncia. Sio Paulo:
Saraiva Educagao, 2018, p. 262.

200 [dem.

201 SCALZILLI, Jodo Pedro; SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA, Rodrigo. Recuperacdo de empresas e
faléncia: teoria e pratica na Lei n.° 11.101/2005. 3" ed. rev., atual. e ampl. Sdo Paulo: Almedina, 2018, p. 467.
202 SACRAMONE, Marcelo Barbosa. Comentdrios d Lei de Recuperagdo de Empresas e Faléncia. Sao Paulo:
Saraiva Educagdo, 2018, p. 261. O autor destaca que “O cram down americano, traduzido como ‘goela abaixo’
dos credores, assegura ao juiz o poder de concessao da recuperagio judicial ainda que alguma ou algumas classes
de credores tenham deliberado pela rejeigdo do plano de recuperagado judicial. Desde que ndo haja discriminagao
injusta (unfair discrimination) entre classes de credores cujos créditos tenham condi¢des semelhantes e que o plano
seja justo (fair and equitable), de modo que ndo poderia prever pagamento com preferéncia a uma classe de
credores menos privilegiada na classificacdo dos créditos (absolute priority rule), o juiz poderd conceder a
recuperagdo judicial e superar a rejeicdo da referida classe de credores”.
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cumprimento de certos requisitos objetivos de aprovacido do plano.’”® Assim, ainda que a LRF
faca uso da expressdo “podera conceder”, a sua interpretagao sistematica leva a conclusdo de
que presentes os requisitos do quérum alternativo, o juiz devera conceder a recuperacao

judicial 2%

Em suma, submetido a deliberagdo da assembleia geral de credores, o plano de
recuperagdo judicial podera ser aprovado por quoérum ordinario, aprovado por quorum
alternativo ou rejeitado. Nos dois primeiros casos, nao havendo nulidade decorrente do plano,
cabera ao juiz homologar a sua aprovagao pelos credores. No terceiro, a antiga redacdo do art.
56, § 4°, da LRF previa que, na hipotese de rejeicdo do plano apresentado pelo devedor, a

recuperacao judicial deveria ser convolada em faléncia.

No entanto, a Lei n.° 14.112/2020 trouxe a possibilidade de apresentacao, pelos
credores sujeitos aos efeitos da recuperagdo judicial, de plano alternativo ao elaborado e
divulgado pelo devedor. Com efeito, havendo rejei¢ao ao plano apresentado, a assembleia geral
de credores podera aprovar, pela maioria dos créditos presentes, a concessao do prazo de 30
dias para a elaboragdo e apresentagdo de plano pelos credores. Tal possibilidade abre novas
oportunidades de tempo e contetudo entre os envolvidos, facilitando a barganha e a colaboracao

entre eles.?*’

As condigdes para a aprovagao deste plano alternativo estdo elencadas no §6° do
art. 56, introduzido pela reforma da LRF e sdo as seguintes: (i) que ndo sejam preenchidos os
requisitos do art. 58, §1° (cram down); (ii)) o plano alternativo deve ser composto e
acompanhado por todos os demonstrativos que obrigatoriamente compdem o plano apresentado
pelo devedor (art. 53); (iii) o plano precisa ter o apoio expresso de credores que representem
mais de 25% do total dos créditos sujeitos a recuperagdo judicial ou mais de 35% dos créditos
presentes a assembleia geral de credores que reprovou o plano apresentado pelo devedor,
destacando que esse ndo € o quérum de aprovacao do plano, e, sim, o requisito para que seja

levado a votagdo?®; (iv) o plano alternativo ndo pode vir acompanhado de novas obrigagdes

203 TOMAZETTE, Matlon. Curso de Direito Empresarial. 7* ed. Sdo Paulo: Saraiva Educagdo, 2019, p. 240.

204 Fgbio Ulhoa Coelho entende que a concessdo da recuperagdo judicial, por meio do quérum alternativo, é uma
discricionariedade do juiz, o qual podera impor a recuperacao judicial ou ndo. Comentdrios a nova Lei de Faléncias
e de Recuperagdo de Empresas. Sao Paulo: Saraiva, 2018, p. 245.

205 PIMENTA, Eduardo Goulart. Direito, Economia e a crise da empresa (livro eletronico). 2* ed. Belo Horizonte,
2021, p. 230.

206 COSTA, Daniel Carnio. Comentdrios a Lei de Recuperagio de Empresas e Faléncia: Lei n.° 11.101, de 9 de
fevereiro de 2005/Daniel Carnio Costa, Alexandre Correa Nasser de Melo — Curitiba: Jurua, 2021.
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aos socios do devedor, se comparado ao plano originalmente apresentado; (v) os credores que
aprovarem o plano alternativo abdicam automaticamente das garantias pessoais eventualmente
prestadas por pessoas naturais no plano original apresentado pelo devedor; e, por fim, (vi) o
plano alternativo ndo pode representar para os credores um prejuizo maior que a liquidacao de

ativos.

Nao ha limitagdo da proposta de plano alternativo a uma so, o que permite a
votacdo de mais de um plano proposto pelos credores, desde que cumpridos os requisitos

anteriormente elencados.

O §6° do art. 56 dispde que o plano alternativo podera prever a capitalizagdo dos
créditos, inclusive com a consequente alteracdo do controle da sociedade devedora, sendo

permitido o exercicio do direito de retirada pelo socio do devedor.

Ja o §9° do mesmo artigo determina que, na hipotese de suspensdo da assembleia
geral de credores para fins de votagdo do plano de recuperacdo judicial, esta devera ser

encerrada no prazo de até noventa dias contados da data de sua instalacao.

Desse modo, somente se nao for aprovada pelos credores a concessdo de prazo
de 30 dias para a apresentacdo de plano alternativo de recuperagdo, ou ndo cumpridos os
requisitos previstos para a sua votagdo (§6° do art. 56) ¢ que o magistrado podera convolar a

recuperacao judicial em faléncia, nos termos da nova redacdo da LRF.

A decretacdo da faléncia ¢ medida extremamente gravosa ao devedor, exigindo
que este fique atento aos riscos que assume quando do pedido de recuperagdo judicial, pois esta
implicito, em seu pedido, a possibilidade de liquidagdo de seus ativos, como resposta a crise

que ndo pode ser superada.

Pelo que foi exposto, os credores tém participacdo ativa na defini¢do do futuro
do devedor que busca o Poder Judiciario para auxilid-lo na superacdo de sua situacdo
econdmico-financeira, tendo a assembleia geral de credores a fungdo de organizacdo dos
interesses envolvidos. Por essa razdo, a deliberagdo assemblear deve ser respeitada pelo Poder
Judiciario, sendo questionada, em casos excepcionais, como sera demonstrado no proximo

topico.
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2.4 Limites da atuacio jurisdicional

Conforme j& demonstrado, o plano de recuperagdo judicial regularmente
aprovado em assembleia constitui negocio juridico privado, cabendo ao Poder Judiciario a sua
mera supervisdo. Com efeito, em regra, presentes os requisitos previstos no art. 58, caput, da
LRF, o juiz concedera a recuperacdo judicial, sancionando a decisdo da assembleia geral de

credores.

Dessa forma, em atencdo ao principio da autonomia privada negocial, devedor e
credores teriam ampla e irrestrita liberdade para acordar, e, cumprindo os termos da LRF, o
plano de recuperacdo judicial ndo poderia deixar de ser aprovado pelo juiz competente. Tal
entendimento decorre do art. 35 da LRF que prevé que ¢ da assembleia geral de credores a
competéncia para aprovar, modificar ou rejeitar o plano de recuperagdo judicial apresentado

pelo devedor.

Essa posicdo ¢ defendida por muitos autores, como ¢ o caso de Alberto Camina
Moreira. O autor afirma que uma vez aceito o plano, com quérum legalmente estabelecido,
descabe ao juiz desprezar a vontade dos credores e decretar a faléncia. A aprovagio do plano
pela assembleia de credores segue-se o pronunciamento judicial vinculado a essa vontade.””?"
Nessa linha, para o referido autor ndo € o juiz que concede a recuperacao judicial, mas os

credores, cabendo ao juiz homologar a manifestagdo de suas vontades.

Sérgio Campinho também defende que a atuagdo do juiz deve se restringir a
verificagdo das disposi¢des legais aplicaveis ao plano, o que o impede de interferir em seu

conteudo, tarefa exclusiva das partes:

O Estado-juiz, como se disse alhures, ndo interfere no conteudo do plano de
recuperagdo a ser debatido entre os diretamente interessados: devedor e credores. Sua
atuacdo ¢ a de guardido de sua legalidade, agindo na verificagdo do atendimento pelo
devedor das condigdes subjetivas e formais prévias que o qualifica a contratar sua
recuperagdo com seus credores.?%

207 CAMINA MOREIRA, Alberto. Poderes da assembleia de credores, do juiz e a atividade do Ministério Ptiblico.
In: PAIVA, Luiz Fernando Valente de (Coord.). Direito falimentar e a nova lei de faléncias e recuperagdo de
empresas. Sao Paulo: Quartier Latin, 2005, p. 253. Ainda segundo o autor, “Nao ha, pois, decididamente,
julgamento do plano de recuperagdo judicial, como ndo ha julgamento da separagdo consensual de um casal; a
atividade jurisdicional ¢ a de homologac¢do da vontade dos credores e do devedor”.

208 CAMPINHO, Sérgio. Faléncia e recuperagdo de empresas: o novo regime da insolvéncia empresarial. 5* ed.
Rio de Janeiro: Renovar, 2010, p. 11.
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Luiz Roberto Ayoub e Cassio Cavalli adicionam ao tema o fato de a assembleia

. . - <+ 209

geral de credores ser soberana, o que reforgaria o papel meramente sancionatério do juiz™”,

pois ndo cabe a ele a verificacdo da viabilidade econdmica da recuperacdo do devedor, mas,
sim, aos credores, durante o processo de negociagdo da novacao das dividas.

Para o STJ, “Cumpridas as exigéncias legais, o juiz deve conceder a recuperacao

judicial do devedor cujo plano tenha sido aprovado em assembleia (art. 58, caput, da Lei n.°

11.101/2005), nao lhe sendo dado se imiscuir no aspecto da viabilidade econdmica da

empresa”?!'?. No mesmo sentido, aduziu-se que:

Afigura-se absolutamente possivel que o Poder Judiciario, sem imiscuir-se na analise
da viabilidade econdmica da empresa em crise, promova controle de legalidade de
plano de recuperacdo judicial que, em si, em nada contemporiza a soberania da
assembleia geral de credores. A atribuicio de cada qual ndo se confunde. A assembleia
geral de credores compete analisar, a um s6 tempo, a viabilidade econémica da
empresa, assim como da consecugdo da proposta apresentada. Ao Poder Judiciario,
por sua vez, incumbe velar pela validade das manifestacdes expendidas, e,
naturalmente, preservar os efeitos legais das normas que se revelarem cogentes.?!!

No entanto, o vocabulo soberania leva ao entendimento de que a assembleia
geral de credores possui poder que ndo admite limitacdes, exceto quando dispostas
voluntariamente por ele.?' Portanto, defender a soberania da assembleia geral de credores seria
0 mesmo que confirmar a sua autoridade suprema em decidir o futuro do devedor em
recuperacao judicial, o que se afasta dos ditames da LRF, tendo em vista (i) a possibilidade de
superacdo da rejeigao do plano de recuperacao desde que estejam presentes os requisitos do §
1° do art. 58 da LRF, conforme mencionado no tdpico anterior; bem como (ii) a inexisténcia de

direito absoluto no ordenamento juridico brasileiro.?!3

O que a LRF possibilita ¢ a autonomia entre devedor e credores para negociar o

plano de recuperag¢do judicial, o que afasta a interpretagdo de que o juiz ¢ um mero chancelador

2 AYOUB, Luiz Roberto; CAVALLI, Cassio. A construcdo jurisprudencial da recuperacgdo de empresas. Rio
de Janeiro: Forense, 2013, p. 252.

210 STJ — REsp. 1359311/SP, Rel. Ministro LUIS FELIPE SALOMAO, QUARTA TURMA, julgado em
09/09/2014, DJe. 30/09/2014. No mesmo sentido: AgInt nos EDcl no AREsp 1571924/RJ, Rel. Ministro MARCO
AURELIO BELLIZZE, TERCEIRA TURMA, julgado em 24/08/2020, DJe 01/09/2020; REsp 1631762/SP, Rel.
Ministra NANCY ANDRIGHI, TERCEIRA TURMA, julgado em 19/06/2018, DJe 25/06/2018; AgInt no REsp
1654249/GO, Rel. Ministra MARIA ISABEL GALLOTTIL, QUARTA TURMA, julgado em 21/11/2017, DJe
28/11/2017.

211 STJ — Resp. 1532943/MT, Rel. Ministro MARCO AURELIO BELLIZZE, TERCEIRA TURMA, julgado em
13/09/2016, DJe 10/10/2016.

212 SANT'ANA, Maria Fabiana Seoane Dominguez. Os limites do plano de recuperacio judicial. Sio Paulo:
Quartier Latin, 2019, p. 144.

213 Idem.
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da decisdo da assembleia. Ao contrario, o juiz deve fiscalizar a assembleia e a decisdo por ela

deliberada da mesma forma que fiscaliza qualquer negécio juridico.?'*

O entendimento demonstrado ¢ o mesmo constante dos Enunciados CJF n.%s 44
e 46, aprovados na I Jornada de Direito Comercial, de outubro de 2012, que assim dispdem:
“a homologa¢do de plano de recuperacao judicial aprovado pelos credores esta sujeita ao
controle judicial de legalidade” e “ndo compete ao juiz deixar de conceder a recuperacio
judicial ou de homologar a extrajudicial com fundamento na analise econdmico-financeira do

plano de recuperagdo aprovado pelos credores”, respectivamente.

Essa visdo mais ativa do juiz ¢ defendida por Jorge Lobo, para quem o juiz deve
presidir o processo de recuperacdo judicial com plena liberdade, podendo ndo decretar a
faléncia, caso entenda que a decis@o da assembleia fere o interesse publico, o que implica

violagdo a lei ou se o processo decorreu de fraude.?!

Nesse ponto, destaca-se que, apesar de ndo reconhecido expressamente na LRF,
mas com base em sua interpretagdo sistematica e teleoldgica, ¢ possivel desconsiderar votos
abusivos ou conflitantes proferidos pelos credores em assembleia, devendo ser anulado pelo

juiz e ndo computado para os fins de aprovacio ou rejei¢do do plano de recuperacio judicial.>'¢

Com efeito, ¢ possivel aplicar a teoria de conflito de interesses do direito
societario para o direito das empresas em crise, no entanto, ha de se reconhecer as dificuldades

em sua transposi¢ao, pois como pondera Marlon Tomazette:

Os credores, naturalmente, possuem uma situag@o de conflito em relagdo ao devedor,
pois ndo ha davida de que o interesse deles ¢ receber o mais rapido possivel o seu
crédito. Esse conflito formal ndo pode ser considerado suficiente para invalidar o voto
do credor, sob pena de inviabilizar a propria realizagdo da assembleia. Da mesma
forma, ndo se pode considerar abusivo o voto do credor movido pelo interesse
individual de recebimento do crédito, pois tal conduta é esperada e ndo pode ser
punida.?!’

Sendo assim, a aplicac@o da teoria do conflito de interesses na assembleia geral

de credores ficaria restrita a manifestagdo do credor movida por interesses externos, que nao o

214 COSTA, Daniel Carnio. Perfil — entrevista com os juizes Daniel Carnio Costa e Paulo Furtado de Oliveira
Filho. Revista Comercialista, ano 4, v. 13, edig8o especial — Direito das empresas em crise, 2015, p. 15.

215 LOBO, Jorge. Comentérios aos arts. 34 a 69 da lei de recuperagdo de empresas e faléncia. In: TOLEDO, Paulo
Fernando Campos Salles de; ABRAO, Carlos Henrique (Coords.). Comentdrios a Lei de Recuperacio de
Empresas e Faléncia. 4* ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2010, p. 150.

216 TOMAZETTE, Marlon. Curso de Direito Empresarial. 7* ed. Sdo Paulo: Saraiva Educagio, 2019, p. 243.

217 TOMAZETTE, Marlon. Curso de Direito Empresarial. 7* ed. Sdo Paulo: Saraiva Educagio, 2019, p. 244.
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recebimento de seu crédito, tais como: beneficio a concorrentes, substituicdo em contratos,
vinganga.?!® E, ficando configurado o exercicio abusivo do direito de voto pelo credor, deve o

juiz intervir com a sua anulagao.

A verdade ¢ que ndo ha, na legislacdo brasileira, a determinagdo expressa sobre
os pontos que podem ou devem ser analisados pelo juiz que conduz a recuperagdo judicial e
essa falta de balizas traz insegurancga juridica a sua atuacdo, pois ou se admite que sua atuagao
fique limitada aos aspectos formais, sem adentrar nos detalhes do acordo celebrado, ou se abre

uma discricionariedade excessiva ao érgio julgador.?"’

Nao ¢ objetivo do presente trabalho, mas vale mencionar, a fim de enriquecé-lo,
que, no ambito do direito estrangeiro, foram desenvolvidos outros institutos que ampliam a
intervencao do magistrado nos processos de recuperacao judicial, como € o caso do cram down,
que se configura como a concessdo da recuperagdo judicial mesmo com a oposi¢do dos
credores, desde que sejam preenchidos os seguintes requisitos: (i) o plano deve ter a aprovacao
de pelo menos uma classe; (ii) ndo pode haver discriminagao injusta de classes; e (iii) o plano
deve ser justo e equitativo.??’ O cram down permite ao juiz ampla discricionariedade, pois a
analise de justica e equidade do plano, bem como a verificagdo de injusta discriminagdo entre

as classes possuem carater bastante subjetivo.

Ainda, na legislag@o norte-americana, o § 1.129 prevé mais de 15 requisitos a
serem observados pelo plano de recuperacdo judicial para que ele seja homologado pelo juiz
que conduz o procedimento, apds a sua aprovagdo pelos credores. Dentre os requisitos, que
deixam evidente a opcdo legislativa de sua analise pelo magistrado, estdo: (i) feasibility — a
viabilidade e a probabilidade do sucesso do plano; (ii) absolute priority rule — a garantia de que
a ordem de pagamento das classes sera cumprida, mesmo com a rejeicao do plano por uma das
classes de credores, a fim de evitar que credores menos privilegiados recebam qualquer valor

antes das classes com privilégio; (iii) best interest of creditors — verificacdo da situagdo de

213 Jdem. No mesmo sentido defende Paulo Furtado de Oliveira Filho: “Um dos casos em que o juiz pode superar
uma decisdo rejeitando o plano é quando h4 um exercicio abusivo do direito de voto por parte do credor. E sendo
abusivo o direito de voto, o juiz poderia afastar até com base no Codigo Civil esse voto.” OLIVEIRA FILHO,
Paulo Furtado de. Perfil — entrevista com os juizes Daniel Carnio Costa e Paulo Furtado de Oliveira Filho. Revista
Comercialista, ano 4, v. 13, edicdo especial — Direito das empresas em crise, 2015, p. 15.

219 CEREZETTI, Sheila Christina Neder. As classes de credores como técnica de organizagdo de interesses: em
defesa da alterag@o da disciplina das classes na recuperacao judicial. In: Direito das empresas em crise: problemas
solugoes. Coordenagio Paulo Fernando Campos Salles Toledo e Francisco Satiro. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2012,
p. 381.

220 EPSTEIN, David G. Bankruptcy and related law in a nutshell. 6 ed. St Paul: West Group, 2002, p. 444.
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pagamento dos credores dissidentes para que recebam, pelo menos, tanto quanto receberiam no

caso de liquidacdo dos ativos do devedor.??!

A legislag@o alema também prevé a possibilidade de o juiz superar a rejeicao ao
plano de recuperacao judicial manifestada por uma classe de credores, levando em consideracao

para defini¢do dos requisitos de superacdo nao apenas as relagdes horizontais — dentro de cada

classe, mas também as verticais — entre diversas classes.??>

A partir dessa breve digressdo pelo direito comparado e conforme abordado no
topico anterior, a lei brasileira ndo trata especificamente do cram down, pois, na hipotese do §
1° do art. 58, ha uma vinculagdo a obten¢do de determinado niimero de votos e ndo sdo

atribuidos ao juiz requisitos para a sua analise, ndo ha discricionariedade.

Eduardo Secchi Munhoz critica o sistema brasileiro de superagado da rejei¢ao ao
plano de recuperagdo, sugerindo a ampliagdo da interferéncia do juiz em relagdo a matéria, a

fim de alcangar a funcdo publica da recuperacao judicial:

No sistema da recuperagdo, em vez de construir-se a disciplina da matéria a partir do
instituto do voto abusivo, desenvolveu-se o instituto do cram down, concebido
justamente para permitir que o juiz possa interferir, superando o veto ao plano imposto
por uma classe de credores, sempre que tal rejeicdo contrarie o interesse publico na
recuperagdo da empresa; em outras palavras, sempre que esse veto expresse uma
posigdo individualista, incompativel com a protecdo dos demais interesses em jogo.
Os critérios definidos pela lei em relagdo ao cram down refletem exatamente essa
preocupacdo e devem ser considerados melhores ou piores em fungdo de quéo
alinhados se posicionam com relagdo a fung@o publica da recuperagdo judicial. No
caso da lei brasileira, como se viu, no entanto, os critérios foram pobremente
definidos, permitindo, de um lado, excessivas violagdes ao principio da absolute
priority e, por outro, podendo levar a prevaléncia de posi¢des puramente egoisticas
assumidas por uma determinada classe, em detrimento do interesse da sociedade.

Por essas razoes, seria recomendavel a revisdo dos critérios estabelecidos no art. 58
da lei no que respeita ao cram down, estabelecendo-se outros que sejam mais
adequados a consecugdo da fungdo publica da Lei de Recuperagdo. Tais critérios
devem ampliar, ainda que sob limites bem definidos, o poder de interferéncia do juiz
em relacdo a matéria, de sorte a evitar que o veto manifestado por uma classe de

21 BAIRD, Douglas G. Elements of bankruptcy. New York: Foundation Press, 2006, p. 272.

22 MUNHOZ. Eduardo Secchi. In: Comentdrios a Lei de Recuperacdo de Empresas e Faléncia, Lei n.°
11.101/2005 — Artigo por artigo. Coordenagdo Francisco Satiro de Souza Junior e Antdnio Sérgio A. de Moraes
Pitombo. 2° ed. revista, atualizada e ampliada. Editora Revista dos Tribunais, 2007, p. 290. O autor destaca que os
requisitos estdo previstos no §245, Insolvenzordnung — InsO, quais sejam: “(i) os credores de cada grupo ndo
fiquem em situacdo econdmica pior a que tinham sem o plano; (ii) os credores de cada grupo recebam uma quantia
econdmica razodvel, de acordo com as condig¢des gerais previstas no plano; e (iii) a maioria dos grupos votantes
tenha votado com as maiorias necessarias a sua aprovacao. Considera-se preenchido o requisito referido no item
(ii), supra, quando: (i) nenhum outro credor obtenha valores economicos que excedam ao valor integral de sua
prestacao; (ii) o credor em posic¢ao inferior na classificag@o dos créditos ndo receba valor algum; e (iii) ndo haja
discriminagao entre os credores integrantes do mesmo grupo”.
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credores possa levar a um resultado incompativel com o interesse da sociedade na
recuperagdo da empresa.??’

Com essas consideragdes, nao € possivel vislumbrar que o juiz possa intervir no
processo de recuperagdo judicial para aprovar um plano rejeitado pela assembleia geral de
credores, caso cumpridos os requisitos exigidos, € ndo possa negar a homologacao de um plano
que contém clausulas ilegais ou contréarias a boa-fé e aos bons costumes apenas porque restou

aprovado pelos credores.?**

O acordo entre devedor e credor deve ser tutelado como qualquer outro negocio
juridico, ndo bastando o consenso e a aprovacdo da maioria para aprovagdo do plano de
recuperac¢do judicial, pois ndo envolve apenas interesses privados, ha um amplo interesse
publico na preservacdo da empresa, com repercussdo social e economica. Por isso, ¢
imprescindivel uma instancia de poder neutra para organizar as relagdes envolvidas e garantir
a tutela do interesse publico, assegurando que tdo importante decisdo seja tomada com amparo

nos critérios legais e sem abusos.??

Nesse ponto, destaca-se a abordagem de Daniel Sarmento ao aduzir que “ndo ha
dois ordenamentos distintos e incomunicaveis, referentes ao direito publico ¢ ao direito
. ” C e . C . -
privado”, mas, sim, “existe uma tnica ordem juridica, que tem no seu cimo uma Constitui¢do
cujos principios e valores devem informar a resolu¢do de conflitos surgidos em qualquer
seara”.??° Tal assertiva leva a conclusdo de que, ainda que devidamente constituida, a decisio
tomada pela assembleia de credores ndo pode ser considerada soberana ao ponto de se sobrepor

ao ordenamento juridico patrio.

Sendo assim, ndo obstante a impossibilidade de andlise da viabilidade
econdmico-financeira da recuperagdo judicial, o controle judicial das deliberagdes

assembleares € necessario em razdo da relevancia da matéria e da divergéncia de interesses

222 MUNHOZ. Eduardo Secchi. In: Comentdrios a Lei de Recuperacdo de Empresas e Faléncia, Lei 11.101/2005
—artigo por artigo. Coordenagdo Francisco Satiro de Souza Junior e Antonio Sérgio A. de Moraes Pitombo. 2° ed.
revista, atualizada e ampliada. Editora Revista dos Tribunais, 2007, p. 292.

224 SANT'ANA, Maria Fabiana Seoane Dominguez. Os limites do plano de recuperagio judicial. Sdo Paulo:
Quartier Latin, 2019, p. 157.

225 CEREZETTL, Sheila Christina Neder. 4 recuperacdo judicial de sociedade por agdes o principio da
preservagdo da empresa na lei de recuperacgdo e faléncia. Malheiros Editores Ltda, 2012, p. 361.

226 SARMENTO, Daniel. Interesses ptblicos versus interesses privados na perspectiva da teoria e da filosofia
constitucional. In: SARMENTO, Daniel (Coord.). Interesses publicos versus interesse privados: desconstruindo
o principio da supremacia do interesse publico. Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2007, p. 50.
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envolvidos, o que justifica a existéncia de um processo judicial para auxiliar as empresas em

crise.

Por mais que o papel dos credores seja crucial para a manutencao das atividades
do devedor, orientando o desfecho do pedido, todas as decisdes tomadas no ambito do processo
de recuperagdo judicial devem ser submetidas ao crivo judicial, a fim de verificar a sua

conformidade com a ordem juridica.
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3 (IM)POSSIBILIDADE DE SUPRESSAO DAS GARANTIAS REAIS:
O IMPACTO DA MODIFICACAO DA JURISPRUDENCIA DO
SUPERIOR TRIBUNAL DE JUSTICA NOS CREDITOS BANCARIOS

Neste terceiro e ultimo capitulo, serdo abordados os limites atribuidos as
garantias reais, com a apresentacao do tema principal que € o fato de o credor com garantia real
ter ou ndo que se curvar ao plano de recuperagdo judicial aprovado pela maioria dos credores,
caso exista clausula expressa nesse sentido, bem como se a supressdo das garantias reais esta

em harmonia com a Lei de Recuperacdo de Empresas e Faléncia.

Essa analise passara pela evolucao da jurisprudéncia do Superior Tribunal de
Justiga sobre o tema, com enfoque nos Recursos Especiais n.°s 1.532.943/MT e 1.700.487/MT,

ambos de relatoria do Ministro Marco Aurélio Bellizze.

Por fim, abordarei o impacto da instavel interpretacdo jurisprudencial do
Superior Tribunal de Justica em relacdo aos créditos com garantia real na concessao dos créditos
bancarios por meio de dados divulgados pelo Banco Central, a fim de concluir pela necessidade
de fortalecimento das garantias reais para ampliacdo de acesso ao crédito, o que nao deixa de

ser um dos objetivos da Lei de Recuperacdo de Empresas e Faléncia.

3.1 As garantias reais e seu limite

O patriménio do devedor responde por seus débitos e as relagdes contratuais
correspondem, em alguma medida, em esfor¢o para mitigar a incerteza quanto a destinagao dos
recursos comprometidos no negocio juridico firmado. No entanto, apesar dos compromissos
contratuais assumidos e das san¢des decorrentes de seu descumprimento, existe a probabilidade
de que uma das partes ndo alcance as suas expectativas em decorréncia do ndo cumprimento do

acordado.??’

227 NASCIMENTO, Roberto de Oliveira Meyer. Andlise (micro)econémica do tratamento legal concedido as
garantias reais pela legislagdo falimentar e recuperacional. Dissertagdo de mestrado defendida em 2019.
Universidade Federal da Bahia, p. 60.
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O risco de que as obrigagdes ndo se concretizem e a busca por sua mitigagao
fazem com que as partes assumam novas obrigagdes, que sdo acessorias as originais, a que se

da o nome de garantia.

As garantias podem ser reais ou pessoais (fidejussorias). Nas garantias pessoais,
o credor tem um titulo assinado por terceiro que lhe assegura que, caso a obrigacdo ndo seja
adimplida, ele a satisfard. No ordenamento juridico brasileiro, existem duas espécies de
garantias pessoais: a fianca e o aval. Nao ocorrendo o adimplemento da obrigacdo pelo
afiangado ou avalizado, o credor pode optar entre executar o patriménio do devedor principal

ou o do fiador ou avalista, podendo, inclusive, executi-los solidariamente.??

As garantias pessoais ou fidejussorias sao eficientes para o comércio € mutuos
com curto prazo de vida, o que ndo ocorre com empréstimos a longo prazo, os quais carecem
de garantias mais solidas, que ndo dependam das variagdes do patrimonio do fiador ou do

avalista.??’

Dessa forma, em oposi¢ao a pessoal, as garantias reais implicam o gravame de
coisa, que pode ser movel ou imdvel, vinculada a obrigagdo e assegurando que o pagamento do
crédito ndo dependa da variagdo patrimonial de quem garante o crédito, pois envolve bem de

propriedade do devedor ou de terceiros.?*°

A garantia real se classifica em duas categorias: direitos reais de garantia e
direitos reais em garantia. Os direitos reais de garantia asseguram o adimplemento da obrigacao
mediante a institui¢ao de um direito real titulado pelo credor sobre o bem da propriedade do
devedor, que sdo o penhor, a hipoteca e a anticrese. Nao pago oportunamente o débito, o credor
pode executar o bem dado em garantia, qualquer que seja, na ocasido, seu proprietario, pois a
garantia segue o bem nas mios de quem estiver — direito de sequela.?*! Nos direitos reais em

garantia, o adimplemento da obrigacdo ¢ garantido pela transferéncia do bem onerado a

228 Nesse ponto é importante destacar que o fiador, salvo cldusula contratual em contrario, podera alegar beneficio
de ordem, indicando bens do afiancado para satisfacdo da divida, com o objetivo de afastar a execugdo para si.

29 WALD, Arnoldo. Direito civil: direito das coisas. 14* ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2015. Vol. 4, p. 325. O Professor
enfatiza que a “A garantia real visa a corrigir os inconvenientes oriundos da instabilidade das situagdes
patrimoniais, prevenindo a destruicdo dos moveis e assegurando, nos casos de perecimento ou de destrui¢ao dos
moveis ou imoveis, a sub-rogagdo do credor no direito do devedor, para receber a indenizagao oriunda do poder
expropriante ou do seguro ou enfim do terceiro causador do dano.”

230 VENOSA, Silvio de Salvo. Direito civil: direitos reais. 13* ed. Sdo Paulo: Atlas, 2013. Vol. 5, p. 536.
B1WALD, Arnoldo. Direito civil: direito das coisas. 14* ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2015. Vol. 4, p. 325.
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propriedade do credor, que sdo a alienacdo fiduciaria e a cessdo fiduciaria de direitos

creditorios.

O presente estudo vai se ater aos direitos reais de garantia (mencionados na Lei
de Recuperagao de Empresas e Faléncia no § 5° do art. 49), os quais s6 podem ser constituidos
como bens alienaveis e por quem ¢ seu proprietario. Nos termos do art. 1.420, § 1°, do Cddigo
Civil**, se a garantia for dada por possuidor nio proprietario, que depois adquire essa
qualidade, convalesce a garantia, revalidada desde seu registro. Nada obsta que terceiro ofereca
em garantia bem de sua propriedade, no entanto, se esse bem se perder, deteriorar ou
desvalorizar, o terceiro nio estard, em regra®>?, obrigado a substitui-lo ou reforcar a garantia,

ao contrario do que ocorre com a garantia prestada pelo proprio devedor.

Ainda que haja o pagamento parcial da divida, toda a coisa onerada permanece
em garantia até a extingdo completa da obrigagdo. Isso porque a regra ¢ da indivisibilidade da

2340 que pode ser modificado por expressa disposi¢do das partes, em especial pelo

garantia
credor.”® E importante destacar que essa indivisibilidade se estende aos sucessores do devedor,
que ndo podem pagar a divida na propor¢do de seus quinhdes. O sucessor que remir a divida
em sua totalidade se sub-roga legalmente nos direitos do credor pelas quotas que houver

satisfeito.?3¢

Bem pertencente a varios proprietarios somente podera ser dado em garantia, na
sua totalidade, se todos consentirem.?*” No entanto, caso niio haja consentimento, esse pode ser
obtido judicialmente, com a demonstracdo da real necessidade do gravame. A anuéncia torna-
se desnecessaria quando a coisa for divisivel e o 6nus recair somente sobre a parte do

condémino.?*®

232 Art. 1.420 do CC: “Sé aquele que pode alienar podera emprenhar, hipotecar ou dar em anticrese; s6 os bens
que se podem alienar poderdo ser dados em penhor, anticrese ou hipoteca. § 1° A propriedade superveniente torna
eficaz, desde o registro, as garantias reais estabelecidas por quem néo era dono. “Ainda, importante destacar que
o art. 1.647, 1 do CC, dispde que nenhum dos conjuges pode alienar ou gravar de 6nus real os bens imdveis, sem
autorizacdo do outro, exceto no regime de separagao total dos bens.

233 Em caso de ma-fé a obrigagdo permanece.

234 Art. 1.421 do CC: “O pagamento de uma ou mais prestagdes da divida ndo importa exoneragdo correspondente
da garantia, ainda que esta compreenda varios bens, salvo disposi¢do expressa no titulo ou na quitacao.”

235 VENOSA, Silvio de Salvo. Direito Civil: direitos reais. 13* ed. Sdo Paulo: Atlas, 2013. Vol. 5, p. 539.

236 [dem, p. 540.

237 Art. 1.420 do CC § 2°: “A coisa comum a dois ou mais proprietarios ndo pode ser dada em garantia real, na sua
totalidade, sem o consentimento de todos; mas cada um pode individualmente dar em garantia a parte que tiver.”

233 VENOSA, Silvio de Salvo. Direito Civil: direitos reais. 13* ed. Sdo Paulo: Atlas, 2013. Vol. 5, p. 540.
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A eficacia dos direitos reais de garantia esta condicionada a sua especializagao,
a qual vem a ser a pormenorizada enumeracao dos elementos que caracterizam a obrigagdo e o
bem dado em garantia, bem como a publicidade, que ¢ dada pelo registro e pela tradicao se se

tratar de bem movel.>>’

A especializagdo e a publicidade sdo requisitos imprescindiveis para que o 6nus
real tenha eficacia contra terceiros e seja caracterizado por sua oponibilidade erga omnes. Isso
porque, ndo contendo tais requisitos, o contrato, em que pese nao ser nulo, ndo darad origem a
um direito real, passando a valer inter partes, o que afasta o direito de preferéncia do credor,
ndo podendo excluir os demais credores do rateio, entrando na condi¢ao de quirografario no

concurso de credores, ficando igualmente privado da sequela e de mover qualquer acdo real >4

No entanto, € preciso lembrar que podem existir créditos de outra natureza, que
tenham privilégio, precedéncia ou preferéncia antes do crédito hipotecario ou pignoraticio,
como € o caso dos créditos trabalhistas e equiparados, o que relativiza a preferéncia dos créditos

com garantia real.

No que se refere a execugdo da garantia, o direito patrio proibe que o bem objeto
da garantia se torne propriedade do credor, pois essa apropriagdo, denominada pacto
comissorio, ¢ vedada pelo art. 1.428 do CC, em virtude do qual “é nula a clausula que autoriza
o credor pignoraticio, anticrético ou hipotecario a ficar com o objeto da garantia, se a divida
ndo for paga no vencimento.”?*! O direito real fica, portanto, ligado a divida, pois o credor nio
possui o direito a coisa, mas ao valor que ela proporciona.?*? No entanto, apds o vencimento da
divida, pode dar-se a coisa em dagdo em pagamento, nos termos do § tnico do art. 1.428 do

CC243.

Segundo Venosa, se o pacto comissorio fosse permitido, o devedor ficaria
inteiramente subordinado a vontade do credor, que pode se locupletar da preméncia do devedor
em necessidade.?** Por isso, o bem objeto da garantia devera ser vendido em hasta ptiblica para

depois ser pago o credor, admitindo-se, todavia, no instrumento constitutivo do penhor, a

239 DINIZ, Maria Helena. Curso de direito civil brasileiro: direito das coisas. 24* ed. Sdo Paulo: Saraiva, 20009.
Vol. 4, p. 494.

240 DINIZ, Maria Helena. Curso de direito civil brasileiro: direito das coisas. 24* ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2009.
Vol. 4, p. 494.

HLWALD, Amoldo. Direito civil: direito das coisas. 14* ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2015. Vol. 4, p. 325.

242 VENOSA, Silvio de Salvo. Direito Civil: direitos reais. 13* ed. Sdo Paulo: Atlas, 2013. Vol. 5, p. 535.

243 Art. 1.028, § Ginico do CC: “Ap0ds o vencimento, podera o devedor dar a coisa em pagamento da divida.”

24 VENOSA, Silvio de Salvo. Direito Civil: direitos reais. 13* ed. Sdo Paulo: Atlas, 2013. Vol. 5, p. 543.
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autorizagao ao credor para que faca uma venda amigavel do bem, o que dispensa a hasta publica,
conforme consta do art. 1.435, V, combinado com o art. 1.433 do CC. Caso o pregco do bem
seja superior ao débito, o restante devera ser revertido ao proprietario e, caso seja inferior, o

credor poderd acionar a via propria para receber o saldo.®

Ha casos que levam ao vencimento antecipado da divida assegurada por garantia
real, conforme dispoe o art. 1.025 do CC, quais sejam: (i) desvalorizagdo economica ou
deterioracdo do objeto dado em garantia, prejudicando o 6nus real e exigindo a intimagao do
devedor para reforcar a garantia ou substitui-la; (ii) falta de pontualidade no pagamento das
prestagdes, se assim estiver estipulado contratualmente; (iii) perecimento do objeto dado em
garantia e nao substituido; (iv) desapropriagao total do bem dado em garantia; e (v) faléncia ou

insolvéncia do devedor.

Em razdo do principio da prioridade, os créditos gravados com garantia real de
garantia ndo se submetem a par conditio creditorum, pois se opdem erga omnes. Isso porque,
na recuperagao judicial e na faléncia, entre os credores integrantes de cada classe, deve ser
dispensado tratamento de igualdade, salvo se existir regra especial que privilegia algum deles.
Os credores com garantia real, apesar de estarem sujeitos aos efeitos da recuperacao judicial,
estardo relacionados em classe privilegiada até o limite do valor do bem gravado em caso de
faléncia, sendo que o montante excedente devera ser relacionado como crédito quirografario.
Todavia, para que a constituigdo sobre o bem torne-se de conhecimento publico, é necessario

que a contratagdo da garantia seja registrada.

O contrato de penhor, em sua modalidade mais comum, € registrado em Cartério
de Titulos e Documentos, ja que ndo ha oficio cartorial proprio para bens moveis. Isso porque,
nos termos do art. 1.431 do CC, constitui-se o penhor pela transferéncia da posse, do devedor
ao credor, de coisa necessariamente movel, que passa a ser suscetivel de alienagao judicial para

a garantia do débito.>*

Com o recebimento da coisa, o credor passa a ser o seu depositario, devendo ser

diligente em sua guarda, pois perdida ou deteriorada a coisa, o credor deve ressarcir o dono. O

245 WALD, Arnoldo. Direito civil: direito das coisas. 14* ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2015. Vol. 4, p. 329.
246 DINIZ, Maria Helena. Curso de direito civil brasileiro: direito das coisas. 24* ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2009.
Vol. 4, p. 509.
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mesmo nao acontece nas modalidades especiais de penhor, especialmente na rural, na industrial,

na mercantil, de direitos e veiculos, ja que niio ha transferéncia da posse direta da coisa.?*’

Na hipoteca também nao ha transferéncia da posse ao credor, pois a garantia se
dé por meio da vinculacdo de um imével ao pagamento da obrigacao, cujo registro ¢ realizado
no Cartorio de Imoveis, a fim de provar a existéncia da hipoteca e estabelecer a ordem
cronologica da criagdo dos Onus reais que recaem sobre o imovel, caso haja sucessivas hipotecas

sobre 0 mesmo imovel.?*®

O instituto da hipoteca, apesar da constante valorizagdo dos imoveis, vem
perdendo for¢as no mercado brasileiro, em razdo da lentidao dos atos preparatorios, do custo
elevado e da lenta execu¢do, aproximando-se da anticrese, que abandonou a praxe comercial e

esta atualmente em desuso.”*’

A anticrese se distingue da hipoteca e do penhor por inexistir qualquer direito a
venda do imével dado em garantir para adimplemento da divida. O direito ¢ de retencdo e
fruicdo dos rendimentos até a completa amortizacdo da divida, o que impde ao credor a

administracio e a prestacdo de contas acerca do bem.?*

A obsolescéncia da anticrese nao surpreende do ponto de vista econdomico, ja
que um agente que tende a possuir a expertise para exploragdo do bem imoével o transfere para
um credor que ndo necessariamente o tera, o que tende a ser um arranjo ineficiente na medida
em que seria mais vantajoso o devedor simplesmente manter o bem em sua posse para, com

seus frutos, quitar o passivo.?’!

Desse modo, atualmente, para que uma garantia assegure, de forma eficiente,
uma operacao de crédito no meio empresarial, ¢ importante que permita o emprego eficiente do

bem e que proporcione uma rapida liberacdo e recuperacdo do crédito.?>? Isso porque, em que

HTVENOSA, Silvio de Salvo. Direito Civil: direitos reais. 13* ed. Sdo Paulo: Atlas, 2013. Vol. 5, p. 555.

248 WALD, Arnoldo. Direito civil: direito das coisas. 14* ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2015. Vol. 4, p. 357. O autor
destaca que “A prioridade de registro implica tratamento preferencial, de acordo com o adagio prior in tempore,
potior in jure.

249 NASCIMENTO, Roberto de Oliveira Meyer. Andlise (micro)econémica do tratamento legal concedido ds
garantias reais pela legislagdo falimentar e recuperacional. Dissertagdo de mestrado defendida em 2019.
Universidade Federal da Bahia, p. 61.

20 WALD, Amoldo. Direito Civil: direito das coisas. 14* ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2015. Vol. 4, p. 350.

1 NASCIMENTO, Roberto de Oliveira Meyer. Andlise (micro)econémica do tratamento legal concedido as
garantias reais pela legislagdo falimentar e recuperacional. Dissertagdo de mestrado defendida em 2019.
Universidade Federal da Bahia, p. 62.

252 Idem, p. 63.
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pese a preferéncia no recebimento do crédito decorrente da garantiareal, a legislacdo relativizou
a prioridade do titular de crédito com garantia real em situagdes de insolvéncia, pois tais

credores estdo submetidos ao plano de recuperagao judicial e ao concurso falimentar.

Conforme mencionado no capitulo anterior, os credores com garantia real
possuem uma classe propria na assembleia geral de credores da recuperagao judicial (art. 41,
I, da LRF) e uma posig¢ao privilegiada na liquidagao de ativos promovida pela faléncia (art. 83,
113, da LRF). Ainda, tanto na recuperagio judicial quanto na faléncia, a “alienagiio de bem
objeto de garantia real, a supressdo da garantia ou sua substituicdo somente serdo admitidas
mediante aprovacao expressa do credor titular da respectiva garantia”, nos termos dos arts. 50,
§ 1° e 163, § 4°, da LRF. Com efeito, a garantia real permanecera gravada mesmo quando da

alienacao do bem, a ndo ser que de outro modo permita o credor.

A exegese dos mencionados artigos deixa bem evidente a preocupagdo com a
manutencdo da garantia real, a fim de assegurar o cumprimento da obrigacdo, ainda que em
sede de recuperacao judicial e faléncia, conferindo a previsibilidade das relagdes empresariais,
traduzida no cumprimento dos contratos. Todavia, a regra vem sendo inobservada em prol de
uma suposta preservacao da empresa, como se dogma fosse, o que acaba atuando em desfavor

das empresas em recuperacdo, conforme sera demonstrado nos toépicos seguintes.

3.2 Efeitos da concessdo da recuperacio judicial: o credor com garantia real deve
ou nio se curvar ao plano de recuperacio judicial aprovado e homologado (artigo 59 da

Lei de Recuperaciao de Empresas e Faléncia)?

Com a aprovagao do plano de recuperagdo judicial e apresentadas as certidoes

254

negativas de débitos tributarios™*, nos termos do art. 57 da LRF, ou dispensada a sua

apresentagdo, o juiz concedera a recuperagao judicial por meio de sentenga e oficiara a junta

253 Com a nova redagdo da LRF: “os créditos gravados com direito real de garantia até o limite do valor do bem
gravado”.

254 Em regra, ap0s a juntada aos autos do plano aprovado pela assembleia geral de credores ou nio havendo objecio
de credores no prazo legal, o devedor devera apresentar em juizo as certiddes negativas de débitos tributarios ou,
em caso de parcelamento das dividas tributarias, certidoes positivas com efeitos de negativa, sob pena de nao ter
a sua recuperacao concedida. No entanto, em que pese, a regra do art. 57 da LRF, o STJ ja afirmou que “O
parcelamento tributario ¢ direito da empresa em recuperagao judicial que conduz a situagio de regularidade fiscal,
de modo que eventual descumprimento do que dispde o art. 57 da LRF s6 pode ser atribuido, ao menos
imediatamente e por ora, a auséncia de legislacdo especifica que discipline o parcelamento em sede de recuperagao
judicial, ndo constituindo 6nus do contribuinte, enquanto se fizer inerte o legislador, a apresentacio de certidoes
de regularidade fiscal para que lhe seja concedida a recuperagao”. STJ — Resp. 1.187.404/MT, Rel. Ministro LUIS
FELIPE SALOMAO, CORTE ESPECIAL, DJe 21.08.2013.
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comercial para que a decisdo seja averbada no registro do empresario, a fim de dar maior

publicidade a recuperacio judicial.>>

A sentenga que concede a recuperagdo judicial pode ser infirmada por meio de
agravo de instrumento, nos termos do art. 59, §2°, da LRF, e ndo por apelagdo, ja que o processo
permanecera com o juizo de primeiro grau para a supervisao da pratica dos atos previstos no

plano de recuperagao judicial.

Caso ndo seja interposto agravo de instrumento ou ndo havendo o deferimento
de efeito suspensivo do recurso interposto, a sentenca de concessdo da recuperagdo judicial
produzira os seguintes efeitos: (i) novagdo das obrigagdes existentes até a data do pedido de
recuperacao judicial e que tenham sido objeto do plano; (ii) constituicao de titulo executivo

1256.

judicial™®; e (iii) possibilidade de alienagdo de ativos livres de dividas, configurando um

incentivo a recuperacio, com transagdes vantajosas para todas as partes envolvidas.?’

Com o intuito de promover a continuidade da atividade empresarial, o plano de
recupera¢do judicial ainda poderd prever tratamento diferenciado aos créditos sujeitos a
recuperagao judicial pertencentes a fornecedores de bens ou servigos que continuarem a proveé-
los normalmente apds o pedido de recuperagao judicial, desde que tais bens ou servigos sejam
necessarios para a manutengao das atividades e que o tratamento diferenciado seja adequado e

razoavel no que concerne a relagdo comercial futura, nos termos do art. 67 da LRF.

Como destacado no primeiro capitulo, o plano de recuperacgao judicial possui
natureza juridica contratual®*®, mesmo nio havendo concordincia tacita com o plano, pois a

deliberacdo da massa de credores em assembleia ¢ tratada como uma comunhao para todos os

255 TOMAZETTE, Marlon. Curso de Direito Empresarial. 7* ed. Sdo Paulo: Saraiva Educagio, 2019, p. 253.

236 A sentenca de concessdo da recuperagdo judicial € equiparada & sentenga homologatoria de conciliagdo ou de
transagao (art. 515, I1, do CPC), todavia, por néo ter contetido meramente homologatorio, vinculando uma minoria
dissidente a vontade da maioria, ndo esta submetida a acdo anulatoria. SACRAMONE, Marcelo Barbosa.
Comentarios a Lei de Recuperagdo de Empresas e Faléncia. Sao Paulo: Saraiva Educagao, 2018, p. 267.

257 Seguindo o entendimento ja aplicado a Lei n.° 11.101/2005, o art. 60, §1°, da nova LRF traz, de forma expressa,
que o arrematante nao sera responsavel por nenhuma obrigacao do devedor ou do bem adquirido existente até o
momento da arrematacdo. Em que pese ndo ser o objeto deste estudo, ¢ importante ressaltar que a nova LRF trouxe
a possibilidade de melhores resultados praticos nos procedimentos de alienac¢do de ativos, objetivando celeridade,
evitando expedientes que ndo contribuiam para a maximizag¢ao de ativos.

258 Configura-se como um contrato judicial, porquanto se exige a chancela estatal — Estado-juiz, representando
uma medida de politica judicidria. O magistrado atua como guardido da legalidade do plano. CAMPINHO, Sérgio.
Curso de Direito Comercial: faléncia e recuperagdo de empresa. 10* ed. Sao Paulo: Saraiva, 2019, p. 33.
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efeitos, o que ¢ fundamental para simplificar e viabilizar as medidas necessarias a recuperacao

da empresa.”®

Dessa forma, vinculando todos os credores a ela sujeitos, a concessdo da

~ . . . . . , ~ 260 y o1 . . .
recuperac¢do judicial implicard a novacao™" dos créditos existentes, vincendos ou vencidos,
exceto as excecOes legais dispostas no art. 49 da LRF. O crédito anterior ao pedido de
recuperagdo judicial ¢ extinto pela aprovacdo do plano, passando a vigorar nos termos € nas

condigdes por este estabelecidas.

A novacao decorrente da recuperagdo judicial se submete a uma condicdo
resolutiva fundamentada no cumprimento do plano de recuperagao judicial pelo periodo de até
2 anos, pois caso ndo sejam adimplidas as obriga¢des durante esse periodo de fiscalizacdo, a
recuperagdo judicial sera convolada em faléncia e os créditos voltam as suas condigdes

anteriores, ressalvados os atos validamente praticados.?®!

E por isso que a concessdo da recuperagdo judicial acarreta a extingdo das
execugoes das dividas novadas, bem como outras demandas de cobranga, com a consequente
desconstituicio de eventuais penhoras realizadas, em funcdo da perda de seu objeto.? Isso
porque, mesmo sendo uma novacao condicional, “em nenhuma circunstancia vislumbra-se a

possibilidade de o credor retomar a execucdo embasada no crédito extinto por novagdo”.2%3

Nesse ponto, ¢ importante destacar que a novagdo, em seu sentido classico, ¢
caracterizada pela extingdo de uma obrigacao antiga para dar lugar a uma nova obrigacdo, com
a substituicdo dos sujeitos envolvidos (credor e devedor) ou de seu objeto, sendo que ambos

podem ocorrer na recuperagio judicial, dependendo da previsio do plano aprovado.?®*

25 TOMAZETTE, Matlon. Curso de Direito Empresarial. 7* ed. Sdo Paulo: Saraiva Educagdo, 2019, p. 254.

260 A concordata ndo produzia a novagio expressamente, nos termos do art. 148 do Decreto-Lei n.° 7.661/45, pois
ndo havia a extingao do crédito anterior. Marcelo Sacramone aduz que “Nao surgiria novo direito com a concordata
ou haveria a extingdo do direito de crédito anterior. Se a concordata fosse rescindida, o credor continuaria a figurar
pelo mesmo montante no quadro-geral de credores, exceto se tivesse ocorrido algum pagamento pelo
concordatario”. SACRAMONE, Marcelo Barbosa. Comentdrios a Lei de Recuperag¢do de Empresas e Faléncia.
Sdo Paulo: Saraiva Educagao, 2018, p. 264.

261 STJ — REsp. 1260301/DF, Rel. Ministra NANCY ANDRIGHI, TERCEIRA TURMA, DJe 21.08.2012; STJ —
AgRg no REsp. 1334284/MT, Rel. Ministro PAULO DE TARSO SANSEVERINO, TERECIRA TURMA, DJe
15.09.2014; STJ — REsp. 1272697/DF, Rel. Ministro LUIS FELIPE SALOMAO, QUARTA TURMA, DJe
18.06.2015.

262 SCALZILLI, Jodo Pedro; SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA, Rodrigo. Recuperagdo de empresas e
faléncia: teoria e pratica na Lei n.° 11.101/2005. 3" ed. rev., atual. e ampl. Sdo Paulo: Almedina, 2018, p. 485.
263 AYOUB, Luiz Roberto; CAVALLI, Cassio. A construcdo jurisprudencial da recuperacgdo de empresas. Rio
de Janeiro: Forense, 2013, p. 299.

264 TOMAZETTE, Marlon. Curso de Direito Empresarial. T* ed. Sdo Paulo: Saraiva Educagio, 2019, p. 255.
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Desse modo, em regra, a extingdo da obrigacdo original implica a extingdo das
garantias anteriores, sejam elas reais ou fidejussorias, bem como a extingdo das obrigagdes dos

devedores solidarios, conforme arts. 360%2%°, 36426 ¢ 3662°’, todos do CC.

No entanto, na LRF, apesar de a concessdo da recuperacao judicial acarretar a

ao d cditos alterad, lagdo a obrigacdo original ao € sui 5768
novacdo dos créditos alterados em relagdo a obrigacdo original, essa novagao € sui generis~"°,
pois o art. 59 diz que o plano de recuperagao judicial “implica novagdo dos créditos anteriores
ao pedido, e obriga o devedor e todos os credores a ele sujeitos, sem prejuizo das garantias”.
No mesmo sentido, o art. 49, §1°, aduz que “Os credores do devedor em recuperagao judicial

conservam seus direitos e privilégios contra os coobrigados, fiadores e obrigados de regresso”.

Nos termos do dispositivo legal, a execug¢do contra os coobrigados ndo sera
suspensa pela distribui¢ao da recuperagao judicial, podendo prosseguir normalmente, mantendo
aresponsabilidade dos coobrigados, pois nao participaram do negécio. Tal questao foi analisada
pelo STJ, em recurso repetitivo, Resp. n.° 1.333.349/SP, julgado sob a relatoria do Ministro
Luiz Felipe Salomao, que reafirmou a interpretagdo da lei no seguinte sentido:

A recuperagdo judicial do devedor principal ndo impede o prosseguimento das
execugdes nem induz suspensdo ou extingdo de ac¢des ajuizadas contra terceiros
devedores solidarios ou coobrigados em geral, por garantia cambial, real ou
fidejussoria, pois ndo se lhes aplicam a suspensdo ou extingdo prevista nos arts. 6°,

caput, e 52, I11, ou a novagao a que se refere o art. 59, caput, por for¢a do que dispde
o art. 49, § 1°, todos da Lei 1.101/2005.

Dessa forma, com a satisfacdo integral da divida pelo coobrigado ou pelo
garantidor, estes sub-rogam-se nos direitos do credor, com as mesmas condig¢des e natureza de
seu crédito, possuindo o direito de regresso do valor pago. Contudo, esse direito de regresso
estd submetido as limitagdes do plano de recuperacdo judicial, pois o novo credor nao podera
receber exatamente da forma e valor que pagou, mas nos termos estabelecidos no plano,

sofrendo, assim, os efeitos da novacao.?®®

265 Art. 360 do CC: “Da-se a novagdo: I — quando o devedor contrai com o credor nova divida para extinguir e
substituir a anterior; II — quando novo devedor sucede ao antigo, ficando este quite com o credor; III — quando, em
virtude de obrigagdo nova, outro credor € substituido ao antigo, ficando o devedor quite com este”.

266 Art. 364 do CC: “A novagdo extingue os acessorios e garantias da divida, sempre que ndo houver estipulagio
em contrario. Nao aproveitara, contudo, ao credor ressalvar o penhor, a hipoteca ou a anticrese, se os bens dados
em garantia pertencerem a terceiro que nao foi parte na novagao”.

267 Art. 366 do CC: “Importa exoneragdo do fiador a novagdo feita sem seu consenso com o devedor principal”.
268 SACRAMONE, Marcelo Barbosa. Comentdrios a Lei de Recuperagdo de Empresas e Faléncia. Sdo Paulo:
Saraiva Educagio, 2018, p. 265.

209 SCALZILLI, Jodo Pedro; SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA, Rodrigo. Recuperagdo de empresas e
faléncia: teoria e pratica na Lei n.° 11.101/2005. 3* ed. rev., atual. e ampl. Sdo Paulo: Almedina, 2018, p. 489.
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Para afastar tal garantia, o plano de recuperacdo judicial a ser submetido a
votacdo dos credores pode prever a renincia a cobranga dos coobrigados. No entanto, ndo pode
a maioria dispor sobre o direito de exigir o cumprimento da obrigagdo de um coobrigado se o
credor detentor de tal garantia ndo concordar. Portanto, “apenas se o credor ndo se absteve, nao
votou contra ou, caso tenha votado favoravelmente ao plano de recuperacao judicial, ndo tenha

ressalvado a cldusula de rentincia, perdera o direito de cobrar os coobrigados”.?”

A mesma interpretacdo deve ser aplicada aos direitos reais de garantia, na
medida em que o art. 59 da LRF faz mengao expressa ao art. 50, §1°, apontando que a novacao
do crédito principal ndo extingue o direito de penhor, hipoteca e anticrese sobre os bens, exceto
se houver rentincia expressa. Quer dizer, a concessao da recuperagao judicial nao ocasionara a

liberag@o dos bens dados em penhor, hipoteca e anticrese.

Ha doutrinadores que defendem que a concessdo da recuperagdo judicial
implicara a liberacao dos bens dados em penhor, hipoteca ou anticrese pertencentes a terceiros
que ndo fazem parte do plano de recuperacdo judicial, bem como liberara a fianga, quando o

fiador ndo consentir expressamente com o plano.?’!

Todavia, em que pese o esforco de parte da doutrina que defende a liberagdo da
garantia oferecida por terceiro, quando da concessdo da recuperagao judicial, a LRF ¢ expressa

272 enfatiza

quanto a ressalva quando menciona “sem prejuizo das garantias”. Marlon Tomazette
esse ponto da lei, aduzindo que “A ressalva expressa da lei, que menciona ‘sem prejuizo das
garantias’, deixa entrever a intencdo do legislador de alterar o regime proprio da novacgao,

mantendo as garantias mesmo dadas por terceiros”. O autor ressalta, ainda, que “Mesmo as

20 SACRAMONE, Marcelo Barbosa. Comentdrios d Lei de Recuperagdo de Empresas e Faléncia. Sdo Paulo:
Saraiva Educagio, 2018, p. 266.

27l MUNHOZ. Eduardo Secchi. In: Comentdrios a Lei de Recuperacdo de Empresas e Faléncia, Lei n.°
11.101/2005 — artigo por artigo. Coordenagdo Francisco Satiro de Souza Junior e Anténio Sérgio A. de Moraes
Pitombo. 2 * ed. revista, atualizada e ampliada. Editora Revista dos Tribunais, 2007, p. 290; CHAVES, Natalia
Cristina. Novag@o ou inovacao? In: CARVALHO, William Eustaquio de; CASTRO, Moema A. S. de. Direito
falimentar contempordneo. Porto Alegre: Sérgio Antonio Fabris, 2008, p. 164.

22 TOMAZETTE, Marlon. Curso de Direito Empresarial. 7* ed. Sdo Paulo: Saraiva Educacio, 2019, p. 256. No
mesmo sentido: CRUZ, André Santa. Manual de Direito Empresarial - Volume Unico. Salvador: Editora
JusPodium, 2021, p. 221; SCALZILLI, Jodo Pedro; SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA, Rodrigo.
Recuperagdo de empresas e faléncia: teoria e prdatica na Lei n.® 11.101/2005. 3* ed. rev., atual. e ampl. Sdo Paulo:
Almedina, 2018, p. 484; SACRAMONE, Marcelo Barbosa. Comentarios a Lei de Recupera¢do de Empresas e
Faléncia. Sao Paulo: Saraiva Educagao, 2018, p. 266; CAMPINHO, Sérgio. Faléncia e recuperagdo de empresas:
o novo regime da insolvéncia empresarial. 5 ed. Rio de Janeiro: Renovar, 2010, p. 150; LOBO, Jorge.
Comentarios aos arts. 34 a 69 da lei de recuperagdo de empresas e faléncia. In: TOLEDO, Paulo Fernando Campos
Salles de; ABRAO, Carlos Henrique (Coords.). Comentdrios @ Lei de Recuperacdo de Empresas e Faléncia. 4*
ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2010, p. 182.
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fiangas se mantém, agora, sem qualquer duvida, pois o art. 49, §1°, da LRF ¢ expresso ao afirmar

que os credores conservam seus direitos”.

Ja Fabio Ulhoa Coelho faz uma diferenciagdo entre a liberagdo do crédito
suportado em direito real de garantia e o crédito garantido pela garantia fidejussoria quando
houver a concessdao da recuperagdo judicial. Para o autor, o fato de os créditos hipotecarios,
pignoraticios e anticréticos estarem sujeitos aos efeitos da recuperacdo judicial implica a
possibilidade de alterac@o de todos os elementos da obrigagao, pois a LRF ndo aponta para uma

possivel imunidade a novagao dessas garantias. Vejamos:

Em suma, o plano de recuperagio aprovado pela assembleia de credores pode novar
o crédito suportado em direito real de garantia, inclusive suprimindo, reduzindo ou
substituindo a garantia real. Caso ela ndo pudesse ser alcangada pela novagdo, o
estatuto juridico do crédito seria outro, isto ¢, em vez de sujeito, estaria numa situagao
assemelhada aos néo sujeitos aos efeitos da recuperacao judicial.

Ressalte-se, contudo, que eventual convolagdo da recuperagao judicial em faléncia
acarretara a desconstitui¢do da novacdo recuperacional. Neste caso, para assegurar
que o credor hipotecario, pignoraticio ou anticrético possa exercer sua preferéncia na
liquidagao falimentar, a LF estabelece que o bem onerado ndo pode ser alienado sem
a concordancia daquele (art. 50, § 1°). A finalidade deste direito resume-se a tornar
efetiva a preferéncia na hipotese de convolagdo em faléncia e ndo importa em limitar

a sua sujei¢do aos efeitos da recuperagdo judicial. 273

A situagdo nao se aplicaria, segundo o doutrinador, aos créditos com garantias
fidejussorias, pois, enquanto ndo se encontra na LRF nenhum artigo obstando a novagao de
direitos reais de garantia, no que se refere as garantias fidejussorias, ha disposi¢ao expressa pela

sua manutencio (art. 49, §1°).274

A questao atinente a manutengdo das garantias suportadas por créditos incluidos
na recuperacdo judicial €¢ matéria controvertida, ndo somente na doutrina, conforme
demonstrado, mas também na jurisprudéncia, haja vista a modificagdo da interpretacao dada ao

tema pela Terceira Turma do STJ?7

, que vigorou por cinco anos, no sentido de que o plano de
recuperacao judicial, devidamente aprovado, pode afastar garantias reais e fidejussorias mesmo

sem a concordancia dos credores beneficiados por tal garantia.

A modificagdo da interpretacdo conferida pelo STJ, recentemente superada com

o julgamento do Recurso Especial n.° 1.794.209/SP pela Segunda Secdo, sera analisada de

273 COELHO, Fabio Ulhoa. Comentdrios a nova Lei de Faléncias e de Recuperag¢io de Empresas. Sdo Paulo:
Saraiva, 2018, p. 195-196.

274 Idem, p. 197.

25 STJ — Resp. 1.532.943/MT e Resp. 1.700.487/MT, ambos de relatoria do Ministro MARCO AURELIO
BELLIZZE, TERCEIRA TURMA, publicados no DJe 10.10.2016 e 26.04.2019, respectivamente.
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forma mais aprofundada no proximo topico, mas, desde ja, destaca-se que € surpreendente, ante
a literalidade e exegese da LRF no sentido de fornecer ao credor uma seguranga na fluéncia de

seu crédito.

A diferenga da novacao recuperacional em relacdo a novagao civil estabelecida
pela LRF ¢ proposital e ndo pode ser desconsiderada. O texto da lei deve ser o ponto de partida
para a sua interpretagao, afigurando-se equivocado opor a interpretacdo gramatical a logica, ja

que estas necessariamente se complementam.276

Carlos Maximiliano consigna importante registro ao se dedicar ao estudo do
processo de interpretagdo gramatical:
A prescricdo obrigatoria acha-se contida na formula concreta. Se a letra nio é
contraditada por nenhum elemento exterior, ndo ha motivo para hesitagdo: deve ser
observada. A linguagem tem por objetivo despertar em terceiros pensamento
semelhante ao daquele que fala; presume-se que o legislador se esmerou em escolher
expressoes claras e precisas, com a preocupacdo meditada e firme de ser bem

compreendido e fielmente obedecido. Por isso, em ndo havendo elementos de
convicgdo em sentido diverso, atém-se o intérprete & letra do texto.?””

Todavia, o processo gramatical por si s6 pode ndo alcangar o real espirito da lei,
seja porque o legislador fez uso de palavras ambiguas ou termos inadequados, seja porque as
palavras sozinhas ndo demonstram a inten¢ao da norma posta. Afinal, a regra positiva deve ser

entendida de modo que satisfaga ao seu proposito.

O Direito ¢ uma ciéncia primariamente normativa ou finalistica, por isso a sua
interpretacdo ha de ser teleoldgica, mirando o hermeneuta, em sua finalidade, no resultado que
a norma precisa atingir em sua atuagdo pratica, porém dentro da letra dos dispositivos.

“Respeita-se esta, e concilia-se com o fim”.278

Nesse sentido, a LRF claramente buscou preservar as garantias do crédito,
levando em consideracdo o seu relevante impacto na economia e no pressuposto de que nao se
concebe atividade econdmica sem a circulacdo do crédito e a seguranga para o seu recebimento.
Exatamente por isso o §1° do art. 50 aduz que “na alienagdo de bem objeto de garantia real, a

supressao da garantia ou sua substituicdo somente serdo admitidas mediante aprovagao expressa

276 MAXIMILIANO, Carlos. Hermenéutica a aplicagdo do Direito. 22 ed. Rio de Janeiro: Forense, 2020, p. 93.
277 MAXIMILIANO, Carlos. Hermenéutica a aplicagdo do Direito. 22* ed. Rio de Janeiro: Forense, 2020, p. 102.
278 1dem, p. 139.
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do credor titular da respectiva garantia”. O art. 59, ao disciplinar a novagdo, determinou sua

estrita observancia.

Mais uma vez, invocando os ensinamentos de Carlos Maximiliano, cabera ao
intérprete “atribuir ao texto um sentido tal que resulte haver a lei regulado a espécie a favor, e
ndo em prejuizo de quem a ela evidentemente visa a proteger”.?’”® Portanto, nio é possivel
admitir que a assembleia geral de credores possa impor a substitui¢ao ou supressao das garantias
reais sem a anuéncia expressa de seu titular, ja que a lei ndo lhe atribuiu esse poder em prol do

credor garantido.

Na visao de Dimitri Dimoulis, que rejeita o método de interpretacao teleoldgico,
devem ser aplicados os métodos de interpretacdo gramatical e sistematico, partindo-se do
primeiro para constatar o significado dos “termos utilizados pelas fontes do direito autorizadas”
e concluir com o método sistematico, “contextualizando o dispositivo interpretado, para

garantir a harmonia normativa”.?

O processo sistematico reforca o posicionamento de que a novagao
recuperacional ndo pode suprimir os direitos reais de garantia da obrigacdo sem o
consentimento de seu titular, pois do confronto dos arts. 59 e 50, §1°, da LRF infere-se uma

visdo harmonica do sistema normativo em que estao inseridos.

Tais afirmagdes podem ser refor¢adas com a promulgacdo da nova LRF, que
manteve a redagdo original dos arts. 49, §1°, §2°, 50, §1°, 59 e art. 163, §4° (sobre garantias
reais na recuperacao extraconcursal), além da manutencdo do art. 50 caput que estabelece os
meios que podem ser adotados para a reestruturacdo da empresa em crise ¢ determina, para

tanto, a observancia da “legislacdo pertinente” a cada caso.

Nesse ponto, quando a LRF faz mencao a “legislacao pertinente”, no que tange
aos direitos reais de garantia, essa legislagdo ¢ o Cédigo Civil, o qual traz o conjunto de normas

aplicaveis aos direitos reais de garantia sobre coisa alheia, estipulando o seu rol em numerus

27 Ibidem, p. 140.

280 DIMOULIS, Dimitri. Positivismo juridico: teoria da validade e da interpretagdo do Direito. 2* ed., rev. e atual.
Porto Alegre: Livraria do Advogado, 2018, p. 151. Para o autor, “A vontade do legislador ¢ apenas aquela que foi
estampada nos textos de normas validas na medida em que e da forma como foram estampadas. Nao interessa o
que quis o legislador ‘de verdade’ ou o que ele declara retroativamente em uma entrevista sobre sua vontade.
‘Vontade do legislador’ ¢ o conjunto de normas vigentes. Nada mais e nada menos”.
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clausus. Quer dizer, as hipoteses de criagdo e a extingdo das garantias reais estao previstas em

lei (arts. 1.436 ¢ 1.499 do CC).28!

Portanto, a manutengdo, na nova LRF, das disposi¢des expressas na antiga Lei
n.° 11.101/2005 sobre a protecdo das garantias, aliadas a aplicagdo da “legislagdo pertinente”
para a criagdo e a extingdo das garantias fidejussorias e dos direitos reais de garantia e a novacao
sui generis do processo recuperacional, que, repita-se, apesar de novar as obrigagdes nao
exonera as garantias, asseguram a estabilidade e a seguranga necessarias ao mercado de crédito,

fomentando a atividade produtiva.?®?

A conclusdo do legislador ndo poderia ser outra, pois a exoneragao das garantias
reais e fidejussorias, ante a previsdo em plano de recuperacdo judicial e aprovacdo em
assembleia de credores, ndo esta em consonancia com as regras disciplinadas nos arts. 61, §2°,
e 62 da LRF, pois impossibilita a execugdo especifica do plano de recuperagdo judicial
descumprido, o que ¢ direito do credor detentor da garantia real.?®® Isso porque, convolada a
recuperagdo judicial em faléncia, os direitos e as garantias se restabelecem ante a condigdo
resolutiva, mas estas ltimas, na medida do possivel, em atengdo aos atos e aos negocios
juridicos validos celebrados no bojo da recuperagao judicial. O 6nus real suprimido em relagao
a um bem alienado na recuperagao judicial ndo sera reconstituido com a decretagdo da faléncia,
bem como ndo serdo recompostas as desonera¢des de garantias reais e pessoais prestadas por

terceiros, porque ja produziram seus efeitos.?%*

Pelo exposto, o credor com garantia real ndo deve se curvar a decisdo da
assembleia geral de credores quando esta aprova plano de recuperagao judicial que suprime o
seu direito real de garantia sem a sua expressa anuéncia, pois o contrario seria atribuir-lhe um

poder ndo concedido pela lei.

A deliberacgao da assembleia geral de credores deve ser soberana quando tomada
nos limites da lei, competindo ao juiz realizar o seu controle de legalidade, ndo s6 quanto ao

proprio procedimento decisério, mas também em relacdo ao seu aspecto substancial,

281 ASSUMPCAO, Marcio Calil de. A Reforma na Lei de Faléncias e Recuperagdo de Empresas e seus reflexos
no Sistema Financeiro Nacional. In: Andlise de impacto legislativo na recuperagdo e na faléncia. Coordenadores:
Luis Felipe Salomao e Flavio Galdino. 1* ed. Rio de Janeiro: JC, 2020, p. 172.

282 Idem.

283 Ibidem, p. 173.

284 LOBO, Jorge. Comentarios aos arts. 34 a 69 da Lei de Recuperacio de Empresas e Faléncia. In: TOLEDO,
Paulo Fernando Campos Salles de; ABRAO, Carlos Henrique (Coords.). Comentdrios a Lei de Recuperagdo de
Empresas e Faléncia. 4* ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2010, p. 193.
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verificando, dentre outros elementos, os limites de validade e eficacia das clausulas constantes

do plano de recuperagio judicial.?®

3.3 Jurisprudéncia sobre o tema: modificacdo da interpretacio do artigo 50, § 1°, da

Lei de Recuperaciao de Empresas e Faléncia, no ambito do Superior Tribunal de Justica

Conforme narrado no topico anterior, a assembleia geral de credores ndo pode
suprir a declaragao de vontade do credor detentor de garantias reais e pessoais, pois a lei ndo
lhe atribui essa competéncia. As delibera¢des assembleares apenas vinculam todos os credores

nos limites da lei.

No entanto, apesar da literalidade da lei, o Superior Tribunal de Justiga, até o
julgamento do Recurso Especial n.° 1.794.209/SP?¢ pela Segunda Segio, vinha relativizando a
manutencdo das garantias, cuja analise do presente estudo se atera a supressdo das garantias

reais.

E importante destacar, inicialmente, que, no julgamento do Recurso Especial n.°
1.374.534/PE?*" | a Quarta Turma do STJ deu provimento ao recurso interposto para restabelecer
decisdo proferida na primeira instancia que determinou o diferimento das garantias
consubstanciadas em colheita de cana-de-agucar, penhor agricola, sem a anuéncia do credor

titular.

Situagdo semelhante aconteceu no ambito da Terceira Turma do STJ, no
julgamento do Recurso Especial n.° 1.388.948/SP*%¥, cujo fundamento que ensejou o
provimento ¢ de que o diferimento do penhor agricola ndo implica supressdo ou substituicao da
garantia, devendo aplicar-se a espécie o art. 1.443 do CC, que dispde que “O penhor agricola
que recai sobre colheita pendente, ou em via de formacgdo, abrange a imediatamente seguinte,

no caso de frustrar-se ou ser insuficiente a que se deu em garantia”.

25 CAMPINHO, Sérgio. Curso de Direito Comercial: faléncia e recuperagdo de empresa. 10* ed. Sdo Paulo:
Saraiva, 2019, p. 160.

28 STJ — REsp. 1794209/SP, Rel. Ministro RICARDO VILLAS BOAS CUEVA, SEGUNDA SECAO, julgado
em 12/05/2021.

287 STJ — REsp. 1374534/PE, Rel. Ministro LUIS FELIPE SALOMAO, QUARTA TURMA, julgado em
11/03/2014, DJe 05/05/2014.

288 STJ — REsp. 1388948/SP, Rel. Ministro PAULO DE TARSO SANSEVERINO, TERCEIRA TURMA, julgado
em 01/04/2014, DJe 08/04/2014.
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De fato, em ambos os julgamentos, ndo houve a substitui¢do do penhor agricola
por outra espécie de garantia, bem como a sua supressao da titularidade do credor, na medida
em que restou assegurada a higidez do penhor na hipdtese de a recuperacao judicial da devedora

revelar-se frustrada.

A mengao aos julgados se faz necessaria, pois, no julgamento realizado pela
Quarta Turma, o voto vencedor proferido pelo Ministro Luis Felipe Salomao, apesar de
restabelecer decisdo que apenas diferiu a garantia pignoraticia, consignou a possibilidade de

supressao das garantias pignoraticia, anticrética e hipotecaria, nos seguintes termos:

Os arts. 49 e 50, §1°, da Lei 11.101/2005 ndo eximem dos efeitos da recuperagio
judicial os direitos reais de garantia, mas sim os direitos reais em garantia, isto &,
apenas aqueles bens que, originariamente do devedor, passam a propriedade do credor
(propriedade resoluvel, desconstituida com o adimplemento da obrigagdo garantida),
cuja efetivagdo do direito se faz pela consolidagdo do bem garantido no patriménio
deste, e ndo por expropriagao judicial.

Ademais, ¢ bem de ver que os direitos reais de garantia t€ém caracteristica de
acessoriedade, ndo subsistindo por si sd, cessando, pois, a sua existéncia com a
extingdo da obrigacdo garantida. Com efeito, o art. 59 da Lei n.° 11.101/2005
estabelece que o plano de recuperagio judicial implica novagdo dos créditos anteriores
ao pedido e obriga o devedor e todos os credores a ele sujeitos.

Todavia, no mesmo ano de 2014, a Quarta Turma do STJ foi provocada a se
manifestar sobre a possibilidade de supressao de garantia fidejussoria ante a aprovacao do plano
de recuperacdo judicial e, no voto condutor de negativa de provimento ao Recurso Especial n.°
1.326.888/RS?, da lavra do Ministro Luis Felipe Salomio, consignou unanimamente, na linha
da jurisprudéncia consolidada, que as garantias reais e fidejussorias se preservam, embora a
aprovacdo do plano de recuperagdo judicial opere novagdo das dividas a ele submetidas.
Vejamos:

Com efeito, percebe-se que a novagdo prevista na lei civil é bem diversa daquela
disciplinada na Lei n.° 11.101/2005. Se a novacao civil faz, como regra, extinguir as
garantias da divida, inclusive as reais prestadas por terceiros estranhos ao pacto (art.
364 do Cddigo Civil), a novagao decorrente do plano de recuperagao traz, como regra,
ao reverso, a manutengdo das garantias (art. 59, caput, da Lei n.° 11.101/2005),
sobretudo as reais, as quais s6 serdo suprimidas ou substituidas ‘mediante aprovagao

expressa do credor titular da respectiva garantia’, por ocasido da alienagdo do bem
gravado (art. 50, §1°).

28 STJ - REsp. 1326888/RS, Rel. Ministro LUIS FELIPE SALOMAO, QUARTA TURMA, julgado em
08/04/2014, DJe 05/05/2014.
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Ainda em 2014, a Segunda Secdo do STJ, ao julgar sob o rito dos recursos
repetitivos o Resp. n.° 1.333.349/SP?*°, reforcou a manuten¢io das garantias reais, aduzindo
que, muito embora o plano de recuperacao judicial opere novagao das dividas a ele submetidas,
as garantias reais ou fidejussorias sdo preservadas, circunstancia que possibilita ao credor
exercer seus direitos contra terceiros garantidores ¢ impde a manutengdo das agdes e das

execucoes aforadas em face de fiadores, avalistas ou coobrigados em geral.

A tese fixada no julgamento, Tema Repetitivo n.® 885, deu origem a Stimula n.°
581/STJ, que dispde que “A recuperagdo judicial do devedor principal ndo impede o
prosseguimento das acdes e execucdes ajuizadas contra terceiros devedores solidarios ou

coobrigados em geral, por garantia cambial, real ou fidejussoria”.

No entanto, a Terceira Turma do STJ, na contramdo do entendimento
consolidado no tribunal, que se manifestava no sentido da preservacao das garantias creditorias,
inaugurou divergéncia pela possibilidade de supressao das garantias reais e fidejussorias ante a

aprovacao do plano de recuperacdo judicial pela assembleia geral de credores.

A modificagdo da interpretacdo do art. 50, § 1°, da LRF, que trata das garantias
reais e, portanto, foco do estudo, se deu com o julgamento do Recurso Especial n.°
1.532.943/MT?", julgado em setembro de 2016, sob a relatoria do Ministro Marco Aurélio
Bellizze e com a participagdo dos Ministros Moura Ribeiro, Paulo de Tarso Sanseverino e Jodao

Otavio de Noronha, pois o Ministro Ricardo Villas Boas Cueva se declarou impedido a época.

O voto condutor proferido pelo Ministro Marco Aurélio Bellizze destacou que
as garantias ajustadas mantém suas condi¢des originariamente contratadas, salvo se o plano de
recuperacao judicial aprovado dispuser, de modo diverso, nos termos do §2° do art. 49, que
dispde que “As obrigacdes anteriores a recuperacdo judicial observardo as condigdes
originalmente contratadas ou definidas em lei, inclusive no que diz respeito aos encargos, salvo

se, de modo diverso, ficar estabelecido no plano de recuperagao judicial”.

O Ministro em questdo aduziu que a particularidade do caso analisado era

justamente o fato de a assembleia geral de credores ter aprovado, sem nenhuma ressalva, a

20 STJ - REsp. 1333349/SP, Rel. Ministro LUIS FELIPE SALOMAO, SEGUNDA SECAO, julgado em
26/11/2014, DJe 02/02/2015.
291 STJ - REsp. 1532943/MT, Rel. Ministro MARCO AURELIO BELLIZZE, TERCEIRA TURMA, julgado em
13/09/2016, DJe 10/10/2016.
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supressao das garantias, o que ndo violaria o art. 50, §1°, da LRF, pois a decisdo da maioria
vincula indistintamente todos os credores representados pelas respectivas classes:
Assinala-se, ainda, que a necessidade de que os credores com garantia real consintam,
por ocasido da alienagdo do bem dado em garantia, com a substituicdo ou supressao
da garantia, contemplada no art. 50, §1°da Lein.° 11.101/2005, na hipdtese dos autos,
afigura-se absolutamente preservada, pois, como visto, todos os credores,
representados pelas respectivas classes, ao aprovarem o plano de recuperagéo judicial
que disp0s sobre tal matéria (supressdo das garantias reais e fidejussorias), com ela
anuiram, inegavelmente.
Descabido, assim, permitir que o plano de recuperagdo judicial, tal como aprovado,

ndo seja integralmente observado pelas partes envolvidas, a pretexto da aplica¢do do
§1°do art. 50 da Lei n.° 11.101/2005.

O mesmo entendimento restou consignado no voto proferido pelo Ministro Paulo
de Tarso Sanseverino e no voto-vista proferido pelo Ministro Moura Ribeiro que, destacando a
soberania da assembleia geral de credores, pontuou que “As consideragdes acima denotam que
o consentimento exigido no art. 50, §1°, da LREF ¢ a aprovagdo da maioria em deliberagao

assemblear da respectiva classe de credores, e ndo a manifestagao individual de cada credor”.

Vencido, o Ministro Jodo Otavio de Noronha chamou a atengdo para a
necessidade de se fazer uma analise sistemdatica da LRF, bem como de sua estrutura, pois o art.
50, em seu caput, estabelece quais sdo os meios que podem ser adotados para a recuperagao da
empresa, com a observancia da legislagdo pertinente a cada caso; os incisos trazem as medidas
de forma ndo exaustiva; e o §1° aborda a excepcionalidade que precisa ser observada, caso o

plano de recuperagdo judicial preveja a alienacdo de bens.

O Ministro ressaltou, ainda, que a indivisibilidade do direito real de garantia
impede a sua liberacdo sem a anuéncia do credor, sob pena de ferir o ato juridico perfeito, o que

deve ser feito individualmente pelos credores titulares da garantia.

Dessa forma, negando provimento ao recurso especial, ele registrou:

Assim, sendo certo que o aplicador do Direito deve estar atento a finalidade da norma
e assegurar a maxima efetividade da tutela do interesse por meio dela regulada,
entendo que outro ndo pode ser o entendimento sendo o de que ndo ha amparo juridico
para admitir que um plano de recuperagdo de empresa preveja, de forma simplista, a
supressao de todas as garantias sem associar essa benesse a adogao de alguma medida
concreta e eficaz para ajudé-la a soergué-la, notadamente em relag@o aos credores que
nao concordaram com essa medida, seja porque votaram contrariamente, seja porque
a ela ndo anuiram, seja porque nao participaram da assembleia geral de credores.
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Apds o julgamento do recurso especial, foram opostos embargos de declaragio
que acabaram sendo rejeitados?*?, por maioria, pelos mesmos ministros que deram provimento
ao especial, ficando vencido, nessa oportunidade, o Ministro Ricardo Villas Boas Cueva, que,

a época do julgamento do recurso especial, se declarou impedido.

Em seu voto, o Ministro Cueva consignou a consolida¢do da jurisprudéncia do
STJ sobre o tema, por meio da edi¢do da Sumula n.° 581/STJ, destacando a impossibilidade de
assegurar o prosseguimento das execugdes e das acdes ajuizadas contra terceiros solidarios e
coobrigados em geral por garantia real e fidejussoria com a extingdo da propria garantia. Ele
alertou, por fim, para o perigo decorrente do enfraquecimento das garantias para a economia do

Pais, o que foge da exegese da LRF.

O acoérdao ainda foi infirmado por embargos de divergéncia, com a tentativa
frustrada de ingresso da FEBRABAN como “amicus curiae”, todavia, a Segunda Se¢ao do STJ
entendeu por sua inadmissibilidade ante a auséncia de similitude fatica entre o acordao
embargado e os julgados utilizados como paradigmas, o que inviabilizou a defini¢do da

questio®?a época.

Novamente, em 2019, a Terceira Turma foi instada a se debrugar sobre a questao,
nos autos do Recurso Especial n.° 1.700.487/MT?*, levado a julgamento sob a relatoria do

Ministro Ricardo Villas Boas Cueva.

O argumento principal das empresas recuperandas para provimento de seu apelo
especial, no que se refere as garantias reais, foi o de que, além de o art. 49, §2°, da LRF prever
a novacao das obrigacdes e respectivos encargos com a aprovagdo do plano de recuperacao
judicial, ndo havendo previsdo de alienacdo dos bens dados em garantia no plano de
recuperacao judicial, fica afastada a prescindibilidade de aceitacdo expressa do credor acerca

da extin¢do da garantia.

O voto do entdo relator Ministro Ricardo Villas Boas Cueva, ao negar

provimento ao especial quanto ao ponto, reafirmou o seu posicionamento anterior no sentido

292 STJ - EDcl. no REsp. 1532943/MT, Rel. Ministro MARCO AURELIO BELLIZZE, TERCEIRA TURMA,
julgado em 18/05/2017, DJe 02/06/2017.

293 STJ - Aglnt. nos EDcl. nos EREsp. 1532943/MT, Rel. Ministra MARIA ISABEL GALLOTTI, SEGUNDA
SECAO, julgado em 28/11/2018, DJe 18/12/2018.

294 STJ - REsp. 1700487/MT, Rel. Ministro RICARDO VILLAS BOAS CUEVA, Rel. p/ Acérdio Ministro
MARCO AURELIO BELLIZZE, TERCEIRA TURMA, julgado em 02/04/2019, DJe 26/04/2019.
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de que a novagdo decorrente da concessdo da recuperagdo judicial ndo afeta as garantias
firmadas, bem como que o art. 50, §1°, da LRF ndo deixa duvidas quanto a necessaria anuéncia
do credor com garantia real para que haja a substituicdo ou a supressao de sua garantia. Isso
porque, mesmo que os bens gravados possam ser alienados no bojo da faléncia para atender as
classes de credores que precedem os com garantia real, o beneficio se mantém com a existéncia
de bens suficientes para o adimplemento das classes prioritarias. Vejamos:
Vale destacar, ainda, que o artigo 49, §2° da Lei n.° 11.101/2005, ao mencionar que
as obrigacdes observarao as condigdes originalmente contratadas, inclusive no que diz
respeito aos encargos, salvo se de modo diverso ficar estabelecido no plano, esta se
referindo a desagios, a prazos e encargos e ndo a garantias, ja que o §1° do mesmo
artigo € que trata especificamente do tema. Assim, o plano pode estabelecer prazos
estendidos de pagamento, parcelamento dos créditos, desagios ¢ alterar as taxas de
juros, por exemplo, mas ndo suprimir garantias sem autorizagao do titular.
Em relagdo as garantias reais, a lei de regéncia ¢ clara ao estabelecer, no artigo 50,
§1°, que, ‘na alienagdo de bem objeto de garantia real, a supressdo da garantia ou a
sua substitui¢do somente serdo admitidas mediante aprovagdo expressa do credor
titular da respectiva garantia’, portanto, quanto ao ponto, nao sobeja diivida acerca da
imprescindibilidade de anuéncia do titular da garantia real para a hipdtese de sua
supressao.
Vale destacar que, no caso de decretada a faléncia, ainda que os bens gravados possam
eventualmente ser vendidos para atender as classes de credores que precedem os
credores com garantia real, com a relativizagao do privilégio, o certo ¢ que o beneficio
se mantém no caso de haver bens suficientes para o pagamento das classes prioritarias,

garantindo o pagamento do credor até o limite do valor de venda, remanescendo,
portanto, o interesse do credor na manuteng@o de sua garantia.

Por fim, o magistrado externalizou a sua preocupagdo quanto aos reflexos da
supressao das garantias em relag@o ao custo do crédito, ja que o credor precisa ter seguranga no
retorno de seus investimentos para disponibilizar capital mais barato, o que aumenta o numero
de empréstimos, fortalece a seguranga econdmica do Pais e, por consequéncia, atrai

investidores.

Seu voto foi acompanhado pela Ministra Nancy Andrighi que aduziu que “As
regras de hermenéutica ndo autorizam concluir que a previsdo legal de que o plano de
soerguimento possa dispor de modo diverso sobre as condigdes das obrigagdes originalmente

contratadas seja estendida as garantias pactuadas”.

Todavia, apesar dos fundamentos apresentados nos mencionados votos,
prevaleceu o voto do Ministro Marco Aurélio Bellizze que, mais uma vez, foi acompanhado

pelos Ministros Paulo de Tarso Sanseverino e Moura Ribeiro.

Na mesma linha do entendimento declinado no julgamento do Recurso Especial

n.° 1.532.943/MT, o Ministro Marco Aurélio Bellizze aduziu ndo haver ofensa ao art. 50, §1°,
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da LRF, pois o plano de recuperacdo judicial que previu a supressdo das garantias reais foi
aprovado pelos credores, respeitados os respectivos quoruns:
Assinala-se, ainda, que a necessidade de que os credores com garantia real consintam,
por ocasido da alienagdo do bem dado em garantia, com a substituicdo ou supressao
da garantia, contemplada no art. 50, §1°da Lein.° 11.101/2005, na hipdtese dos autos,
afigura-se absolutamente preservada, pois, como visto, todos os credores,
representados pelas respectivas classes, ao aprovarem o plano de recuperagéo judicial
que disp0s sobre tal matéria (supressdo das garantias reais e fidejussorias), com ela
anuiram, inegavelmente.
Descabido, assim, permitir que o plano de recuperagdo judicial, tal como aprovado,

ndo seja integralmente observado pelas partes envolvidas, a pretexto da aplica¢do do
§ 1°do art. 50 da Lei n.° 11.101/2005.

Diante da expressiva divergéncia sobre o tema, em outubro de 2019, a Terceira
Turma decidiu afetar o julgamento do Recurso Especial n.° 1.797.924/MT?* 2 apreciacio da
Segunda Secdo, o que definiria o posicionamento do STJ, ja que ndo existem precedentes

especificos da Quarta Turma sobre a matéria.

A relatora do recurso, Ministra Nancy Andrighi, negou provimento ao recurso e
reforgou o seu posicionamento contrario a previsdo de substituicdo ou a supressao das garantias
sem consignar a necessidade do consentimento do seu titular, ja que “o art. 59, caput, da Lein.°
11.101/05 ¢ expresso ao dispor que, apesar de o plano de soerguimento implicar a novagao dos
créditos e obrigar o devedor e os credores a ele sujeitos, as garantias ajustadas ndo sdo

alcancadas pelas disposi¢des 1a constantes”.

Em seguida, pediu vista o Ministro Luis Felipe Salomdo que, abrindo uma
terceira linha de interpretacdo da LRF em relagdo a supressdo ou a substitui¢do das garantias,
aduziu, em seu voto, que “a depender do tipo de garantia do crédito, podera ser exigida ou nao
a concordancia do credor titular, ainda que a clausula de supressdo tenha sido aprovada pelo

Plano de Recuperagdo Judicial”.

Segundo o Ministro Luis Felipe Salomdo, as garantias reais podem ser
suprimidas ou substituidas com a aprovagdo do plano de recuperagdo judicial, pois o art. 50,
§1°, da LRF apenas assegura que o credor hipotecario, pignoraticio ou anticrético exerca a sua
preferéncia em caso de convolagdo da recuperacao judicial em faléncia. Em seu sentir, a
interpretagdo do §2° do art. 49 da LRF “acaba por autorizar que a deliberagdo assemblear

disponha no Plano de Recuperagdo a supressdo do direito de garantia real, ja que a restrigdo

295 STJ - REsp. 1797924/MT, Rel. Ministra NANCY ANDRIGHI, Rel. p/ Acorddo Ministro MARCO AURELIO
BELLIZZE, SEGUNDA SECAO, julgado em 09/09/2020, DJe 19/11/2020.
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interpretativa do dispositivo, segundo as regras de hermenéutica, volta-se apenas as garantias

fidejussorias do §1°”.

Na sequéncia, houve pedido de vista do Ministro Marco Aurélio Bellizze e, antes
da apresentagdo de seu voto, a relatora Ministra Nancy Andrighi suscitou questdo de ordem,
pois as recorrentes apresentaram petigdo informando a aprovagdo e a homologacdo de novo
plano de recuperacao judicial, requerendo a decretagao de perda do objeto recursal. A relatora
tentou dar continuidade ao julgamento do recurso demonstrando a importancia de se definir, o

quanto antes, a matéria no ambito da Secdo de Direito Privado, mas ficou vencida.

Em recente julgamento, o assunto voltou a ser debatido pelo Superior Tribunal
de Justiga, com a afetagdo a Segunda Se¢do do Recurso Especial n.° 1.794.209/SP, inicialmente

distribuido a Terceira Turma.

O recurso, julgado sob a relatoria do Ministro Ricardo Villas Boas Cueva, teve
o0 seu provimento negado, por maioria, ficando vencidos os Ministros Marco Aurélio Bellizze,
Moura Ribeiro e Paulo de Tarso, e vencido, em parte, o Ministro Luis Felipe Salomao, para
restabelecer o entendimento de que a clausula do plano de recuperacdo judicial que prevé a
supressao das garantias reais ndo pode atingir os credores que ndo manifestaram sua expressa

concordancia com a aprovagao do plano.

Todos os ministros que ja haviam se manifestado sobre o tema, conforme
julgamentos anteriormente mencionados, mantiveram suas interpretacdes. A novidade foi o
posicionamento adotado pelos Ministros Raul Araujo, Marco Buzzi e Antonio Carlos Ferreira,
que se alinharam ao entendimento do relator. A Ministra Isabel Gallotti ndo teve a oportunidade
de se manifestar, pois preside a Segunda Sec¢do e ndo foi necessario voto de desempate, apesar

da manifesta divergéncia entre os julgadores.

Em seu voto, o Ministro Cueva reforcou a sua preocupacdo com a seguranga
juridica proporcionada pelas garantias em geral e seu reflexo no setor econdmico do Pais,
aduzindo que o enfraquecimento das garantias ¢ nitidamente conflitante com o que determina

aLein.° 11.101/2005 e as novas previsdes de financiamento trazidas pela Lei n.° 114.112/2020.

Dessa forma, apesar da expressiva divergéncia, houve defini¢do sobre o tema,
com o destaque para a sua relevancia social e economica, bem como para a auséncia de alteracao

pela nova LRF dos artigos objeto da analise.
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Retomando os ensinamentos de Carlos Maximiliano, afirma-se que a
jurisprudéncia € o elemento de formagdo e aperfeicoamento do Direito, funcionando como
“suplemento da legislacio, enquanto serve para a integrar nos limites estabelecidos”.?*® Quer
dizer, mesmo que existam lacunas normativas, o0 que nao ocorre no presente caso, o juiz estara

vinculado aos textos normativos, contido nos lindes da legalidade.?’

Portanto, por mais que a norma posta ndo consiga solucionar o caso apresentado
ao magistrado, de modo a ensejar uma suposta discricionariedade judicial, “a interpretacdo
juridica constitui atividade cognitiva (e ndo criativa), pois seu Unico objetivo ¢ identificar a
vontade da autoridade criadora das normas, tal como esta foi objetivada e fixada nos

dispositivos legais”.?%

Nao se estd a negar aqui a relevancia dos principios que embasam a LRF,
notadamente os principios da preservagdo da empresa e da soberania da assembleia geral de
credores enaltecidos nos mencionados julgados. No entanto, tais principios ndo podem ser
utilizados para reforgar a negativa de vigéncia e a aplicagdo das regras estampadas nos arts. 50,
§1°, e 59 da LRF, pois ndo possuem obscuridade em seus comandos, inexistindo qualquer

duvida em relagdo ao seu conteudo e aplicagao.

A inseguranga juridica causada pelos precedentes mencionados, os quais nao por
acaso tém bancos como partes, tem implicagdo nas operagdes de crédito realizadas pelas
R . . . 4 454299
institui¢des financeiras, ja que as garantias contratuais fazem parte do mercado de crédito™” e
caminham na contramdo do art. 20 da LINDB, que introduziu o consequencialismo no
ordenamento juridico para trazer seguranga juridica e eficiéncia na criagdo e na aplicagdo do
direito, a fim de coibir decisdes que refutam normas juridicas baseando-se apenas em

argumentos principioldgicos.

Regras claras acerca do direito dos credores, nos processos de recuperagao

judicial e faléncia, contribuem para estimular a atividade econdmica do Pais, permitindo que os

296 MAXIMILIANO, Carlos. Hermenéutica a aplicagdo do Direito. 22* ed. Rio de Janeiro: Forense, 2020, p. 164.
27 GRAU, Eros Roberto. Por que tenho medo dos juizes: (a interpretagdo/aplicagdo do direito e os principios).
9* ed. Sao Paulo: Malheiros, 2018, p. 91.

298 DIMOULIS, Dimitri. Positivismo juridico: teoria da validade e da interpretagdo do Direito. 2" ed., rev. e atual.
Porto Alegre: Livraria do Advogado, 2018, p. 162. O autor aduz, ao contrario de Eros Grau, que “a indeterminagao
da norma juridica ndo pode ser superada mediante interpretacdo (no sentido cognitivo). Em tal caso, o resultado
da interpretag@o devera ser constatagdo da abertura semantica”.

29 PIPOLO, Henrique Afonso. Principio da preservacdo da empresa na recupera¢io judicial: uma andlise da
sua aplicagdo na jurisprudéncia. 2016. Tese de Doutorado em Direito Comercial. PUC-Sao Paulo, p. 130.
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agentes organizem seus negocios previamente e aloquem seus esfor¢os para a producao de bens

e prestacdo de servicos, sopesando os riscos envolvidos.>*

Féabio Ulhoa Coelho, em que pese ser um dos entusiastas da possibilidade de

supressdo das garantias reais ante a deliberagdo da assembleia geral de credores, destaca a
importancia da previsibilidade das decisdes ante a redugdo do custo do crédito:

O ambiente institucional marcado pela previsibilidade das decisdes judiciais ¢ uma

das condigdes para a atragdo de investimento e realizacdo de negocios. O empresario,

ao fazer dos calculos destinados a defini¢do do preco dos produtos ou servigos que

oferecera ao mercado adota como premissa a efetividade da lei e dos contratos. Mais

que isto, parte do pressuposto de que a lei sera aplicada tal como resulta de seu sentido

imediato e que, se o contratante ndo honrar o contrato, o Poder Judiciario garantira

firme e prontamente, o resultado equivalente ao adimplemento. As decisdes judiciais

sdo, para o empresario, imprevisiveis quando o juiz interpreta a lei de forma ndo

assimilavel diretamente por ele ou libera o contratante do cumprimento da obrigagao
assumida em contrato.’!

Com efeito, caso a regra ndo atenda aos anseios sociais ou as finalidades do
instituto da recuperacdo judicial do empresario em crise, o caminho a ser seguido ¢ a sua

alteracdo legislativa, ndo cabendo ao Judiciario fazer as vezes de legislador para alterar a lei.>%?

Dessa forma, o recente julgado da Segunda Se¢do do Superior Tribunal de
Justiga, que afasta a possibilidade de supressdo das garantias reais no bojo da recuperagao
judicial sem a expressa anuéncia do titular, reorganiza a questdo e traz de volta a seguranca

juridica necessaria as operacdes de crédito.

3.4 Impacto na concessdo de créditos bancarios: modificacio dos contratos

bancarios em razao da instavel jurisprudéncia do Superior Tribunal de Justica

Como ja mencionado nos capitulos anteriores, a vigéncia da Lein.° 11.101/2005

inaugurou um novo caminho de modernizagdo do ambiente economico brasileiro, pois

)

remodelou por completo o sistema de insolvéncia, até entdo regido pelo Decreto-Lei n.

300 PATROCINIO, Daniel Moreira. Os principios do processo de recuperagdo judicial de empresas. Revista
Magister de Direito Empresarial, Concorrencial e do Consumidor. Porto Alegre. Ano X, nimero 56, vol. 1.
fev/mar. 2005, p. 90.

301 COELHO, Fabio Ulhoa. Principios do Direito Comercial: com anota¢des ao projeto de Cédigo Comercial.
Sdo Paulo: Saraiva, 2012, p. 16.

302 PIPOLO, Henrique Afonso. Principio da preservac¢do da empresa na recuperagdo judicial: uma andlise da
sua aplicagdo na jurisprudéncia. 2016. Tese de Doutorado em Direito Comercial. PUC-Séao Paulo, p. 134.
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7.661/45, trazendo como um de seus principais objetivos a estipulagdo de regras cogentes que

resultassem na reducdo do custo do crédito e na facilitacdo quanto ao seu acesso.

No parecer elaborado pelo Senador Ramez Tebet para o PLC n.° 71/2003, que
fundamentou a antiga LRF, a reducao do custo do crédito no Brasil foi incluida dentre os doze
principios norteadores da nova lei. A motivagdo do legislador, na justificativa da tutela ao
crédito, teve indiscutivel fundamento econdémico, conforme destacou o senador:

Redugdo do custo do crédito no Brasil: é necessario conferir seguranga juridica aos
detentores de capital, com preservagdo das garantias e normas precisas sobre a ordem
de classificacdo de créditos na faléncia, a fim de que se incentive a aplicagdo de

recursos financeiros a custo menor nas atividades produtivas, com o objetivo de
estimular o crescimento econdomico.

O reconhecimento de que a qualidade da legislagdo e a protecdo que ela confere
a devedores e credores sdo importantes determinantes tanto na taxa de juros como do tamanho
e da composicdo do mercado de crédito, o qual ha muito reclamava da adequacdo do
ordenamento juridico brasileiro. A falta de uma lei concursal que concedesse meios ao credor
para reaver seus créditos de forma célere, equitativa e pouco onerosa causava impactos
significativos tanto no volume do crédito concedido quanto nos juros praticados pelas

instituigdes financeiras.

O didlogo pautado pelo Decreto-Lei n.° 7.661/45, existente entre juiz e devedor,
passou a ser, com a edi¢do da Lei n.° 11.101/2005, entre devedor e credores. O novo didlogo
resulta em celebracdo de acordo, instrumentalizado pelo plano de recuperagdo judicial,
contemplando a vontade da maioria dos credores, o que ¢ referendado pelo Judiciario, nos

limites da lei.>*

o

No entanto, em que pese os grandes avangos decorrentes da edi¢do da Lei n.
11.101/2005, passados 15 anos, a propria interpretacdo pelos tribunais sinalizou a necessidade
de aprimoramento do direito positivado a fim de corrigir distor¢des, possibilitando o
soerguimento de empresas realmente viaveis, mediante aprimoramento da recuperagdo
extrajudicial, incremento da seguranga juridica e preservagdo de garantias como fator de

previsibilidade dos negocios.*™

303 ASSUMPCAO, Mircio Calil de. A reforma na lei de faléncias e recuperagio de empresas e seus reflexos no
Sistema Financeiro Nacional. In: Andlise de impacto legislativo na recuperag¢do e na faléncia. Coordenadores:
Luis Felipe Salomao e Flavio Galdino. 1* ed. Rio de Janeiro: JC, 2020, p. 170.

304 Idem.
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Conforme demonstrado no topico anterior, a Terceira Turma do STJ, por cinco
anos, deu interpretagao diversa ao preconizado pela Lei n.° 11.101/2005 e mantido na Lei n.°
14.112/2020 no que se refere a manutengdo das garantias reais. Nao por outro motivo, a
tentativa de alteragdo do sistema juridico de garantias em favor dos credores e do crédito foi
rejeitada no Senado Federal (PL n.° 4.458/2020), quando da elaboragdo da nova lei vigente:

A vigésima-quinta Emenda prejudica o sistema juridico de garantias em favor dos
credores e do crédito, bem como inaugura contradi¢do expressa com 0s seguintes
comandos da Lei em vigor: §1° do artigo 49, § 1° do artigo 50 e artigo 59. Nessas
normas ha a que exige anuéncia do credor prejudicado para a supressdo de garantia
real, regra que a Emenda busca alterar, mas, em outro dispositivo, de forma a instaurar
o conflito entre as normas da Lei. E para além da falta de juridicidade, a Emenda em

si ndo ¢ adequada porque impoe aos credores sacrificio exagerado e que nao beneficia
nem mesmo o devedor em recuperagao judicial. Deve ser rejeitada.

E fato que parcela da taxa contratada com o tomador praticada pelos bancos
concentra o custo decorrente das expectativas de inadimplementos, funcionando como um
mecanismo de provisdo de possiveis perdas, por isso que as medidas destinadas a evitar ou
reduzir inadimplementos reduzem os spreads bancarios e facilitam o acesso ao crédito.**> Com
efeito, somente nos cenarios de previsibilidade e seguranga juridica, garantidos pela lei e por
sua interpretacdo pela jurisprudéncia, que a tutela juridica do crédito podera atuar como

fomentadora do desenvolvimento econdmico e social do Pais.

Dessa forma, ¢ inegavel que a instabilidade na interpretagdo do STJ, no que se
refere as garantias reais, causa impacto na concessao do crédito bancario, acarretando prejuizo
ao mercado, aos investidores e a comunidade como um todo, pois cria uma atmosfera de
inseguranga juridica que implica a redug@o da previsibilidade sobre a chance de obtencdo da

recuperagdo judicial, dificultando a negocia¢do entre os agentes econdmicos € 0 empresario

devedor.3%

A fim de verificar a relacdo direta do periodo de modificagdo da interpretagdo

jurisprudencial do STJ e o impacto na concessdo do crédito bancario, a presente pesquisa

305 ASSUMPCAO, Mircio Calil de. A reforma na lei de faléncias e recuperagdo de empresas e seus reflexos no
Sistema Financeiro Nacional. In: Andlise de impacto legislativo na recuperagdo e na faléncia. Coordenadores:
Luis Felipe Salomao e Flavio Galdino. 1* ed. Rio de Janeiro: JC, 2020, p. 169.

306 PATROCINIO, Daniel Moreira. Os principios do processo de recuperagdo judicial de empresas. Revista
Magister de Direito Empresarial, Concorrencial e do Consumidor. Porto Alegre. Ano X, numero 56, vol. 1.
fev/mar. 2005, p. 94.
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buscou dados disponibilizados pelo Banco Central’"’

, o que tange ao numero total de
concessoes de crédito a pessoas juridicas entre junho de 2015 e junho de 2020, bem como a
variacdo da taxa média de juros das operacdes de crédito destinadas a pessoas juridicas no

mesmo periodo.’*®

A pesquisa se pautou nessas duas variaveis, pois, por meio do volume de crédito
concedido no periodo, é possivel verificar se de fato o primeiro julgado do STJ, ocorrido em
setembro de 2016, impactou no nimero de concessdes de crédito fornecidas a pessoas juridicas,

quer dizer, se houve ou ndo uma redugdo no niimero de concessdes.

Ja a escolha da taxa média de juros demonstra se houve uma varia¢do na taxa
ponderada pelo valor das concessdes, 0 que possibilita uma visualizacdo clara do impacto da

modificacao da jurisprudéncia do STJ na flexibilizagdo das garantias reais.

Vejamos os graficos referentes ao volume de concessoes de créditos concedidos
a pessoas juridicas no periodo. O primeiro grafico mais amplo, compreende o periodo das duas
decisdes do STJ, em setembro de 2016 e abril de 2019, proferidas pela Terceira Turma, e que
suprimem as garantias reais. O segundo grafico em quantitativo real, compreendendo o periodo
de junho de 2015 a maio de 2017, o que corresponde somente ao impacto concernente a primeira

decisdo.

307 Para ter acesso aos dados no sife, basta inserir o codigo da varidvel que estd na planilha e no gréfico

https://www3.bcb.gov.br/sgspub/localizarseries/localizar Series.do?method=prepararTelaLocalizarSeries. Acesso
em 07.01.2021.

308 Destaca-se que sdo inferéncias basicas e que uma dimens3o maior do impacto exigiria um modelo mais
sofisticado de analise de dados.
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Grafico 1: Concessoes de créditos concedidos a pessoas juridicas (set. 2016 e abr. 2019)

CONCESSOES DE CREDITO - PESSOAS JURIDICAS TOTAL -
RS (MILHOES)
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Fonte: a autora baseada em dados disponibilizados pelo Banco Central.

Grifico 2: Concessoes de créditos concedidos a pessoas juridicas (jun. 2015 a maio 2017)

CONCESSOES DE CREDITO - PESSOAS JURIDICAS TOTAL -
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Fonte: a autora baseada em dados disponibilizados pelo Banco Central.
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A partir da analise dos graficos, percebemos que, em setembro de 2016, o
numero de concessdes foi de 123.879 e, no més seguinte, de 112.895, representando uma queda
de 10%. Mas, nos meses de novembro e dezembro, os numeros voltaram a subir, em percentual

proximo a 30%.

Nos primeiros meses do ano seguinte, 2017, também pode ser verificado
comportamento com variagdes da mesma ordem, cerca de 30%, tanto negativas quanto
positivas, demonstrando que a decisao do STJ ndo resultou em um comportamento uniforme

dessa variavel, a curto e médio prazos.

O mesmo desempenho ¢ observado no que se refere ao impacto causado pela
segunda decisdo do STJ que suprime as garantias reais, em abril de 2019, demonstrando que o

numero de concessdes ndo oscilou de forma relevante.

Situagdo semelhante pode ser observada por meio dos graficos que apresentam
a taxa média de juros das operagdes de crédito realizadas com pessoas juridicas nos mesmos
periodos — o primeiro grafico entre junho de 2015 e junho de 2020, e o segundo grafico os

percentuais aplicados entre junho de 2015 e maio de 2017.

Grafico 3: Taxa média de juros concedida a pessoas juridicas (jun. 2015 a maio 2017)

TAXA MEDIA DE JUROS DAS OPERACOES DE CREDITO -
PESSOAS JURIDICAS - TOTAL - % A.A.

Fonte: a autora baseada em dados disponibilizados pelo Banco Central.



107

Grafico 4: Taxa média de juros concedida a pessoas juridicas (jun. 2015 a maio 2017)

TAXA MEDIA DE JUROS DAS OPERACOES DE CREDITO -
PESSOAS JURIDICAS - TOTAL - % A.A.

Fonte: a autora baseada em dados disponibilizados pelo Banco Central.

Em que pese um leve aumento do percentual da taxa média de juros aplicada em
outubro de 2016, periodo subsequente a primeira decisdo do STJ, nos meses de novembro e
dezembro de 2016, o percentual da taxa média de juros volta a cair. E, ainda que tenha tido uma
elevagdo em janeiro de 2017, os percentuais ndo oscilaram de forma significativa nos meses
posteriores, tampouco nos anos de 2018 e 2019, certamente em razao de outras variaveis de

ordem econdmica, politica e estruturais diversas de tal decisdo judicial.

Nao ha duvidas de que a seguranga juridica no que se refere a eficiéncia de
medidas de protecdo ao crédito contribui para a reducdo do spread bancario e dos juros, bem
como amplia o acesso ao crédito as mais variadas camadas da sociedade. No entanto, o que a
presente pesquisa evidenciou € que as decisdes proferidas pelo STJ, modificando consolidada
jurisprudéncia que, seguindo a interpretagdo sistematica da LRF, aduzia pela impossibilidade

de supressdo das garantias reais sem a anuéncia expressa do credor, ante a aprovacao do plano
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de recuperagao judicial que contém tal previsao pela assembleia geral de credores, ndo impactou
de forma determinante no volume de concessoes de crédito a pessoas juridicas, bem como na

aplicagdo da taxa média de juros em tais operagoes.

Os motivos para que a hipotese da presente pesquisa ndo tenha se confirmado
podem ser varios, repita-se, decorrentes de inumeros fatores de ordem econdmica, politica e
estrutural pelo qual passou o Pais nos periodos seguintes as decisoes do STJ, o que ndo modifica
o posicionamento defendido de que a Lei de Faléncia e Recuperacdo de Empresas foi idealizada
com o objetivo de garantir seguranga juridica e protegdo aos interesses dos credores, o que

impacta na aplicac¢do da taxa de juros em operagdes de crédito, facilitando o seu acesso.
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CONCLUSAO

O desenvolvimento da presente pesquisa procurou demonstrar que a Lei de
Recuperagdo de Empresas e Faléncia ndo deve se inclinar a quebra ou a recuperagdo da
empresa, mas, sim, garantir o melhor meio de empregar os ativos para que a empresa nao saia

do mercado simplesmente porque ndo consegue pagar os seus credores na data do vencimento.

Tal comportamento impacta sobremaneira no custo e no volume de crédito
disponivel, pois quanto maior a satisfacdo dos credores de uma empresa em recuperacao, menor
a taxa de juros praticada no mercado, crédito este que, em grande parte, ¢ viabilizado e

intermediado pelas institui¢des financeiras.

Com efeito, apesar de o enfoque da lei ser a preservacdo da empresa, deve haver
um equilibrio entre os interesses dos credores e do devedor em crise, com a adequada divisdao

de riscos, ja que a perda de eficiéncia dos credores pode criar um problema coletivo.

O trabalho ndo defende a garantia excessiva que pode levar a efeito reverso, mas
ressalta que o crédito bancario ¢ uma oportunidade de salvamento dos devedores em situagado
de crise, o que, inclusive, justifica a ndo submissdo dos créditos decorrentes de obrigagdes

contraidas pelo devedor durante a recuperacao judicial ao plano de pagamento.

A mesma logica ¢ aplicada aos titulares de determinadas garantias reais e os
bancos que antecipam recursos decorrentes de contrato de cambio. Esses credores sdo excluidos
dos efeitos da recuperacdo judicial para que possam praticar juros menores e auxiliar as

empresas a retomar o seu desenvolvimento econémico.

Destacou-se, no presente trabalho, que o que se deve ter em mente ¢ se, na atual
disposi¢cdo da LRF, o principio da preservacdo da empresa tem sido efetivo e se existe um
equivoco em sua aplicacdo, ao ponto de se buscar a manuten¢do da empresa no mercado a
qualquer custo, relativizando dispositivos da propria lei e causando inseguranca juridica ao
credor. Isso porque muitas decisdes contrariam a norma de forma desmedida ao entendimento
de que a lei ndo se presta aos interesses do caso em discussao e, sem fundamento racional, afasta
o conteudo da regra juridica ou de outros principios, homenageando o principio da preservagao

da empresa.
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Logo, a fungdo social da empresa somente sera alcangada se esta for lucrativa,
operando eficientemente no plano economico, exercendo a atividade de forma a obter os

melhores resultados, afastando, assim, esquemas assistencialistas.

Esta pesquisa demonstrou que o plano de recuperacdo judicial regularmente
aprovado em assembleia ainda constitui negdcio juridico privado, cabendo ao Poder Judiciario
a sua mera supervisao. Com efeito, em regra, presentes os requisitos previstos no art. 58, caput,
da LRF, o juiz concedera a recuperagao judicial, sancionando a decisdo da assembleia geral de

credores.

Dessa forma, em atengdo ao principio da autonomia privada negocial, devedor e
credores teriam ampla e irrestrita liberdade para acordar. Com o cumprimento dos termos da
LRF, o plano de recuperacao judicial ndo poderia deixar de ser aprovado pelo juiz competente.
Esse entendimento decorre do art. 35 da LRF que prevé que ¢ da assembleia geral de credores
a competéncia para aprovar, modificar ou rejeitar o plano de recuperagdo judicial apresentado,

o que lhe confere carater soberano.

No entanto, pregar a soberania da assembleia geral de credores seria 0 mesmo
que confirmar a sua autoridade suprema em decidir o futuro do devedor em recuperagao
judicial, o que se afasta dos ditames da LRF. O que a LRF possibilita ¢ a autonomia entre
devedor e credores para negociar o plano de recuperagao judicial, o que afasta a interpretacao
de que o juiz é um mero chancelador da decisdo da assembleia. Ao contrario, o juiz deve
fiscalizar a assembleia e a decisdo por ela deliberada da mesma forma que fiscaliza qualquer

negoécio juridico.

Portanto, o que se defende é uma postura mais ativa do juiz na condugdo do
processo de recuperacao judicial com plena liberdade, podendo negar a homologacdo de um

plano que contém clausulas ilegais ou contrarias a boa-fé e aos bons costumes.

O acordo entre devedor e credor deve ser tutelado, ndo bastando o consenso € a
aprovac¢ao da maioria para aprovacao do plano de recuperagao judicial, pois ndo envolve apenas
interesses privados, ha um amplo interesse piblico na preservacdo da empresa, com repercussao
social e econdmica. Sendo assim, ndo obstante a impossibilidade de andlise da viabilidade
economico-financeira da recuperagdo judicial, o controle judicial das deliberagoes

assembleares € necessario em razao da relevancia da matéria e da divergéncia de interesses
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envolvidos, o que justifica a existéncia de um processo judicial para auxiliar as empresas em

crise.

Por mais que o papel dos credores seja crucial para a manutencao das atividades
do devedor, orientando o desfecho do pedido, todas as decisdes tomadas no ambito do processo
de recuperagdo judicial devem ser submetidas ao crivo judicial, a fim de verificar a sua

conformidade com a ordem juridica.

E justamente tal ponto que o presente trabalho pretende focar, pois, apesar de o
art. 59 da LRF dispor que o plano de recuperacdo judicial implica a novagdo dos créditos
anteriores ao pedido, essa novacao ¢é sui generis, ndo extinguindo as garantias prestadas, a ndo

ser que haja expressa concordancia do credor titular do crédito garantido.

A LRF claramente buscou preservar as garantias do crédito, levando em
consideragdo o seu relevante impacto na economia ¢ no pressuposto de que nao se concebe
atividade econdémica sem a circulagdo do crédito e a seguranga para o seu recebimento.
Exatamente por isso o §1° do art. 50 aduz que “na alienacdo de bem objeto de garantia real, a
supressao da garantia ou sua substitui¢ao somente serdo admitidas mediante aprovagao expressa
do credor titular da respectiva garantia”; e o art. 59, ao disciplinar a novagdo, determinou sua

estrita observancia.

Portanto, ndo ¢ possivel admitir que a assembleia geral de credores possa impor
a substituicdo ou supressao das garantias reais sem a anuéncia expressa de seu titular, ja que a

lei ndo lhe atribuiu esse poder em prol do credor garantido.

Para sustentar tal afirmagao, o trabalho utilizou a doutrina positivista que utiliza
0 processo sistematico de interpretacdo para reforcar o posicionamento de que a novacao
recuperacional ndo pode suprimir os direitos reais de garantia da obrigacdo sem o
consentimento de seu titular, pois do confronto dos arts. 59 e 50, §1°, da LRF infere-se uma

visdo harmonica do sistema normativo que estio inseridos.

Nesse ponto, o trabalho realizou estudo da evolugdo da jurisprudéncia do
Superior Tribunal de Justica sobre o tema, enfatizando que sua alteragdo, no ambito da Terceira
Turma (em clara divergéncia de entendimentos) e a auséncia de posicionamento pela Segunda
Secdo do tribunal por cinco anos — o que contemplava a possibilidade de supressao da garantias

reais, mesmo sem a anuéncia expressa do credor da garantia, quando houver previsdo no plano
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de recuperacdo e sua aprovagdo pela assembleia geral de credores — gerou grande inseguranga
juridica, caminhando na contramio do que se espera do Poder Judicidrio. Isso porque a
jurisprudéncia deve aperfeigoar o Direito, integrando a legislacdo nos limites estabelecidos. Os
principios da preservacdo da empresa e da soberania da assembleia geral de credores,
enaltecidos nos julgados analisados no trabalho, ndo podem ser utilizados para reforcar a
negativa de vigéncia e a aplicacdo das regras estampadas nos arts. 50, §1°, e 59 da LRF, pois
ndo possuem obscuridade, em seus comandos, inexistindo qualquer davida em relagdo ao seu

conteudo e a sua aplicagdo.

O processo de recuperacgao judicial exige regras claras acerca do direito dos
credores a fim de estimular a atividade economica do Pais, permitindo que os agentes
organizem seus negocios previamente e aloquem seus esforcos para a producdo de bens e

prestacdo de servigos, sopesando os riscos envolvidos.

Desse modo, caso a regra ndo atenda aos anseios sociais ou as finalidades do
instituto da recuperacdo judicial do empresario em crise, o caminho a ser seguido ¢ a sua
alteragdo legislativa, ndo cabendo ao Judiciario fazer as vezes de legislador para alterar a lei. E,
nesse ponto, destacou-se que a recente reforma da LRF ndo modificou os artigos analisados no
presente trabalho, mantendo o regime de protecdo as garantias, o que reforga o posicionamento

defendido.

Como contribuicdo, foram apresentados dados divulgados pelo Banco Central*?
no sentido de verificar a relacdo direta da modificacdo da interpretagao jurisprudencial do STJ
e 0 seu impacto na concessao do crédito bancario no que tange ao numero total de concessoes
de crédito a pessoas juridicas entre junho de 2015 e junho de 2020, bem como a variagdo da

taxa média de juros das operacdes de crédito destinadas a pessoas juridicas no mesmo periodo.

Finalmente, conclui-se que ndo ha duvidas de que a seguranga juridica, no que
se refere a eficiéncia de medidas de protecdo ao crédito, contribui para a redugdo do spread
bancario e dos juros, bem como amplia o acesso ao crédito as mais variadas camadas da
sociedade. No entanto, o que a presente pesquisa evidenciou € que as decisoes proferidas pelo
STJ — modificando consolidada jurisprudéncia que, seguindo a interpreta¢do sistematica da

LRF, aduzia pela impossibilidade de supressdo das garantias reais sem a anuéncia expressa do

399 Para ter acesso aos dados no site, basta inserir o codigo da varidvel que estd na planilha e no grafico

https://www3.bcb.gov.br/sgspub/localizarseries/localizar Series.do?method=prepararTelaLocalizarSeries. Acesso
em 07.01.2021.
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credor, ante a aprovagdo do plano de recuperagdo judicial que contém tal previsdo pela
assembleia geral de credores — ndo impactaram, de forma determinante, no volume de
concessoes de crédito a pessoas juridicas, bem como na aplicacdo da taxa média de juros em

tais operagoes.
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