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4.1.1 Legitimidade ativa para a propositura do pedido
de recuperagdo e apresentagdo do respectivo plano

Conforme acima tratado, a recuperagfo judicial consiste em ins-
tituto bastante recente do Direito Brasileiro, destinado a permitir a su-
peragdo da crise econdmico-financeira de um devedor empresario.!?
Importam para o presente estudo os casos de recuperagio judicial de
sociedades por agles.

No ordenamento patrio, salvo poucas excegdes,!> a recuperagdo
judicial somente pode ser iniciada mediante o pedido de recuperagdo
judicial elaborado pelo proprio devedor.'* A leitura do art. 48 da Lei de
Recuperacio e Faléncia deixa entrever que cabe apenas ao devedor em
crise, que preencha determinados requisitos, formular a requisi¢do de
recuperagdo judicial.’

12. Nos termos do primeiro dispositivo da Lei de Recuperagéio e Faléncia:
“Art. 12, Esta Lei disciplina a recuperagdo judicial, a recuperagio extrajudicial e a
faléncia do empresério e da sociedade empresaria, doravante referidos simplesmente
como devedor”.

13. Trata-se, aqui, dos pedidos de recuperagéo feitos pelo conjuge sobreviven-
te, herdeiros do devedor, inventariante ou sécio remanescente. Considerando que
o presente estudo diz respeito apenas ao estudo de recuperagdes judiciais de so-
ciedades por ag¢des, cabe indicar com mais atengfio que o acionista remanescente é
legitimado ativo para requerer a recuperagio judicial da sociedade de que participa.
Fébio Ulhoa Coelho acredita na existéncia de impreciséo no termo utilizado pelo
legislador, considerando que o correto seria a utilizagio da expressdo “dissidente”
ou “minoritario” ao se referir ao sécio legitimado a requerer a recuperagdo judi-
cial. De acordo com o autor, em caso de deliberagiio negativa dos socios acerca
da formulagdo do pedido, poderia o socio dissidente solicita-la caso a sociedade
estivesse apta para tanto (Comentdrios a Nova Lei de Faléncias e de Recuperagdo
de Empresas, 32 ed., S8o Paulo, Saraiva, 2005, p. 125). A interpretagio constitui,
sem divida, prote¢dio importante e louvavel, na medida em que favorece o equilibrio
entre o rol de partes interessadas e a lista de partes capazes de buscar solugfio para
a crise empresarial. Em sentido contrdrio caminha Marcos Andrey de Souza, para
quem essa interpretagao tornaria letra morta os dispositivos societarios que regulam
a deliberagdo para pedido de concordata preventiva, atualmente aplicaveis a decisdo
sobre a formulagio de pedido de recuperagdo judicial (“Comentérios aos arts. 48 e
497, in Newton de Lucca e Adalberto Simio Filho (coords.), Comentdrios & Nova
Lei de Recuperagdo de Empresas e de Faléncias, Sdo Paulo, Quartier Latin, 2005,
pp. 222-223).

14. E o que se s6i chamar de “concurso voluntario”, em contraposigio ao “con-
curso necessario” — ou seja, aquele iniciado apos requisigdo de um credor.

15. O caput do art. 48 estabelece que “podera requerer recuperaggo judicial o
devedor que, no momento do pedido, exerca regularmente suas atividades ha mais
de 2 (dois) anos e que atenda aos seguintes requisitos, cumulativamente: (...)”. Na

‘
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Os legitimados ativos para a propositura da agfo sfo, nos termos
da lei, os devedores que: (i) exercam regularmente a atividade hd mais
de dois anos; (ii) ndo sejam falidos, ¢, se tiverem sido, que as respon-
sabilidades dai decorrentes estejam declaradas extintas, por sentenga
transitada em julgado; (iii) nfo tenham, ha menos de cinco anos, ob-
tido concessdo de recuperagfio judicial; (iv) ndo tenham, hd menos de
oito anos, obtido concessdo de recuperago judicial com base no plano
especial para microempresas e empresas de pequeno porte; e (v) nio
tenham sido condenados ou nio tenham como administrador ou sdcio
controlador pessoa condenada por qualquer dos crimes previstos na Lei
de Recuperagio de Empresas.

A postulagfo da recuperacdo judicial por uma sociedade por agdes,
presentada por seus administradores, depende da aprovagio de tal deci-
sdo em assembleia-geral de acionistas. De fato, o texto do art. 122, IX,
da Lei das Sociedades por A¢des estabelece a autoridade da assembleia-
-geral para autorizar os administradores a confessar a faléncia e a pedir
a concordata da companhia. Uma leitura atualizada da norma permite
afirmar que os acionistas reunidos também sfo competentes para delibe-
rar sobre o pedido de recuperagio judicial.'®

Em caso de urgéncia, o paragrafo tinico do dispositivo citado per-
mite que a confissdo da faléncia ou o pedido de concordata — hoje, pedi-
do de recuperagdo judicial — seja formulado pelos administradores sem
a realizacfio da assembleia-geral e apenas com a concordncia do acio-

jurisprudéncia, v.: “Quanto & recuperagéo judicial, trata-se de providéncia a cargo
da devedora, como resulta do art. 48 da Lei n. 11.101/2005, e que ndo foi requerida,
n#o havendo, na nova Lei de Faléncias, nada que condicione a decretagéo da quebra
a intimag&o prévia do devedor para dizer se pretende ou ndo requerer a recuperagio
judicial” (TJSP, Camara Especial de Faléncias ¢ Recuperagdes Judiciais de Direito
Privado, A1 418.809.4/0, rel. Des. Romeu Ricupero, j. 1.2.2006). A doutrina também
afirma a legitimidade ativa restrita ao devedor (cf.: Sérgio Campinho, Faléncia e
Recuperagéo de Empresa ~ O Novo Regime da Insolvéncia Empresarial, Rio de Ja-
neiro, Renovar, 2006, p. 125; Sidnei Agostinho Beneti, “O processo da recuperagio
judicial”, in Luiz Fernando Valente de Paiva (coord.), Direito Falimentar e a Nova
Lei de Faléncias e Recuperagdo de Empresas, Sdo Paulo, Quartier Latin, 2005, p.
228; e Jorge Lobo, in Paulo Fernando Campos Salles de Toledo e Carlos Henrique
Abrio (coords.), Comentdrios a Lei de Recuperagdo de Empresas e Faléncia, 22 ed.,
Séo Paulo, Saraiva, 2007, p. 131).

16. Cf.: Sérgio Campinho, Faléncia e Recuperacdo de Empresa — O Novo
Regime da Insolvéncia Empresarial, cit., p. 133; e Rachel Sztajn, “Notas sobre as
assembleias de credores na Lei de Recuperagio de Empresas”, RDM 138/66, Sio
Paulo, Malheiros Editores, 2005, nota de rodapé 8. ‘
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nista controlador, se houver. A existéncia de circunstancias prementes
justifica a possibilidade de o pedido ser apresentado sem que os acionis-
tas tenham previamente consentido com a decisio. Nesses casos, uma
assembleia-geral extraordinaria deve ser imediatamente convocada para
deliberar sobre o assunto; e, uma vez ratificada a deciséo, a recuperagio
judicial prossegue.'’

R. Tepedino'® lembra que, nas companhias que contarem com con-
selho de administracio, este devera autorizar o pedido nas situa¢des em
que os acionistas nfio forem consultados antes da sua formulagéo. O as-
sunto em pauta tangencia o tema do principio da indelegabilidade de
competéncias privativas atribuidas pela Lei das Sociedades por A¢des
aos diversos 6rgiios que compdem a sociedade por agdes.! Tal principio,
contudo, ndo pode ser considerado absoluto, ¢ a possibilidade de, em
casos de urgéncia, ser permitido o pedido de faléncia ou recuperagdo
sem a prévia aprovag¢io da assembleia de acionistas ¢ um bom exemplo
desta afirmativa.?

Deve-se, no entanto, definir se a decisfio foi delegada ao conse-
Tho de administragdo, sendo que a eficacia da deliberagdo dependeria
do consentimento do controlador, ou se, pelo contrério, a esse caberia
a decisdo, restando aos representantes da companhia — em geral, algum

17. Na Argentina, o art. 6° da ley de concursos y quiebras, Ley 24.522, permite
que o pedido de recuperagio seja formulado pelos representantes mediante a delibe-
rago favoravel do 6rgiio de administracio. A assembleia cabe a posterior decisio de
ratificar ou ndo a resolugio da administraggo.

18. In Paulo Fernando Campos Salles de Toledo e Carlos Henrique Abréo (co-
ords.), Comentdrios a Lei de Recuperagdo de Empresas e Faléncia, cit., 22 ed., p.
325. A opinido é manifestada em comentario ao art. 122, IX, e paragrafo unico, da
Lei das Sociedades por Agdes, ao tratar do pedido de autofaléncia. Acredita-se, con-
tudo, que seu teor também possa ser empregado nos casos de recuperagéo, em que o
mesmo dispositivo se aplica.

19. Egberto Lacerda Teixeira e José Alexandre Tavares Guerreiro esclarecem
que “os nove incisos do art. 122 estabeleceram competéncia privativa da assem-
bleia-geral” (Das Sociedades Andnimas no Direito Brasileiro, vol. 1, Sio Paulo,
Bushatsky, 1979, pp. 387).

20. Cf. Modesto Carvalhosa, Comentdrios a Lei de Sociedades Andnimas, 42
ed., vol. 2, Sdo Paulo, Saraiva, 2008, p. 619. Conforme esclarecido pelo autor, to-
davia, dizer que o principio nfo € absoluto significa apenas que a propria lei estabe-
leceu excegdes, facultando a delegagdo de competéncias em casos especificos. Isso
ndo significa, portanto, que o estatuto ou os acionistas possam assim proceder em
outros ¢asos.
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membro da diretoria®' — agir de acordo com a resolugdo do referido acio-
nista.

Por um lado, a exigéncia da deliberagio favoravel do conselho de
administracéo justifica-se, uma vez que a esse drgdo cabe fixar a orien-
tacfio geral dos negdcios da companhia — e, sem davida alguma, a re-
quisi¢do de quebra ou recuperagdo constitui assunto de extrema impor-
tancia, ja que dela podem resultar a descontinuidade ou a reestruturagio
das atividades empresariais. Por outro lado, contudo, ha que se lembrar
que a transferéncia de competéncia foi permitida pelo legislador devi-
do a necessidade de uma atuagio imediata, a qual seria impossibilitada
caso uma assembleia precisasse ser convocada. Conceder ao conselho a
competéncia para decidir sobre o tema consumiria algum tempo e iria
de encontro ao proprio proposito do dispositivo. Parece que a interpre-
tacdo mais consentdnea com a teoria institucionalista que envolve a lei
aciondria brasileira seria dizer que a decisdo deve ser transferida de um
orgdo a outro, permitindo-se, assim, a independéncia da administragio.
Entretanto, ao exigir o consentimento de um acionista para que impor-
tante medida seja tomada, a leitura da lei demonstra que o legislador, por
um lado, mais uma vez comprova o poder conferido ao controlador, cuja
opinido mostra-se determinante do caminho a ser tragado pela compa-
nhia, e, por outro, pretende prever o futuro resultado da assembleia que
devera ser convocada.

O tema faz lembrar a critica tecida por Frederico Viana Rodrigues??
a omissfo do legislador brasileiro em dispor sobre a iniciativa do pedido
de recuperagdo independentemente da vontade dos sécios. Consoante
o autor, considerando que socio, sociedade e empresa nio devem ser
confundidos, os interesses deles deveriam ser destacados, de forma a se
alcangar os objetivos da Lei de Recuperacdo e Faléncia. Seguindo-se a
mesma linha de pensamento, seria absolutamente plausivel permitir que
a administrac#o solicitasse a recuperagdo sem que essa tivesse sido uma
decisdo obtida no 6rgfo deliberativo dos acionistas.

21. Cf. o caput do art. 144 da Lei das Sociedades por Agdes: “Art. 144. No
siléncio do estatuto e inexistindo deliberag¢@o do conselho de administragio (art. 142,
n. I e pardgrafo tinico), competirdo a qualquer diretor a representagio da companhia
e a pratica dos atos necessdrios ao seu funcionamento regular”.

22. Frederico Viana Rodrigues, “Reflexdes sobre a viabilidade economica da
empresa no novo regime concursal brasileiro”, RDM 138/119, S&o Paulo, Malheiros
Editores, 2005, nota de rodapé 57.



248 ARECUPERACAO JUDICIAL DE SOCIEDADES POR AGOES

O posicionamento do autor traz a baila a consideracdo acima feita
acerca da existéncia de diferentes interesses que circundam a sociedade
e que devem ser ponderados quando da definigdo do interesse social.
Caso se acredite, conforme supradelineado, que o interesse social ndo se
iguala ao interesse dos acionistas que compdem o quadro acionario da
sociedade, ao se determinar que o pedido de recuperagio judicial depen-
de da aprovagdo dos acionistas se acaba por permitir que uma decisdo
capaz de gerar efeitos a inlimeras partes seja tomada apenas por alguns
interessados. Entretanto, ndio se pode esquecer que essa foi a estrutura
criada pelo préprio direito societério brasileiro. A divisfio de competén-
cias entre os érgios de uma sociedade por agdes faz com que determina-
das decisdes sobre seu destino caibam aos acionistas ao passo que outras
sejam atribuidas ao 6rgdo de administragio da companhia. Sabe-se que
inimeras deliberagdes sfo arrogadas aos acionistas muito embora pos-
sam atingir outros interessados que participam da sociedade empresaria.
Esse é, por exemplo, o caso da decisfio acerca da dissolug@o ou liqui-
dac8o da companhia (art. 122, VIII). A opgdo por dissolver ou liquidar
a companhia afeta interesses ndo apenas dos acionistas, mas a eles foi
concedido o poder de fazer com que a companhia trace esse caminho.

Ao que tudo indica, o maior defeito acerca da legitimidade ativa
para o pedido de recuperagio judicial nfo diz respeito exatamente a im-
possibilidade de o pedido ser formulado pelos administradores sem a
oitiva dos detentores do capital social da companhia.? Na verdade, a
adogdo de uma tal solugdo — ou seja, permitir que o administrador seja
competente para decidir acerca do pedido — seria suficiente apenas caso
se acreditasse que todos os participantes de uma sociedade sdo por ele
representados.? Para tanto, a defesa de uma atuagdo independente da

23, A autorizag8o dos acionistas ¢ vista como meio de participagio dos deten-
tores do capital social no procedimento de recuperagdo (cf. Rachel Sztajn, “Notas
sobre as assembleias de credores na Lei de Recuperagiio de Empresas”, cit.,, RDM
138/66, nota de rodapé 8: “Nos Estados Unidos a legislacio requer que, além dos
credores, haja aprovagio dos acionistas relativamente ao plano de reorganizagio.
No Brasil a matéria estd — entendo — referida na legislagio societaria de forma indi-
reta. E que cabe aos acionistas manifestar-se, em assembleia extraordinaria, sobre a
proposta de reorganizagfo da sociedade elaborada pelos administradores”™). Pode-se
discutir, contudo, se esse ¢ um mecanismo satisfatorio para a representagéo dos inte-
resses dos acionistas. Sobre o tema, v. o item 3.3.2.3, supra.

24. Esse €, por exemplo, o caso de teorias como a team production theory,
segundo a qual todos os membros da sociedade (incluindo-se, dentre outros, acionis-
tas, credores, administradores, empregados, fornecedores, consumidores e Governo)
atribuem ao conselho de administragdo da companhia — 6rgdo independente com
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administracio seria positiva e poderia, inclusive, favorecer o respeito
aos demais interesses que precisam ser ponderados quando da condugio
de uma sociedade por agdes.

Ocorre que em casos como o da realidade brasileira, em que as
companhias sdo em sua maioria administradas em conflito, com ampla
identificagdio entre acionista controlador e administragdo social,” pa-
rece dificil compreender como satisfatdria a legitimidade ativa apenas
do devedor, seja por meio do pedido autorizado necessariamente pelos
acionistas ou formulado de maneira auténoma pelos administradores.
Em situagdes extremas a autonomia da administracio para formular o
pedido, sem a necessaria independéncia, poderia até mesmo represen-
tar maleficio aos acionistas que nfo participam do controle social, na
medida em que estes, muitas vezes alheios as resolu¢Ses dos orgdos de
administra¢do, perderiam at¢ mesmo a possibilidade de manifestagdo
em assembleia.

O que se debate esta intimamente relacionado com a discussio aci-
ma tragada acerca da declaragfo do principio da preservagdo da empresa,
concebido como resultado de uma vasta evolugio no sentido da conside-
ragio da mais ampla gama de interesses que envolvem a sociedade, € o
necessario reflexo desse preceito em regras procedimentais para que ele
possa ser concretizado. De fato, a busca pela preservagéo da organizacio
mais apta a ordenar interesses e resolver conflitos entre eles deve passar
por uma regra de propositura do pedido que permita a participagdo de
interessados na manuteng¢io da referida organizagéo.

No caso, a norma acerca da legitimidade ativa para a requisi¢do
da recuperagdo judicial deve ser entendida como uma das regras pro-

relagdo aos participantes — a fungéo de defender seus interesses e entre eles dividir
os valores gerados pela sociedade. V.: Margaret M. Blair ¢ Lynn A. Stout, “A team
production theory of corporate law”, Virginia Law Review 85 (1999), pp. 247-328; e,
sobre a aplicagfio da teoria & reorganizagfo de empresas, v. L. M. LoPucki, 4 Team
Production Theory of Bankruptcy Reorganization, Law and Economics Research
Paper Series, Research Paper n. 3-12, University of California, School of Law, 2003,
pp. 9-13 (disponivel em http://ssrn.com/abstract=397801, acesso em 3.5.2006).
A compreenséo de que os administradores tém deveres fiduciarios ndo apenas para
com os acionistas também seria muito benéfica para esse propésito. Nesse sentido
j& caminham autores que buscam identificar deveres fiducidrios para uma variada
gama de interesses envolvidos pela empresa em crise. Sobre o tema, v. item 4.1.4.1,
infra.

25. Sobre o tema, v. Calixto Salomé&o Filho, O Novo Direito Societdrio, 32 ed.,
Séo Paulo, Malheiros Editores, 2006, pp. 83 e ss.
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cedimentais que precisam refletir o principio mencionado. Trata-se, na
verdade, da regra relativa ao inicio do procedimento, a qual, espera-se,
possa respeitar os variados interesses atingidos pela crise.?®

Nesse sentido, a fase postulatoria da recuperagio judicial ja deveria
conter em si um reflexo do principio e buscar abranger da melhor ma-
neira possivel os interessados. A restri¢do da legitimidade ativa, tal qual
contida na Lei de Recuperagdo e Faléncia, nfio parece ir ao encontro
desse postulado.?’

Portanto, de acordo com os dispositivos legais em vigor, somen-
te se o devedor assim desejar a recuperagdo judicial sera solicitada ao
juizo competente. Ndo se permite que os demais interessados — como,
por exemplo, credores, trabalhadores, acionista ou grupo de acionistas,?®
6rgéo governamental ou comunidade de que o devedor participe — pos-

26. Criticas quanto & restrita legitimidade ativa do devedor ja existiam em re-
lagdo a4 concordata preventiva. Afirmava-se que a limitagdo do impulso inicial ao
devedor iria contra a diretriz de preservagfio da empresa vidvel, na medida em que o
pedido de concordata costumava ser feito apenas quando a crise ndo podia mais ser
revertida — o que acarretava uma habitual conversdo de concordatas em faléncias (cf.
Nelson Abrédo, Curso de Direito Falimentar, 52 ed., revista, atualizada e ampliada
por Carlos Henrique Abrio, Sdo Paulo, LEUD, 1997, pp. 306-307).

27. A critica a legitimidade ativa restrita também foi feita por Lidia Valério
Marzagdo nos seguintes termos: “Ainda que o legislador tenha inserido a concep-
¢do de que a recuperagfo judicial ndo se cinge aos interesses exclusivos de seus
representantes, mas a sociedade em geral, foi demasiadamente simplista ao tratar
da legitimagHo para o requerimento do beneficio. E que a lei deixa ao vnico e ex-
clusivo arbitrio do devedor a legitimagio para a promogfo da medida preventiva de
saneamento de eventual crise, que, se ndo intentada, por motivos diversos, inclusi-
ve de ordem pessoal, em determinadas situa¢des podera ocasionar a liquidagio da
empresa, contrapondo-se, no entanto, ao fundamento essencial da lei, que ¢ a so-
breposigéo do interesse da coletividade ao do individuo que administra a empresa”
(“A recuperag@o judicial”, in Rubens Approbato Machado (coord.), Comentdrios
a Nova Lei de Faléncias e Recuperagdo de Empresas, Sdo Paulo, Quartier Latin,
2005, p. 93).

28. Caso essa possibilidade constasse da lei, tratar-se-ia de situagdo andloga
a agfo social ut singuli, ja conhecida no direito societario para os casos em que se
busca a condenagio do administrador por danos causados a companhia (sobre o tema
da agdo social no Ambito das sociedades por ag¢des, v. Marcelo Vieira von Adamek,
Responsabilidade Civil dos Administradores de S/A (e as A¢des Correlatas), Sdo
Paulo, Saraiva, 2009, pp. 366-389). No caso do direito concursal o mecanismo po-
deria ser previsto para combater situagdes de inércia da administraggo, evitando-se,
assim, prejuizos decorrentes da apresentagfo tardia de um pedido de recuperagdo
judicial. Para evitar abusos ou solicitagdes inadequadas, a previsfio legal deveria vir
acompanhada de requisitos minimos para sua utilizagéo.
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tulem a abertura de processo destinado ao saneamento da empresa em
Tqe 29
crise.

Conforme se buscara tratar no item 4.1.1.1.1, abaixo, o Direito
Comparado demonstra que ha outras possibilidades de propositura de
um procedimento de recuperagdo, as quais podem de alguma forma con-
tribuir para a melhoria da regra brasileira e para o almejado encontro
entre principio e norma.

Da mesma forma, o item 4.1.1.2 demonstrara que também no cam-
po do direito processual seria possivel a atribuico de legitimidade ativa
a outros entes.

Contudo, antes de serem apresentadas as solu¢des do Direito alie-
nigena e de se discutir se seria adequada a ampliagdo dos legitimados
ativos a propositura do pedido de recuperagio judicial, cumpre apresen-
tar tema bastante proximo e que traz a baila discussdes muito parecidas.
Trata-se da relagio de legitimados a propositura do plano de recupera-
¢do.

Sabe-se que, apds o deferimento do processamento de uma recupe-
ragfo judicial, nos termos do caput do art. 53 da Lei de Recuperagfo e
Faléncia,® cabe exclusivamente ao devedor a propositura de um plano
de recuperagio judicial.

O plano de recuperagio ¢ um documento que devera (i) discriminar
pormenorizadamente os meios de recuperagio que serdo empregados
durante a recuperagfio, caso essa venha a ser aprovada e concedida, (ii)
demonstrar sua viabilidade econdmica ¢ (iii) conter laudo econdmico-
-financeiro e de avaliagdo dos bens e ativos do devedor.?!

29. A ampliagdo do rol de legitimados, além de ser coerente com uma pers-
pectiva de consideragdio a mais amplos interesses, também se coaduna, a0 menos
no que tange a atribuigfo de legitimidade aos credores, com as ideias daqueles que
encontram no concurso um mecanismo para a melthor satisfagio dos credores, uma
vez que, sob essa perspectiva, os instrumentos para lidar com a crise empresarial
deveriam ter inicio quando estiverem no interesse dos credores como um grupo (v.
Thomas H. Jackson, The Logic and Limits of Bankruptcy Law, Cambridge, Harvard
University Press, 1986, p. 21).

30. “Art. 53. O plano de recuperagio sera apresentado pelo devedor em juizo
no prazo improrrogavel de 60 (sessenta) dias da publicagdo da decisdo que deferir
o processamento da recuperagdo judicial, sob pena de convolagdo em faléncia, €
devera conter: (...).”

31. Consoante o art. 53, I, II e III: “Art. 53. O plano de recuperagéo serd apre-
sentado pelo devedor em juizo no prazo improrrogavel de 60 (sessenta) dias da pu-
blicagdo da decisdio que deferir o processamento da recuperagdo judicial, sob pena
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A proposta do devedor deve ser feita no periodo maximo e im-
prorrogavel de 60 dias, contados da publicagdo da decisdo que deferir
o processamento da recuperag@o judicial. Caso o citado prazo néo seja
obedecido, determina a lei que a recuperacao judicial seja convolada em
faléncia.’?3

A apresentagdo da regra suprarreferida demonstra a opgdo brasileira
pela restri¢do a exclusividade do devedor para a propositura do plano de
recupera¢io, muito embora permita que credores apontem mudangas a
proposta do devedor. Conforme indicado abaixo, essa ndo ¢ a solugdo
encontrada em todos os ordenamentos que contam com mecanismos de
saneamento de empresas ¢ que contemplam a apresentagfo e votacdo de
um plano para reger a recuperacdo do devedor.

O assunto em pauta tangencia, conforme ja afirmado, aquele dis-
cutido imediatamente acima, na medida em que também cuida da atri-
bui¢io de competéncia a apenas um dos interessados no procedimento

de convolagio em faléncia, e devera conter: 1 — discriminag¢8io pormenorizada dos
meios de recuperagio a ser empregados, conforme o art. 50 desta Lei, e seu resumo;
I~ demonstragéo de sua viabilidade econdmica; e [Tl — laudo econémico-financeiro
e de avaliagfo dos bens e ativos do devedor, subscrito por profissional legalmente
habilitado ou empresa especializada.”

32. A jurisprudéncia indica a aplicag@o da convolagdo em faléncia em casos
de inobservancia do prazo legalmente estabelecido: TISP, Cdmara Especial de Fa-
1éncias e Recuperagdes Judiciais de Direito Privado, Al 556.674-4/0-00, rel. Des.
Manoel de Queiroz Pereira Calgas, . 9.6.2009 —ressalte-se que, no caso concreto, ao
lado do desrespeito ao prazo, mencionou-se como motivo para a convolagéo a venda
de quotas da sociedade em recuperagéo judicial sem a manifestagfio da assembleia-
-geral de credores e do juiz; TISP, Camara Especial de Faléncias e Recuperagdes Ju-
diciais de Direito Privado, Al 990.10.105052-8, rel. Des. Manoel de Queiroz Pereira
Calgas, j. 6.4.2010; TISP, Camara Especial de Faléncias e Recuperag¢tes Judiciais de
Direito Privado, Al 994.09.324685-7, rel. Des. Manoel de Queiroz Pereira Calgas,
j. 6.4.2010).

33. A opglo legislativa pela convolagio pode ser questionada, conforme serd
feito no item 4.1.2.3.4, abaixo. Julio Kahan Mandel sugere que o magistrado nfo
deve decretar a faléncia caso essa medida n3o reflita o interesse dos credores e da
sociedade (“Da convolagéo da recuperagéo judicial em faléncia”, Revista de Direito
Bancdrio e do Mercado de Capitais 36 (2007), pp. 245-246). Trata-se de posicio-
namento a ser respeitado, principalmente considerando-se o reconhecimento, aqui
defendido, de que a manutengdo da empresa ndo representa valor apenas para o
devedor, mas para amplo nimero de interessados. Uma vez constatado o desrespeito
ao prazo, poder-se-ia defender a substituigfio dos responséveis pela condugfo da so-
ciedade € o fornecimento de nova oportunidade de apresentagio do plano — medida
que poderia, assim, observar a maxima de separacéo entre a sorte da empresa e a do
empresario.
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de recuperagio — qual seja, o devedor — para a formula¢do de um do-
cumento que dispde sobre indimeros direitos e abrange pessoas direta e
indiretamente nele tratadas.

A regra de convolagdo da recuperacdo judicial em faléncia por
desrespeito ao prazo de apresentagio do plano, cumulada com a legiti-
midade exclusiva do devedor para a formulagdo do plano, permite que
esse Unico agente seja o responsdvel pela decisdo acerca do futuro da
empresa.

Impossivel ndo notar que os demais interessados para os quais a
recuperagéio seria favoravel sofrem com o disposto nessa norma e ficam
sujeitos a opgdo do devedor. A solugo encontrada pelo legislador parece
mais uma vez conter a presun¢io de que a recuperagio é mecanismo
positivado em beneficio apenas do devedor, sem considerar o interesse
dos demais participantes.

Essa mesma dificuldade também esta refletida nas regras concer-
nentes ao pedido de autofaléncia. Por meio da autofaléncia permite-se
ao devedor solicitar ao juizo a abertura de concurso universal. Acredita-
-se, assim, que, uma vez identificada na faléncia a melhor alternativa a
conclusfo da crise econdmico-financeira do devedor, ele mesmo pode
demanda-la.

Ocorre que a Lei de Recuperagiio e Faléncia fixou, em seu art. 105,
a verificagfo da viabilidade da empresa em crise como critério a autori-
zar que o devedor solicite a realiza¢fo de seus ativos com vistas a satis-
facdo de seu passivo. Caso o devedor perceba ser inexequivel a recupe-
ragdo judicial, devido a sua inviabilidade econémico-financeira ou ao ja
conhecido dissentimento dos credores com relagdo ao seu soerguimento,
cabe a ele solicitar sua quebra.

Importante frisar que a escolha no sentido de proceder a tal pedido
deve ser imbuida da consciéncia de que a liquidagdo no momento apro-
priado traz beneficios nio apenas ao proprio devedor e a seus credores,
mas a sociedade como um todo. Destarte, atribui-se ao devedor fungio
de alta relevéincia para todos aqueles cujos interesses sfo envolvidos
pela empresa.’*

34. Cabe, aqui, referir o estudo de Mauro Rodrigues Penteado acerca da dis-
solugdo de sociedades, em que o autor ressaltou que tentativas de desativagdo de
companhias prdsperas pelo acionista controlador devem ser vistas como medidas
de exercicio abusivo do direito de voto, pois nesses casos haveria nitido desrespeito
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Entretanto, deve-se ressaltar que a referida atribui¢do pode ocasio-
nar situagdes indesejadas. Exemplo disso € o caso em que o devedor
ndo mais apresenta interesse em manter a atividade empresarial, mui-
to embora ndo reste comprovada a impossibilidade de sua recuperagéo.
Questiona-se, assim, se a decretagdo da quebra deveria ser um impera-
tivo. Talvez a melhor soluc¢do fosse permitir que os demais interessados
apresentassem planos de reorganizagdo a serem apreciados pelos outros
envolvidos.

Nessas circunstincias — em que o devedor pedisse a faléncia mas
ndo comprovasse a inviabilidade da manutengio da atividade — poder-
-se-ia preservar a empresa e evitar inimeros prejuizos a diversos interes-
sados na sua manuten¢do. Foge-se, assim, da ideia de que a recuperagio
¢ feita em beneficio do devedor e se demonstra que ela pode ser feita em
decorréncia do interesse geral em sua preservagio, ainda que a revelia
ou sem a iniciativa do controlador.

Outra solug@o a esse relevante problema diz respeito a possibilidade
de os demais interessados na empresa apresentarem oposi¢des a solicita-
¢do de liquidacio. Considerando que, como visto, os efeitos decorrentes
da decretag@o de faléncia do devedor nfio atingem apenas ele proprio, ha
que se permitir que os demais interessados sejam ouvidos.® A legislagio
revogada considerava legitimados ativos a apresentacio de oposi¢io® e
de recursos contra a decretagio os socios que ndo assinassem o reque-
rimento de faléncia. O mesmo ndo foi feito pela Lei de Recuperagio e

atutela dos demais interessados e da propria func¢fo social da empresa (Dissolugdo e
Liquidagdo de Sociedades, Brasilia, Brasilia Juridica, 1995, pp. 169-174).

35. Trata-se, portanto, de mais uma situagdo em que a Lei de Recuperagdo e
Faléncia parece falhar, ao deixar de refletir em regras procedimentais a necessaria
participagdo dos envolvidos pela empresa em crise como meio de protecfio aos seus
interesses. Lembre-se que a mesma auséncia de previsio especifica de mecanismos
para a defesa de outros centros de interesses € percebida na Lei das Sociedades por
Agdes, conforme ressaltado por Mauro Rodrigues Penteado (Dissolucédo e Liquida-
¢do de Sociedades, cit., pp. 169-174).

36. Conforme anotado por Rubens Requido (Curso de Direito Falimentar, 172
ed., atualizada por Rubens Edmundo Requifo, vol. 1. Sao Paulo, Saraiva, 1998, p.
103) e R. Tepedino (in Paulo Fernando Campos Salles de Toledo e Carlos Henrique
Abrdo (coords.), Comentarios a Lei de Recuperacdo de Empresas e Faléncia, cit.,
22 ed., p. 329), a atribui¢do de legitimidade para apresentar oposi¢oes nio significa,
contudo, que os sdcios que néo autorizaram o pedido devam ser citados. Em sentido
contrario, v. Renato Lisboa. Altemani € Ricardo Alexandre da Silva, Manual de Veri-
Jicagdio e Habilitagdo de Créditos na Lei de Faléncias e Recuperagdio de Empresas,
Sédo Paulo, Quartier Latin, 2005, p. 32.
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Faléncia, o que, contudo, ndo deve impedir que interessados deduzam
seus pedidos ao juizo concursal. Esse entendimento ndo deve apenas
se referir a legitimagfo ativa dos sécios, mas também a dos credores e
demais interessados.’

De fato, caso outros interessados ou participantes do capital social
do devedor possam comprovar a capacidade daquele que confessa a fa-
léncia de cumprir com suas obrigagdes, seja por ndo se encontrar em
estado de faléncia, seja pela exequibilidade da recuperagéo judicial, ndo
ha motivo para a decretagdo de sua quebra.

As duas solu¢Bes acima ventiladas, todavia, podem nem mesmo
ser necessarias nos casos em que a viabilidade nfo seja critério de facil
aferi¢do ou em que ndo seja possivel identificar outros interessados em
manter a empresa. Explica-se. Caso a faléncia seja implementada con-
forme imaginada pelo legislador brasileiro — ou seja, como um instru-
mento para “preservar e otimizar a utilizagdo produtiva dos bens, ativos
¢ recursos produtivos, inclusive os intangiveis, da empresa” —, em mui-
tas situagdes ndo seria necessario buscar remédios juridicos para evitar
seu uso por determinado empresario.

Se dentro da estrutura interna da companhia se chegou a conclusfo
de que nio ha viabilidade econémico-financeira ¢, ainda mais, ndio ha
interesse dos atuais participantes em manter a companhia em exercicio,
tampouco outros stakeholders demonstram-se interessados, o instituto
falimentar pode ser, se utilizado adequadamente, mecanismo apto a pro-
mover solugdo positiva.?

37. Com relagdo a legitimidade dos credores, esse era o entendimento de Ru-
bens Requido sob a vigéncia do decreto-lei: “Os conflitos de interesses € as situagdes
peculiares, de que tdo prodiga é a atividade comercial, podem levar o devedor a pedir
a decretago de sua autofaléncia, sem que delineada perfeitamente esteja a sua insol-
véncia. Nesse caso, pensamos que seria possivel aos credores, intervindo no pedido
do devedor, informarem ao juiz, deduzindo suas provas e razbes, que o devedor
pode perfeitamente pagar os seus credores. Ao juiz caberia, entdo, indeferir o pedido
de faléncia, pela confissdo do devedor” (Curso de Direito Falimentar, cit., 172 ed.,
p. 103). Em sentido contrério, v. J. X. Carvalho de Mendonga, Tratado de Direito
Comercial Brasileiro, 62 ed., atualizada por Roberto Carvalho de Mendonga, vol.
VII, Livro V, Rio de Janeiro, Freitas Bastos, 1960, p. 282, nota de rodapé 3 — para
quem os credores em unanimidade ndo poderiam manifestar-se contra a decretacdo
de faléncia.

38. Sobre o tema, v. Paulo Fernando Campos Salles de Toledo, “A preservagio
da empresa, mesmo na faléncia”, in Newton de Lucca ¢ Alessandra de Azevedo
Domingues (coords.), Direito Recuperacional: Aspectos Tedricos e Prdticos, Sdo
Paulo, Quartier Latin, 2009, pp. 517-534.



256 ARECUPERACAO JUDICIAL DE SOCIEDADES POR AGOES

Justamente com esse proposito, o art. 140 da Lei de Recupera-
¢do e Faléncia determina que os ativos da empresa sejam alienados de
acordo com uma ordem de preferéncia que privilegia a manuten¢@o dos
bens como um conjunto, com fins & possivel preservagiio da empresa.
E, visando a incentivar a aquisi¢o, prevé-se, ainda, a ndo sucesséo, por
parte do adquirente, nas dividas do falido.*’

Nio se deve, portanto, tratar os institutos da recuperagio e da falén-
cia como contrapostos, mas como caminhos distintos para a preservacio
da empresa.

4.1.1.1 Questionamentos acerca da legitimidade ativa de credores
e outros interessados: relatos de Direito Comparado

Conforme adiantado acima, as regras relativas a legitimidade ativa
para a propositura de mecanismos de recuperagio de empresas em crise
e apresentacdo de plano de reorganizagfio ndo refletem um padrfio em
todos os ordenamentos que contam com instrumentos para o saneamen-
to de devedores.

4.1.1.1.1 Alegitimidade ativa
para a propositura do pedido de recuperagéo

Nos Estados Unidos a reorganization — um dos denominados
bankruptcy cases*' — pode ser iniciada de duas maneiras. Por um lado,
o préprio devedor pode peticionar voluntariamente (voluntary petition),

39. “Art. 140. A alienac¢do dos bens sera realizada de uma das seguintes formas,
observada a seguinte ordem de preferéncia: I — alienagfio da empresa, com a venda
de seus estabelecimentos em bloco; II — alienagio da empresa, com a venda de suas
filiais ou unidades produtivas isoladamente; III — alienag¢do em bloco dos bens que
integram cada um dos estabelecimentos do devedor; IV — alienagio dos bens indivi-
dualmente considerados.”

40. “Art. 141. Na alienagfio conjunta ou separada de ativos, inclusive da em-
presa ou de suas filiais, promovida sob qualquer das modalidades de que trata este
artigo: (...) IT — o objeto da alienag@o estara livre de qualquer 6nus e ndo haver su-
cessio do arrematante nas obrigagoes do devedor, inclusive as de natureza tributaria,
as derivadas da legislacfo do trabalho e as decorrentes de acidentes de trabalho.”

41. Os bankruptcy cases sdo os seguintes: liquidation, adjustment of debts of
an individual with regular income, reorganization, adjustment of debts of a family
Jarmer or fisherman with regular annual income e adjustment of debts of a Mu-
nicipality (previstos, respectivamente, nos Capitulos 7, 13, 11, 12 e 9 do Bankruptcy
Code).
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buscando a instaurag¢do do procedimento. Note-se que o devedor nfo
precisa alegar insolvéncia ou incapacidade de cumprir com suas obriga-
¢Oes para apresentar um requerimento voluntario.*> Por outro lado, em
alguns casos o(s) credor(es) pode(m) pedir a reorganizagio. Trata-se da
involuntary petition, normalmente oferecida devido ao receio quanto a
honestidade do devedor ou devido a existéncia de dGvida em relagdo a
sua capacidade para lidar com os negdcios.** Buscando evitar casos des-
necessarios € injustos, o Bankruptcy Code tem um dispositivo especial
relativo a danos causados por credores que iniciam um processo por
ma-fé. 44

Estudo® realizado pouco tempo depois da entrada em vigor do
Bankruptcy Code demonstrou que pouquissimos casos de reorganizagio
analisados principiam mediante a requisi¢do dos credores,*® mas que a
grande maioria dos casos foi iniciada pelo proprio devedor, direta ou in-

42. Cf. Karen Gross, Failure and Forgiveness — Rebalancing the Bankruptcy
System, New Haven, Yale University Press, 1997, p. 37.

43. Os requisitos para a apresentagdo de uma involuntary petition so os se-
guintes: “U.S.C. Title 11. § 303 (b) An involuntary case against a person is commen-
ced by the filing with the bankruptcy court of a petition under Chapter 7 or 11 of this
title (1) by three or more entities, each of which is either a holder of a claim against
such person that is not contingent as to liability or the subject of a bona fide dispute,
or an indenture trustee representing such a holder, if such claims aggregate at least
$10,000 more than the value of any lien on property of the debtor securing such
claims held by the holders of such claims; (2) if there are fewer than 12 such holders,
excluding any employee or insider of such person and any transferee of a transfer
that is voidable under Section 544, 545, 547, 548, 549, or 724 (a) of this title, by one
or more of such holders that hold in the aggregate at least $10,000 of such claims;
(3) if such person is a partnership (A) by fewer than all of the general partners in
such partnership; or (B) if relief has been ordered under this title with respect to all of
the general partners in such partnership, by a general partner in such partnership, the
trustee of such a general partner, or a holder of a claim against such partnership; or
(4) by a foreign representative of the estate in a foreign proceeding concerning such
person”.

44. Cf. Karen Gross, Failure and Forgiveness — Rebalancing the Bankruptcy
System, cit., p. 39.

45. Cf. L. M. LoPucki, “The debtor in full control — Systems failure under
Chapter 11 of the Bankruptcy Code? First installment”, American Bankruptcy Law
Journal 57 (1983), pp. 114-115.

46. De acordo com dados atualizados até fevereiro/2008, a porcentagem dos
casos voluntdrios em um amplo universo de reorganiza¢des de grandes empresas
era de 94,1% (cf. Lynn M. LoPucki, Lynn M. LoPucki’s Bankruptcy Research Data-
base, disponivel in http.://lopucki.law.ucla.edu/bankruptcy_research.asp, acesso em
25.2.2008).
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diretamente, em decorréncia de pressdes exercidas pelos credores. Raras
foram as situagdes em que o devedor decidiu solicitar sua reorganiza-
¢do por motivos diferentes do medo de uma possivel quebra ocasionada
pelos detentores de créditos.*” Por esse motivo, acredita-se que, muito
embora esses casos sejam denominados voluntdrios, na realidade ndo se
trata de pedidos elaborados de forma absolutamente livre.

Um dos motivos para a diminuta porcentagem de pedidos formula-
dos pelos credores é apontado como a preferéncia, por parte dos credo-
res, pelas solugdes negociadas.*® Afirma-se, ainda, que a forte posi¢do
dos acionistas e administradores nos procedimentos reorganizatorios €
determinante para o desestimulo aos pedidos formulados por credores.*’
Da mesma forma, ha quem™ acredite que o pequeno nimero de pedidos
involuntarios seja decorréncia das barreiras existentes a sua formulagfo,
as quais desencorajam muitos credores a peticionarem pelo inicio do
concurso.’! Acredita-se que 0s custos necessarios a formulaggo do pedi-
do e a falta de informagdo de que padecem diversos credores impedem
o acesso ao Judicidrio. Nessas situagdes, credores pequenos e desinfor-
mados tornam-se dependentes de outras partes, que muitas vezes encon-
tram mais lucros na auséncia do concurso e, por esse motivo, no estdo
inclinadas a solicitar a reorganizagdo do devedor.

Nio se pode deixar de notar que essa mesma critica — ¢ de forma
mais acentuada — pode ser tecida em face do direito concursal brasileiro.
Como visto, a Lei de Recuperagdo e Faléncia apenas legitimou o proprio
devedor a requerer sua recuperagfo judicial, impossibilitando que cre-
dores e demais interessados assim procedessem. Isso demonstra que a
censura a opgo legislativa nem mesmo diz respeito aos casos em que

47, No mesmo sentido, v. Susan Block-Lieb, “Why creditors file so few in-
voluntary petitions and why the number is not too small”, Brooklyn Law Review 57
(1991), p. 804.

48. Cf. Susan Block-Lieb, “Why creditors file so few involuntary petitions
and why the number is not too small”, cit., Brooklyn Law Review 57 (1991), pp.
805-806.

49. Cf. Horst Eidenmiiller, “Trading in times of crisis: formal insolvency pro-
ceedings, workouts and the incentives for shareholders/managers”, European Busi-
ness Organization Law Review 7 (2006), p. 246 (disponivel em http://papers.ssrn.
com/sol3/papers.cfm? abstract_id=963337, acesso em 27.2.2008).

50. Cf. Elizabeth Warren, “Bankruptcy policy”, University of Chicago Law
Review 54 (1987), p. 794.

51. Note-se que a critica ndo diz respeito a regras apliciveis apenas ao inicio de
procedimentos reorganizatérios, mas também a casos de faléncia.
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detentores de créditos de pouco valor estejam impossibilitados de agir
em prol da recuperagiio, mas ao préprio fato de que nenhum interessado
distinto do devedor pode solicitar a abertura do processo.’

No mesmo sentido, podem ser encontradas desaprovagdes a siste-
mas baseados na iniciativa a instauragio da recuperagdo atribuida so-
mente a agentes privados.” Elizabeth Warren>* acredita que essas es-
colhas presumem que as informagdes sdo amplas € que os custos de
transagdio sio suficientemente pequenos, de forma a permitir escolhas
racionais pelos agentes envolvidos. Contudo, a autora pondera que, uma
vez que se sabe que tais premissas ndo sdo verdadeiras, percebe-se que
um sistema assim estruturado nio opera de forma eficaz e ndo consegue
atingir seus objetivos de distribuigio.

A autorizacdo para que o procedimento seja instaurado de oficio ou
mediante solicitagio de agentes nio relacionados diretamente a questiio
abrange ainda o reconhecimento de que a crise da empresa ndo deve ser
resolvida apenas em razdo da satisfagéo dos credores, mas tendo em vis-
ta o envolvimento sempre crescente de diferentes sujeitos afetados pelas
dificuldades do devedor.%

52. Nesse mesmo sentido, Alberto Jorio defende que um moderno sistema con-
cursal que objetiva a recuperagdo empresarial ndo pode restringir a iniciativa ao pe-
dido de abertura do procedimento, que deve estar disponivel a qualquer interessado.
Afirma-se que a apreciagio da possibilidade de solugdo a crise ndo pode ser sub-
metida a iniciativa exclusiva do devedor, mas deve constituir um objetivo de todas
as partes envolvidas, pois a salvag@o da empresa € considerada um bem comum a
todos (“Le procedure concorsuali tra tutela del credito e salvaguardia dei complessi
produttivi”, Giurisprudenza Commerciale 1 (1994), p. 553).

53. O pedido de instauragfo do processo formulado por um ente pablico € men-
cionado entre os Principios das Leis Europeias de Insolvéncia, pois & considerado
instrumento de uso potencialmente amplo no futuro pelas leis europeias (William W.
McBryde, Axel Flessner ¢ Sebastian C. J. J. Kortmann (orgs.), Principles of Euro-
pean Insolvency Law, Deventer, Kluwer, 2003, p. 26).

54. Elizabeth Warren, “Bankruptcy policy”, cit., University of Chicago Law
Review 54 (1987), p. 795.

55. Nesse sentido, confira-se o posicionamento de Lino Guglielmucci:
“Lattribuzione dell’autorita giudiziaria del potere di dichiarare d’ufficio il fallimen-
to— o di aprire d’ufficio la procedura concorsuale, com’¢ preveduto nell’ordinamento
francese dall’art. 4, 2° co., Legge 85/1998 — relega, infatti, in secondo piano la fun-
zione di soddisfacimento dei creditori ed esalta, per conto, quella di regolazione
dell’insolvenza (dell’impresa), onde evitare che la prosecuzione incontrollata di
un’attivita economica di rilievo non trascurabile determini un aggravamento del dis-
sesto ed il coinvolgimento di un numero sempre crescente di soggeti” (La Legge
Tedesca Sull’insolvenza (Insolvenzordnung) del 5 Ontobre 1994, Milano, Giufire,
2000, p. 7). Contra a participagio de entes publicos na instauragdo de processos
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Todas essas consideragSes levam a conclusdo de que pouquissimos
interessados podem invocar a instauracéo de mecanismos de recupera-
¢40.°® No caso brasileiro, apenas o devedor. Na situagdo norte-ameti-
cana, o devedor e seus credores — sendo que quanto aos Ultimos sio
destacados os empecilhos acima mencionados.

Sobre o tema, um quadro insatisfatorio também pode ser encontra-
do no Direito Germanico. Consoante a Insolvenzordnung/insQ, lei ale-
mi que regula casos de dificuldades econémico-financeiras, o processo
de insolvéncia pode ser iniciado mediante a requisi¢do de um membro
do 6rgdo de representagio da sociedade anénima®’ ou de um credor.*®

de insolvéncia, v. Klaus J. Hopt, “Das Unternchmen in der Krise: Probleme der
Insolvenzvermeidung aus rechtsvergleichender Sicht”, in Rolf Birk e Karl Kreu-
zer (orgs.), Das Unternehmen in der Krise, Probleme der Insolvenzvermeidung aus
rechtsvergleichender Sicht: Verhandlungen der Vereinigten Fachgruppen fiir ver-
gleichendes Handels- und Wirtschafisrecht und fiir vergleichendes Arbeits- und So-
zialrecht anidflich der Tagung der Gesellschaft fiir Rechtsvergleichung in Gottingen
vom 18-20.9.1985, Frankfurt am Main, Alfred Metzner, 1986, p. 53.

56. Essa realidade foi constatada também por Axel Flessner, autor que sugere
que o pedido possa ser formulado por ndo credores que tenham interesse no sanea-
mento da empresa (para a legitimagfo o autor desenvolve critérios como o relacio-
namento duradouro com a empresa). Nesses casos o pedido apenas valeria para a
instauragfo de um procedimento reorganizativo, ndo sendo suficiente para dar inicio
a um processo de liquidagio (Sanierung und Reorganisation: Insolvenzverfahren
fiir Grofunternehmen in rechtsvergleichender und rechtspolitischer Untersuchung.,
Tiibingen, Mohr, 1982, pp. 234-238).

57. Se a ago for ajuizada sem o consentimento de todos os membros do 6rgdo
de representagio da companhia, o juiz deve ouvir os demais participantes do orgdo.
V. § 15(2) da InsO e comentarios de: Dora Berger, A Insolvéncia no Brasil e na Ale-
manha, Porto Alegre, Sérgio Antonio Fabris Editor, 2001, p. 76; ¢ H. Hefermehl, in
Klaus Wimmer, Jorg Dauernheim, Martin Wagner e Sabine-Sofie Weidekind (orgs.),
Handbuch des Fachanwalts Insolvenzrecht, 32 ed., Kéln, Luchterhand, 2008, p. 9,
RdNr. 28-29. Sobre o tema, confira-se o seguinte trecho de Ulrich Keller: “Das In-
solvenzgericht hat nach § 15 Absatz 2, Satz 2 InsO die tibrigen Organe oder Gesells-
chaftler zu dem Insolvenzantrag zu horen. Diese kénnen den Insolvenzgriindung
zugestehen und sich dem Insolvenzantrag anschlieSen oder den Insolvenzgrund bes-
treiten” (Jnsolvenzrecht, Miinchen, Franz Vahlen, 2006, p. 181).

58. Nesse caso, “gldubiger muss glaubhaft machen, dass er eine Forderung
gegen den Schuldner hat, und der Schuldner zahlungsunfihig oder gegebenenfalls
iiberschuldet ist” (Ulrich Keller, Insolvenzrecht, cit., p. 176, § 492). Ha na doutrina
posicionamentos favoraveis a ampliag@o do direito dos credores de solicitar a abertu-
ra do processo (cf. Heribert Hirte, “Insolvenzrecht und Gesellschaftsrecht — Zustén-
digkeitsabgrenzung, Kapitalmarktrecht, Insolvenzantragspflicht”, in Gesellschafts-
rechtliche Vereinigung, Gesellschafisrecht in der Diskussion 2006: Jahrestagung
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No que se refere ao pedido apresentado pelo devedor, percebe-se
que a solugfio adotada pelo sistema alemio se encontra mais alinha-
da com a ideia de representagdo, no interior da sociedade, de variados
interesses. De fato, naquele ordenamento o 6rgdo de representagio da
companhia (Vorstand)*® é escolhido pelo Aufsichtsrat, o qual é forma-
do por relativa representagfo paritaria entre trabalhadores e acionistas®®
nas empresas que contam com mais de 2.000 empregados. Isso significa
que, nesse caso, o pedido do devedor deve contar com a aceitagdo dos
representantes da companhia eleitos por drgo representativo de interes-
ses diversificados.

Quanto ao pedido do credor, contudo, cabe esclarecer que ele niio
sera necessariamente voltado a recuperagdo do devedor. Como visto,
o0 procedimento concursal alem&o € unitario, o que significa dizer que
existe apenas um procedimento de insolvéncia, € ndo — como no direito
brasileiro — diferentes procedimentos, conforme se trate de mecanismo
destinado ao soerguimento ou a quebra da empresa. Na Alemanha inicia-
-se um processo de insolvéncia, o qual pode caminhar para a liquidag3o,
o0 saneamento ou a transferéncia da empresa para terceiros. Assim, dizer
que o credor tem legitimidade ativa ndo significa dizer que ele possa so-
licitar a abertura de um procedimento de recuperagio ou de liquidagao,
mas de um processo que pode caminhar para qualquer uma das solugdes.

Ocorre que o credor pode basear seu pedido na inadimpléncia, pres-
suposto geral para a abertura do processo e caracterizada pela lei como
falta de condigdes para saldar obrigacdes vencidas (§ 17), ou na pré-
pria insolvéncia, caracterizada nos casos em que o patriménio do deve-
dor ndo supera o passivo (§ 19). O devedor, por seu turno, além dessas
hipdteses, também pode requisitar a instauragfio nos casos de risco de
inadimpléncia,$! isto é, quando se faz possivel prever que ndo sera capaz

der Gesellschafisrechtlichen Vereinigung, Kéln, Otto Schmidt, 2007, p. 187 - com
indicagio de doutrina no mesmo sentido).

59. V. § 92, Absatz 2, da Aktiengesetz, sobre o dever do Vorstand de apresen-
tar o pedido: “(2) Wird die Gesellschaft zahlungsunfihig, so hat der Vorstand ohne
schuldhaftes Zogern, spitestens aber drei Wochen nach Eintritt der Zahlungsunfihi-
gkeit, die Er6ffnung des Insolvenzverfahrens zu beantragen. Dies gilt sinngemab,
wenn sich eine Uberschuldung der Gesellschaft ergibt”.

60. Sobre o tema, v. a Mitbestimmungsgesetz, lei alemé que trata da cogestéo,
e oitem 3.2.1.1, acima.

61. Trata-se da denominada drohende Zahlungsunfihigkeit (§ 18 da InsO)
(sobre o tema, v. Harald Hess, Sanierungshandbuch, 42 ed., Kéln, Luchterhand,
2009, pp. 630-634). O mesmo ocorre no sistema concursal espanhol. Os doutri-
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de adimplir no vencimento as obrigagdes existentes.®? Isso significa que
ao credor ndo foi concedida tdo ampla participaco como se poderia
imaginar 4 primeira vista. Na verdade, ndo pode ele, ao primeiro sinal
de que o devedor pode se tornar inadimplente, buscar a solugio judi-
cial consistente na reorganiza¢&o da empresa. Nesses casos — e somente
nesses — o credor e outros interessados precisam aguardar a atuagéo do
devedor.53 Note-se, todavia, que esse quadro condiz com a estrutura do
sistema concursal alemio — e, como se vera, também com o portugués,
onde 0 mesmo acontece.

De acordo com o Cédigo da Insolvéncia e Recuperagdo de Empre-
sas de Portugal (arts. 182, 192 e 202), devedores, credores e o Ministério
Publico constituem os legitimados. Dentre os motivos que autorizam
o pedido encontram-se “(a) suspensdo generalizada do pagamento das
obrigacdes vencidas, (b) falta de cumprimento de uma ou mais obriga-
¢Oes que, pelo seu montante ou pelas circunstincias do incumprimento,
revele a impossibilidade de o devedor satisfazer pontualmente a ge-
neralidade das suas obrigacdes, (¢) fuga do titular da empresa ou dos
administradores do devedor ou abandono do local em que a empresa
tem a sede ou exerce a sua principal actividade, relacionados com a fal-
ta de solvabilidade do devedor e sem designagdo de substituto idoneo,
e (d) dissipagdo, abandono, liquidagio apressada ou ruinosa de bens e

nadores espanhois justificam essa diferenga de tratamento com base na alegagio
de que o pedido de abertura de processo de insolvéncia por parte do credor com
base na crise iminente violaria a garantia constitucional da liberdade de empresa,
assegurada pelo art. 38 da Constituigdo espanhola. Sobre o tema, v.: Maria Isabel
Alvarez Vega, “Soluciones concursales y paraconcursales a la crisis de empresa. La
funcién conservativa del concurso de acreedores en la Ley 22/2003, de 9 de julio,
concursal”, Revista de Derecho Privado setembro-outubro/2004, p. 590; e Enrique
Gadea Soler, “Reforma concursal y medidas introducidas por el legislador para
conseguir un sistema eficiente”, Revista Estudios de Deusto 54(1) (2006), p. 45,
Segunda Epoca).

" 62. Sobre o tema, Eckart Ehlers afirma que essa possibilidade legal foi prevista
para ajudar os devedores a iniciar o procedimento o mais cedo possivel, mas ela
nfo recebeu ampla aceitagio no cendrio alemdo (“Statutory corporate rescue pro-
ceedings in Germany: the Jnsolvenzplan procedure”, in Katarzyna Gromek Broc,
€ Rebecca Parry (orgs.), Corporate Rescue: an Overview of Recent Developments,
Alphen aan den Rijn, Kluwer Law International, 2006, p. 173).

63. Acerca da abertura do processo de insolvéncia, Wilhelm Uhlenbruck pon-
dera que os motivos para tanto devem ser pensados de forma a harmonizar os inte-
resses da empresa e dos credores (in Peter Gottwald (org.), Insolvenzrechtshand-
buch, 32 ed., Miinchen, Beck, 2006, p. 124, § 6, RdNr. 3).
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constituigio ficticia de créditos” (art. 209). Nesses casos a atuagio do
Ministério Publico deve ser na defesa de entidades cujos interesses lhe
tenham sido legaimente confiados. Trata-se, portanto, de elogiavel pro-
tegdo ao interesse publico.®

Assim como no ordenamento alem3o, atribui-se ao devedor, ainda,
uma hipétese de legitimidade exclusiva, qual seja: a de insolvéncia imi-
nente.%

De fato, a InsO e a lei concursal portuguesa, ao contrario da Lei de
Recuperagio e Faléncia, ndo elegem a recuperagdo da empresa como
finalidade primordial. O § 1 da InsO relata que o processo de insolvéncia
¢ destinado a satisfazer os credores por meio da realizagéo do patriménio
do devedor ou da forma predisposta em um plano de insolvéncia, em
particular pela conservacdo da empresa. O mesmo ocorre — como visto
no Capitulo 2, acima — com o diploma portugués. Percebe-se, portanto,
que o objetivo das leis germanica®® e portuguesa é o pagamento dos cre-
dores, podendo-se, para tanto, fazer-se uso de diferentes meios.®” Ora,
um sistema que ndo privilegia o soerguimento da empresa ndo erra ao
restringir os legitimados ativos nos casos em que a propria insolvéncia
ainda nfo foi constatada e as chances de reorganizacgéio se apresentam
mais extensas.

O mesmo, todavia, nfo se pode dizer do ordenamento brasileiro.
Tendo o legislador de 2005 elegido a recuperagdo como primeira op¢do
a solugfo da crise da empresa vidvel, de todo coerente seria buscar a

64. A previsdo de legitimidade do Ministério Publico € aqui considerada me-
recedora de louvor tendo em vista que, conforme esclarecido no item 3.3.2.5, supra,
cabe ao direito concursal exercer uma fung¢io de interesse publico relacionada a pre-
servagdo da empresa viavel — funggo, esta, que parece ser promovida ao se permitir
ampla participago de tal 6rgdo quando do inicio do procedimento. A mesma solu-
¢do, como visto, ndo foi adotada pela legislagfo brasileira, e sua defesa s6 poderia
ocorrer mediante uma interpretaggo de lege ferenda.

65. Sobre o tema, Catarina Serra elogia a escolha do legislador portugués, que
teria reconhecido (i) que apenas o devedor pode perceber um caso de insolvéncia
iminente e (ii) os perigos de se permitir a iniciativa dos credores nessas situagdes,
pois pedidos injustificados com base na alegacéo de situagdo delicada capaz de cau-
sar crise futura poderiam trazer imensos prejuizos a uma empresa que ndo estivesse
realmente prestes a se tornar insolvente (O Novo Regime Portugués da Insolvéncia
— Uma Introdugdo, 22 ed., Coimbra, Livraria Almedina, 2005, p. 17).

66. No que tange a lei alemd, v. Lino Guglielmucci, La Legge Tedesca
Sull’insolvenza (Insolvenzordnung) del 5 Ottobre 1994, cit., p. 6.

67. Para mais detalhes, v. itens 2.2.2.1 € 2.2.2.3, supra.
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mais ampla legitimac#o para todos aqueles que pudessem identificar uma
eventual crise e pretendessem, porque afetados por ela, soluciona-la.

Ainda sobre o assunto, o ordenamento argentino — assim como o
brasileiro — estabelece que o procedimento preventivo a quebra (concur-
so preventivo) s6 pode seguir a vontade do préprio devedor (art. 5¢ da
Ley de Concursos y Quiebras). Criticas doutrinarias ndo faltam a essa
escolha, as quais, apoiadas em antecedentes legislativos estrangeiros,
apontam que a lei concursal deveria ter previsto a possibilidade de ter-
ceiros solicitarem a atuagdo do tribunal no sentido de investigar os pri-
meiros sintomas de dificuldades e exigir a prestag¢do de informagdes por
parte do devedor, tendo-se em vista a identificagdo de solugdes para a
superagio dos obstdculos financeiros. Entretanto, nem todos comungam
dessa ideia. Ha quem acredite que a atribui¢io de legitimidade apenas ao
devedor apresenta-se como o melhor caminho para os casos em que 0s
pressupostos da faléncia ainda nfio podem ser identificados.

Nesse sentido, afirma-se que: (i) as solugdes estrangeiras que se-
guiram a legitimidade ampliada néo lograram bons resultados; (ii) ndo é
possivel nem desejavel que se imponha ao devedor uma solugfo preven-
tiva de acordo com a qual ele permanega administrando, com restrigdes,
sua empresa e deva cumprir um plano imposto e elaborado por terceiros;
(iii) ha davidas sobre o beneficio de se entregar a um tribunal a decisdo
¢ a avaliagio de questdes econdmicas extremamente complexas como
a oportunidade e o mérito dos planos de saneamento ou da estratégia
empresarial; (iv) o facil acesso a denuncia de situagdes que podem sig-
nificar crise ou dificuldades e a intervengdo do tribunal para colocar a
empresa em observagio pode resultar em grave ameaga para a situagio
da empresa no mercado € seu acesso a crédito.®® Assim, empresas atra-
vessando dificuldades ndo generalizadas poderiam ser extremamente
prejudicadas pela atuagio de terceiros.

Impossivel negar que a amplia¢8o dos legitimados pode acarretar
maleficios, tais quais os indicados acima. Ocorre que a solugfo encon-
trada pelas leis brasileira e argentina também permite resultados indese-
jados. A permanéncia de uma empresa no mercado até a situacio-limite
que a impeca de se recuperar em decorréncia da falta de atuacdo de um
devedor negligente constitui prejuizo consideravel, o qual, no mais,

68. Cf. Julio C. Rivera, Horacio Roitman e Daniel R. Vitolo, Ley de Concursos
y Quiebras, 32 ed., t. 1, Santa Fe, Rubinzal-Culzoni, 2005, pp. 233-235.
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nfo afeta apenas o préprio devedor, que devera enfrentar a0 menos um
procedimento liquidatario, como também outros interessados, que po-
deriam estar resguardados caso um pedido de recuperagio tivesse sido
apresentado aos primeiros sinais de dificuldade.

A restrigdo de legitimados ativos faz lembrar a época em que a le-
gislagdo previa a possibilidade de se dar ao devedor um “favor legal”,
o qual, devido a sua caracterizacdo como beneficio a uma das partes,
deveria ser postulado pelo proprio beneficiario. Referéncia esta sendo
feita a concordata, instituto extinto do ordenamento brasileiro € que em
muito difere da vigente recuperagio judicial.

De fato, como visto no Capitulo 1, quando da analise da evolugio
histdrica das legislagdes concursais, o ordenamento juridico brasileiro
atualmente afasta-se da visdo de que o concurso afeta apenas credores €
devedores, €, com isso, deixa de lado as preocupagdes restritas apenas
a esses agentes. Da mesma forma, afasta-se a legislagéo patria da crenga
de que a manutengfo das atividades do devedor constitui uma regalia a
ser autorizada ao devedor, aproximando-se da percepg¢do de que se trata
de uma vantagem a todos os afetados pela crise.

Em face dessa nova perspectiva, caracteriza-se, no minimo, como
incoerente um diploma que reconhece um instituto como relevante para
inimeras partes mas legitima apenas uma delas a buscar seu exercicio.®’

Note-se que os Principles and Guidelines do Banco Mundial,”
mesmo em sua versdo revisada e acrescentada pelo posicionamento da
United Nations Commission on International Trade Law/lUNCITRAL
acerca do assunto, reiteram a relevancia de os procedimentos concursais

69. Em apoio ao posicionamento aqui apresentado, confira-se o esclarecedor
posicionamento de Agostino Gambino: “La procedura, nella funzione che concre-
tamente realizza, non si presenta come un beneficio da concedere a un imprendi-
tore incolpevole e sfortunato. La condizione dell’esistenza di requisiti soggettivi
appare estranea alle finalita che il procedimento attualmente persegue e che atten-
gono ad altri interessi, rispetto ai quali la preesistente condotta o la meritevolezza
dell’imprenditore appare del tutto indifferente. Al contrario, se per salvare 1’azienda
¢ necessario attendere che si realizzino le condizioni esterne per il suo ricupero o
per la sua cessione, la procedura dovrebbe essere iniziata anche su sollecitazione o
istanza di qualsiasi interessato o del p. m. e non dovrebbe essere lasciata alla sola ini-
ziativa dell’imprenditore” (“Sull’uso alternativo della procedura di amministrazione
controllata”, Giurisprudenza Commerciale 1 (1979), p. 243).

70. The World Bank, “A reforma da legislagdo falimentar — Principles and
Guidelines Guidelines for Effective Insolvency and Creditor Right Systems”, RDM
122/75-167, Séo Paulo, Malheiros Editores, 2001.
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poderem ser iniciados ndo apenas pelo proprio devedor. O documento
intitulado Creditor Rights and Insolvency Standard,’" elaborado pelos
mencionados 6rglos, recomenda que as leis nacionais permitam o aces-
so aos remédios legais tanto a devedores quanto a credores.”

Parece importante ressaltar que a previsdo de uma legitimidade ati-
va mais ampla ndo se restringe apenas a autorizagdo para que credores
busquem a abertura do concurso. Tanto ordenamentos juridicos como o
portugués — caracterizado, como visto, pelos propésitos de satisfagfo dos
credores — quanto o francés — com designios de recuperagio — englobam
outros entes dentre os legitimados para a propositura do procedimento.

Aregulacdo da matéria no sistema portugués foi apresentada acima.
No que tange ao Code de Commerce francés, estabelece-se, com relagdo
ao redressement judiciaire, que o processo pode ser iniciado a pedido
do devedor,” de oficio pelo juiz ou mediante a solicitagdo do Ministério
Publico ou de credores.’™ Trata-se, portanto, de sistema aberto a parti-

71. World Bank/United Nations Commission on International Trade Law, Cre-
ditor Rights and Insolvency Standard, 2005 (disponivel em http.//www.worldbank.
orglifafrosc_icr.html, acesso em 27.2.2008). Embora muitas passagens do referido
documento apontem para a adogdo de regras de eficiéncia e visem a protegdo aos in-
teresses dos credores, algumas das sugestdes ali contidas podem ser utilizadas com a
finalidade de demonstrar a possibilidade de novas visdes sobre determinados aspec-
tos do procedimento, sempre com o intuito de ampliar o rol dos interesses protegidos
pelo mecanismo de recuperagéo judicial no Brasil. Esse € o caso das regras sobre a
formulagdo do pedido de recuperagio.

72. As seguintes passagens ilustram o supra-afirmado: “Both debtors and cre-
ditors should be entitled to apply for insolvency proceedings” (World Bark Princi-
ples, C4.1); e “The purpose of provisions on commencement of insolvency proce-
edings is: (a) To facilitate access for debtors and creditors to the remedies provided
by the law; (...). The insolvency law should specify the parties permitted to make an
application for commencement of insolvency proceedings, which should include the
debtor and any of its creditors” (UNCITRAL Recommendations, Commencement of
Proceedings, Part Two, Chapter 1, par. 20-79).

73. Cf. art. L. 631-4: “L’ouverture de cette procédure doit étre demandée par
le débiteur au plus tard dans les quarante-cing jours qui suivent la cessation des
paiements s’il n’a pas, dans ce délai, demandg¢ I’ouverture d’une procédure de con-
ciliation. En cas d’échec de la procédure de conciliation, lorsqu’il ressort du rapport
du conciliateur que le débiteur est en cessation des paiements, le tribunal, d’office,
se saisit afin de statuer sur I’ouverture d’une procédure de redressement judiciaire”.

74, Cf. art. L. 631-5: “Lorsqu’il n’y a pas de procédure de conciliation en

~ Cours, le tribunal peut également se saisir d’office ou étre saisi sur requéte du Mi-
nistére Public aux fins d’ouverture de la procédure de redressement judiciaire. Sous
cette méme réserve, la procédure peut aussi étre ouverte sur ’assignation d*un créan-
cier, quelle que soit la nature de sa créance. Toutefois, lorsque le débiteur a cessé
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cipagéio de diferentes agentes que, ao notarem dificuldades enfrentadas
por determinada sociedade, sdo bem-vindos na busca pela reestruturagio
do devedor.”

4.1.1.1.2 Os legitimados para a apresentagio
do plano de recuperagéo

Ultrapassadas as discussdes acerca do pedido de recuperagio, cum-
pre tratar de um outro relevante tema, que se refere a legitimidade para a
elaboracdo e propositura do plano de recuperagio.

No Direito Brasileiro, conforme acima detalhado, essa fung¢io foi
atribuida com exclusividade ao devedor. O mesmo, contudo, nfio ocorre
em diversos outros sistemas concursais.

Importante mencionar que Rachel Sztajn’® acredita que sob a lei
brasileira um credor ou um terceiro pode propor plano de recuperacdo
que satisfaga os interesses do devedor e dos credores. Defende-se, ainda,
a possibilidade de o credor propor ajustes ao plano apresentado pelo
devedor. A opinifio segundo a qual credores sfo partes legitimadas para
a propositura de mudangas no plano parece completamente favoravel ao
alcance de uma solucio agradavel a um maior numero de participantes €
consoante ao art. 56, § 32, da Lei de Recuperacéo e Faléncia. Cuida-se,
inclusive, de mecanismo em pratica em recuperagdes ja ocorridas.”’

son activité professionnelle, cette assignation doit intervenir dans le délai d’un an
a compter de: 1°) La radiation du Registre du Commerce et des sociétés. S’il s’agit
d’une personne morale, le délai court & compter de la radiation consécutive 4 la pu-
blication de la cloture des opérations de liquidation ; 29) La cessation de ’activité,
s’il s’agit d’une personne immatriculée au répertoire des métiers, d’un agriculteur
ou d’une personne physique exerg¢ant une activité professionnelle indépendante, y
compris une profession libérale soumise & un statut législatif ou réglementaire ou
dont le titre est protégé ; 32) La publication de 1’achévement de la liquidation, s’il
s’agit d’une personne morale non soumise a I’immatriculation”.

75. Note-se, todavia, que os procedimentos amigaveis do mandat “ad hoc” e
da conciliation, € mesmo do procédure de sauvegarde, s6 podem ser requisitados
pelo prdprio devedor (v. Code de Commerce, L. 611-3, L. 611-6 ¢ L. 620-1).

76. Rachel Sztajn, “Notas sobre as assembleias de credores na Lei de Recupe-
ragdo de Empresas”, cit., RDM 138/63: “(...) eventualmente algum deles [credores]
tera proposta mais eficiente — a custo menor e de forma menos onerosa — para che-
gar a resultado equivalente, e, por isso, poderd propor projeto de reorganizagio do
negoécio diferente, ou sugerir ajustes ao projeto do devedor, o que interessa a todos.
Terceiro, nio credor, também pode propor plano de reorganizagao que satisfaga inte-
resses dos credores e do devedor”.

77. Dentre outros, v. a recuperacdo judicial da Eucatex S/A Industria e Co-
mércio (32 Vara de Salto/SP, Processo 526.01.2005.007220-1, j. 20.11.2006), caso
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No Direito estrangeiro, o procedimento regulado pelo Chapter 11
do Bankruptcy Code, por exemplo, permite que o reorganization plan
seja apresentado pelo devedor ou por credores. Ha, entretanto, um pe-
riodo de exclusividade de 120 dias no qual apenas o devedor € legitima-
do para a apresentagdo do plano. Referido prazo pode ser prorrogado
pelo magistrado por, no méaximo, 18 meses. O devedor também deve
observar o prazo de 180 dias, prorrogavel apenas por 20 meses, para
obter aceitagdes dos credores ao plano oferecido.’® Caso sua fungio ndo
seja cumprida no lapso temporal estabelecido, permite-se que qualquer
parte interessada’ prepare um plano de reorganizagdo e o exiba, para
apreciagdo dos demais interessados.

A estipulagdo de um periodo de exclusividade favoravel ao deve-
dor justifica-se por diferentes razdes. Ao garantir que a propria empresa
poder4, com prioridade, organizar o documento que dispora sobre suas
obrigagdes, o periodo funciona como um estimulo para que o pedido
de reorganizagio seja apresentado antes que a crise alcance estagio em
que a reabilitagdo ndo mais se apresente possivel.3’ Ademais, acredita-se
que o periodo de exclusividade seja uma tentativa positiva de atribuir ao
devedor paridade de barganha com os credores para a negociagdo de um
plano consensual ®!

em que diversos credores apresentaram ajustes ao plano proposto pelo devedor. No
caso em tela, a sentenga relata que houve ampla discussdo entre devedor e credores,
chegando-se a uma solugdo intermediaria.

78. Importante ressaltar que essas limitagdes 4 prorrogacdo dos prazos de ex-
clusividade e de obtengdo de aceitagdes constituem novidade inserida pela reforma
do direito concursal americano de 2005, implementada pelo ja citado Bankruptcy
Abuse Prevention and Consumer Protection Act/BAPCPA. Harvey R. Miller e Shai
Y. Waisman acreditam que a fixagio de obstaculo a extensdo do prazo fortifica a
posigio dos credores ¢ lhes da a opgo de resistir a aceitagdo do plano proposto pelo
devedor e esperar o fim do perfodo de exclusividade para apresentarem um plano
proéprio. Assim, a cumulagio da legitimidade para propor o plano do devedor ¢ do
credor juntamente com a impossibilidade de se prorrogar o prazo indefinidamente
resultaria no desestimulo & cooperagdo entre as partes envolvidas (“Is Chapter 11
bankrupt?”, Boston College Law Review 47 (2005), p. 166).

79. Ao tratar das partes interessadas, o Bankruptcy Code afirma que “any party
in interest, including the debtor, the trustee, a creditors’ committee, an equity securi-
ty holders’ committee, a creditor, an equity security holder, or any indenture trustee,
may file a plan ifand only if’(§ 1.121(c)).

80. Cf. Harvey R. Miller e Shai Y. Waisman, “Is Chapter 11 bankrupt?”, cit.,
Boston College Law Review 47 (2005), pp. 143-144.

81. Cf. Harvey R. Miller, “The changing face of Chapter 11: a reemergence of
the bankruptcy judge as producer, director and sometimes star of the reorganization
passion play”, American Bankruptcy Law Journal 69 (1995), p. 443.
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Alega-se, ainda, que os periodos de exclusividade permitem que os
credores, que muitas vezes se sentem traidos pelo pedido de reorganiza-
¢do formulado pelo devedor, reflitam sobre o assunto e identifiquem ser
a recuperagfio uma boa saida para a empresa em crise. Assim, ao invés
de, na falta da exclusividade do devedor, formularem planos tendentes a
liquidag@o dos ativos arrecadados, os credores poderdo ser convencidos
de que o soerguimento do devedor vai ao encontro dos seus interesses.
Da mesma forma, os periodos atribuem ao devedor importante margem
de negociagio.®?

Interessante notar que a opgio legislativa pelo periodo de exclusi-
vidade concedido ao devedor decorreu da reviséo de experiéncias ante-
riores que nio se mostraram satisfatérias. O Chapter XI do Bankruptcy
Act, revogado pelo atual Bankruptcy Code norte-americano, dispunha
de forma parecida a que se encontra na atual recuperagdo judicial brasi-
leira. Por um lado, o devedor era o unico legitimado a propor o plano;
por outro, os credores poderiam rejeitar a proposta do devedor ¢ acar-
retar uma possivel liquidacdo dos ativos, mas ndo poderiam aprovar
um plano sem o consentimento do devedor.®® Esse quadro for¢ava os
credores a aceitar a oferta do devedor ou a suportar as perdas decorren-
tes da realizagdo dos ativos sem a manutengio do going concern value
da empresa. Outra solugdo, adotada pelo Chapter X do Bankruptcy Act,
tratava igualmente todas as partes interessadas, concedendo a elas o di-
reito de submeter um plano a apreciagfio geral. Essa medida, entretanto,
retirava do devedor o direito de controlar a diregdo da reorganizagfo e
fazia com que ele evitasse pedidos de abertura do concurso e arrastasse
a empresa a situagdes calamitosas, capazes de impedir seu soerguimen-
to. Em face dessas duas alternativas precarias, o legislador estaduniden-
se, ao elaborar o Bankruptcy Code, escolheu uma via intermedidria, e
atribuiu ao devedor o direito de exclusividade para apresentar o plano
em determinado periodo,?* ultrapassado o qual abre-se a via para outros
interessados.

82. Cf. Mark S. Scarberry, Kenneth N. Klee, Grant W. Newton e Steve H.
Nickles, Business Reorganization in Bankruptcy — Cases and Materials, 22 ed., St.
Paul, West Group, 2001, p. 605.

83. V. item 4.1.2, abaixo, com comentirios acerca da aprovagio do plano de
recuperacio.

84. Cf. Mark S. Scarberry, Kenneth N. Klee, Grant W. Newton ¢ Steve H.
Nickles, Business Reorganization in Bankruptcy — Cases and Materials, cit., 22 ed.,
p. 604.
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O periodo de exclusividade também foi adotado pela Argentina,
Pais com larga experiéncia no direito da empresa em crise.?’ O art. 4386
da Ley de Concursos y Quiebras dispde que o devedor deve gozar de um
periodo de 90 dias, prorrogavel por mais 30, em que apenas ele tera le-
gitimidade para formular propostas de acuerdo preventivo. Note-se que
durante esse prazo o devedor ndo devera somente elaborar um plano,
mas também obter a concordancia da maioria dos credores, necessaria
para sua aprovagao.

Ocorre que no sistema argentino, diferentemente do que se verifica
no Chapter 11, uma vez esgotado o periodo de exclusividade nfo se per-
mite que qualquer pessoa apresente uma proposta de plano concorrente.
Na realidade, no caso de sociedades por agdes, apds o vencimento do
prazo em questfio o juiz devera permitir que, no periodo de cinco dias,
credores ou terceiros interessados na aquisi¢@io das agdes representativas
do capital social do devedor manifestem a intengfo de formular propos-
tas de acordo preventivo.

Se ndo houver interessados, declara-se a quebra. Havendo interesse
na aquisicdo das acdes, os interessados fruem de um prazo de 20 dias
para apresentar um plano e obter as maiorias necessdrias a sua aceitacéo.
Durante esse periodo permite-se que o devedor tente novamente anga-
riar a aprovagio do seu plano inicial ou de um outro posteriormente de-
senvolvido (art. 48, 4). O primeiro que demonstrar ter logrado o consen-
timento dos credores obtém a homologacdo pelo juizo da sua proposta
de plano. Caso esse agente tenha sido um credor ou alguma outra pessoa,
seguem-se 0s tramites legais necessarios para a aquisicdio das parcelas
representativas do capital social. Se ndo houver adesfo a qualquer das
propostas oferecidas, a quebra € declarada.

85. A lei concursal argentina atualmente em vigor, Ley 24.522, sancionada em
20.7.1995, denominada Ley de Concursos y Quiebras, foi aprovada ha 15 anos ¢
foi responsavel pela revogacio de outra lei que buscava tratar da crise empresarial
tendo em vista a preserva¢io da empresa. Trata-se da Ley 19.551, que, apesar de ter
sido bastante elogiada, foi considerada obsoleta em face das novas caracteristicas da
economia argentina. Nesse sentido, v. Julio C. Rivera, Horacio Roitman e Daniel R.
Vitolo, Ley de Concursos y Quiebras, cit., 32 ed., t. 1, p. 7.

86. “Art. 43. Periodo de exclusividad. Propuestas de acuerdo. Dentro de los
90 (noventa) dias desde que quede notificada por ministerio de la ley la resolucion
prevista en el articulo anterior, o dentro del mayor plazo que el juez determine en
funcién al niimero de acreedores o categorias, €l que no podra exceder los 30 (trein-
ta) dias del plazo ordinario, el deudor gozara de un periodo de exclusividad para
formular propuestas de acuerdo preventivo por categorias a sus acreedores y obtener
de éstos la conformidad segin el régimen previsto en el art. 45.”
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Na Alemanha o processo de insolvéncia pode resultar na liquida-
¢do dos ativos ou na recuperagdo do devedor, a qual s6 pode ser obti-
da mediante a aprovagdo de um plano de insolvéncia.®” Referido plano
pode ser apresentado em juizo pelo devedor ou pelo administrador da
insolvéncia, o qual pode ser encarregado de dispor sobre o plano, caso
a assembleia de credores assim deseje.3® Nesse caso, os credores devem
indicar a finalidade do plano a ser elaborado (§§ 157 e 218, 2). Estando
o administrador incumbido da elaboragdo do projeto, a comiss&o de cre-
dores, quando constituida, o conselho da empresa, a comissdo de repre-
sentantes dos empregados dirigentes ¢ o devedor deverdo colaborar, de
forma consultiva, para a formulagio do plano.®

Também em Portugal admite-se que um rol maior de interessados
formule um plano de insolvéncia. Nos termos do art. 1932, s3o legiti-
mados o devedor, o administrador da insolvéncia e qualquer credor ou
grupo de credores cujos créditos representem pelo menos um quinto do

87. Cabe lembrar que o /nsolvenzplan pode regular tanto a liquidagio do deve-
dor quanto o seu saneamento. O ordenamento alem&o, ao contrario do brasileiro, ndo
prioriza uma das solugdes. Confira-se o ensinamento de Ulrich Keller: “Zwischen
diesen stark vereinfachten Regelungsmoglichkeiten im Insolvenzplan gibt es kei-
ne gesetzlich vorgeschriebene Prioritit, Liquidation und Sanierung stehen im Glei-
chrang” (Insolvenzrecht, cit., p. 615).

88. Cf.: Friedrich Neumann, Die Gldubigerautonomie in einem kiinftigen In-
solvenzverfahren. Bielefeld, Ernst und Werner Gieseking, 1995, p. 229; e Harald
Hess, Sanierungshandbuch, cit., 4% ed., pp. 1.096-1.098.

89. V. 0 § 218 da InsO: “§ 218. Vorlage des Insolvenzplans (1) Zur Vorlage
eines Insolvenzplans an das Insolvenzgericht sind der Insolvenzverwalter und der
Schuldner berechtigt. Die Vorlage durch den Schuldner kann mit dem Antrag auf
Eroffnung des Insolvenzverfahrens verbunden werden. Ein Plan, der erst nach dem
SchluBtermin beim Gericht eingeht, wird nicht beriicksichtigt. (2) Hat die Glaubi-
gerversammlung den Verwalter beauftragt, einen Insolvenzplan auszuarbeiten, so
hat der Verwalter den Plan binnen angemessener Frist dem Gericht vorzulegen.
(3) Bei der Aufstellung des Plans durch den Verwalter wirken der Glidubigeraus-
schuB3, wenn ein solcher bestellt ist, der Betriebsrat, der SprecherausschuB der leiten-
den Angestellten und der Schuldner beratend mit”. Acerca da apresentagdo do plano
e da concordancia quanto aos termos do plano por parte do devedor, exigida pela lei
alemd como requisito para a homologag@o de plano apresentado pelo administrador,
devem os acionistas do devedor deliberar em assembleia-geral (cf. Heribert Hirte,
“Insolvenzrecht und Gesellschaftsrecht — Zustidndigkeitsabgrenzung, Kapitalmarkt-
recht, Insolvenzantragspflicht™, cit., in Gesellschaftsrechtliche Vereinigung, Gesell-
schaftsrecht in der Diskussion 2006: Jahrestagung der Gesellschafisrechtlichen Ver-
einigung, p. 161; v. também Rolf Rattunde, “Praxisprobleme bei der Sanierung einer
borsennotierten AG”, in Gesellschaftsrechtliche Vereinigung, Gesellschaftsrecht in
der Diskussion 2006. Jahrestagung der Gesellschafisrechtlichen Vereinigung, Koln,
Otto Schmidt, 2007, p. 201).
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total dos créditos ndo subordinados. Destarte, mediante um critério de
graduagio dos credores, baseado no valor proporcional dos créditos de-
tidos, permite-se que também os detentores de créditos apresentem uma
proposta.

Da mesma forma, o Direito Espanhol permite que o devedor ou
credores que, individual ou conjuntamente, possuam mais de um quinto
dos créditos constantes da lista definitiva de credores apresentem pro-
postas de convenio (art. 113 da Ley 22/2003).°° No momento da vota-
¢do, todavia, estabelece-se uma prioridade para a proposta do devedor,
a qual deve ser votada em primeiro lugar; ¢, caso obtenha as maiorias
necessarias, deve ser considerada aceita, prejudicando a deliberacéo dos
credores sobre as demais (art. 121).

Por fim, em Franga a apresentagfo do plano pelo administrador
judicial ou pelo devedor foi adotada para os casos de redressement ju-
diciaire. O tema foi objeto de decisdo judicial que afirmou essa possibi-
lidade, afastando diividas no sentido de que apenas o administrador po-
deria elaborar o plano nas hipoteses em que ele tivesse sido nomeado.’!
Nos casos de utilizacdo do procédure de sauvegarde, o devedor, com a
assessoria do administrador, deve apresentar um plano, nos termos do
art. L. 626-2 do Code de Commerce.

4.1.1.2 Consideragdes de curho processual
acerca da legitimidade ativa para a propositura do pedido

Apresentadas as razdes, com base nos direitos material nacional e
estrangeiro, para a aceitacio da ampliagdo do rol dos legitimados ati-
vos para a propositura do pedido de recuperagéo judicial, cabe estudar o
tema a luz do direito processual.

No campo do direito processual sabe-se que a legitimidade ativa é
um dos dois nticleos da legitimidade ad causam, a qual, por seu turno,
compde uma das condi¢les da agdo.

As condigbes da a¢io dizem respeito a requisitos que precisam estar
presentes para comprovar que o processo instaurado € capaz de produzir

90. V. Maria Isabel Gonzélez Cano, E! Nuevo Tratamiento Procesal de la In-
solvencia y la Fase Comun del Proceso Concursal, Valencia, Tirant lo Blanch, 2006,
p.- 489.

91. Cf. Cour de Cassation/Chambre Commerciale, Arrét 868 F-D, Juris-Data

2002-014238, 29.4.2002 (Revue des Procédures Collectives Civiles et Commercia-
les 1/48, 2004.



