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ACORDAO

Vistos, relatados e discutidos estes autos do Agravo de Instrumento n°
0106767-14.2013.8.26.0000, da Comarca de Sao Paulo, em que é agravante ITAU
UNIBANCO S/A, é agravado COLEQAO PARTICULAR DE DESIGN ARTE E MODA
COMERCIAL LTDA (EM RECUPERACAO JUDICIAL).

ACORDAM, em 22 Camara Reservada de Direito Empresarial do Tribunal
de Justica de S&o Paulo, proferir a seguinte decisdo: "Por maioria de votos, deram
provimento ao recurso, vencido o relator sorteado, que 0 provia em menor extens&o.
Acorddo com o 2° desembargador, que incorporard no voto a discordancia do relator
vencido.", de conformidade com o voto do Relator, que integra este acordao.

N O julgamento teve a participacdo dos Exmos. Desembargadores RICARDO
NEGRAO, vencedor, JOSE REYNALDO, vencido, RICARDO NEGRAO (Presidente) e
RAMON MATEO JUNIOR.

Sé&o Paulo, 15 de junho de 2015

RICARDO NEGRAO
RELATOR DESIGNADO

Assinatura Eletrdnica
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AGRAVO DE INSTRUMENTO n° 0106767-14.2013.8.26.0000

AGRAVANTE: ITAU UNIBANCO S/A
AGRAVADO: COLECAO PARTICULAR DE DESIGN ARTE E MODA COMERCIAL
LTDA

COMARCA: SAO PAULO

VOTO N°27.592

Recuperacdo judicial. — Aprovacdo do plano de recuperagédo
judicial pelo voto favoravel de credores que representem mais da
metade do valor de todos os créditos presentes a assembleia, na
Unica classe existente — Necessidade de afastamento das clausulas
que violem as disposicGes legais que regem a matéria, sem
possibilidade de aproveitamento da assembleia realizada —
Determinacdo a que novo plano seja apresentado no prazo de
trinta dias respeitando os principios violados, acima identificados.

Dispositivo: Agravo de instrumento provido, vencido em parte o
Relator Sorteado que daria provimento em menor extensao.

Mantido o relatério apresentado pelo Exm°® Relator
Sorteado, Des. José Reynaldo:

“Insurge-se o0 agravante, credor de empresa em recuperacao
judicial, contra decisdo que homologou o plano de recuperacdo judicial
aprovado por 88,6% dos credores quirografarios (classe Ill), observando que
sua abrangéncia é limitada aos credores que aprovaram o plano de
recuperacao judicial”.

“Alega o recorrente que a decisao que homologou o plano de
recuperacao judicial apresentado pela agravada viola o disposto no artigo 45, §
1° da Lei n°® 11.101/2005, uma vez que nao foi alcangcada a maioria simples dos
credores presentes na Assembleia Geral de Credores (AGC) realizada. Afirma
qgue referido plano de recuperacao judicial impde que os credores
quirografarios suportem uma reduc¢do de 75% no valor do crédito (deséagio),
configurando lesdo e transferindo a responsabilidade da recuperagdo da
empresa aos credores, devendo ser estabelecido patamar razoavel e conciliado
a real condicdo da devedora. Argumenta que a caréncia de 36 (trinta e seis)
meses para o0 inicio dos pagamentos é injustificada e foge do razoavel,
ultrapassando o periodo de fiscaliza¢cdo do Poder Judiciério, colocando o credor
em situacdo manifestamente prejudicial, razdo pela qual requer o seu
afastamento. Sustenta que o indice de correcdo monetaria do capital a ser
aplicado é 0 IGPM + 1% e ndo a TR. Insurge-se contra a disposicao de extensao
da novacao aos coobrigados, uma vez que o instituto da recuperacao judicial
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somente pode ser aplicado as pessoas juridicas, ndo havendo razdes beneficiar
indevidamente os devedores solidarios. Por fim, alega que a criacdo de termo
para se evitar a faléncia em caso de inadimplemento cria mecanismo que viola
o direito dos credores, que ndo poderdo socorrer-se da convolacdo em faléncia
da empresa ou da execuc¢do do titulo executivo judicial a ser criado. Pede o
provimento do recurso para o fim de anular a concessdao do pedido
recuperacional, determinando a elaboracdo de novo plano de recuperacao
judicial, a ser apreciado pela assembleia geral de credores a ser convocada na
forma da Lei n®11.101/2005”.

“Indeferida a liminar, o eminente relator sorteado
determinou o processamento do recurso, com pedido de informacgdes ao Juizo e
intimacdo da parte agravada para responder, bem como eventuais
interessados e 0 administrador judicial”.

“O agravante apresentou pedido de reconsideracao,
esclarecendo a auséncia de pedido liminar e a n&o participacdo do Banco do
Brasil S/A no processo recuperacional”.

Foram apresentadas as informagdes requisitadas ao MM.
Juiz a quo, e a resposta pela parte agravada, certificado o decurso de prazo
sem o cumprimento da determinacéao de fls. 98 pelo administrador judicial.

“A Douta Procuradoria Geral de Justi¢a opinou pelo parcial
provimento do recurso”.

“Em razéo da promogao do eminente relator sorteado ao
cargo de Desembargador foi determinada a redistribuicdo do feito pelo
eminente Presidente da Secéo de Direito Privado, por prevencao ao Relator do
agravo de instrumento 0108982-60.2013.8.26.0000, tirado contra a mesma
decisao”.

E o relatério.

O Relator Sorteado daria provimento parcial, com os
seguintes e r. fundamentos:

Primeiramente cumpre observar que o julgamento deste recurso
foi apreciado em conjunto com o do agravo de instrumento
0106767-14.2013.8.26.0000, sobrestado por decisdo desta E. 22
Camara Reservada de Direito Empresarial, porque tirados
contra a mesma decisdo que homologou o plano de recuperacéo
judicial da empresa agravada.

Nos autos do Al 0106767-14.2013.8.26.0000 o administrador
judicial apresentou as informacgfes solicitadas, cumprindo a
determinacéo judicial de fls. 98.

O agravante insurge-se contra deciséo judicial que homologou o
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Plano de Recuperacdo Judicial aprovado por maioria dos
credores da classe Il — Quirografaria (Gnica listada),
equivalente a 88,6% dos créditos, em Assembleia Geral de
Credores realizada em 02.05.2013, declarando a sua
aplicabilidade apenas aqueles credores que compareceram a
assembleia e concordaram expressamente com o plano (fls. 90,
106/107).

Importante observar que a analise do plano de recuperacéo
judicial, nesta fase recursal, circunscreve-se ao controle de
legalidade do procedimento.

Esse o entendimento esposado no Enunciado n°® 44 da | Jornada
de Direito Comercial do Conselho da Justica Federal (CJF), que
assim dispbs: 44. A homologacdo de plano de recuperacéo
judicial aprovado pelos credores esta sujeita ao controle judicial
de legalidade.

Isso porque a soberania da Assembleia Geral de Credores
reporta-se a aprovacéo ou desaprovacao do plano de recuperagao
judicial, mas néo as deliberacfes nele contidas.

Nesse sentido, o entendimento do C. Superior Tribunal de
Justica:

RECURSO ESPECIAL. RECUPERACAO JUDICIAL.
APROVACAO DE PLANO PELA ASSEMBLEIA DE
CREDORES. INGERENCIA JUDICIAL. IMPOSSIBILIDADE.
CONTROLE DE LEGALIDADE DAS DISPOSICOES DO
PLANO. POSSIBILIDADE. RECURSO IMPROVIDO.

1. A assembleia de credores é soberana em suas decisGes quanto
aos planos de recuperagédo judicial. Contudo, as deliberacgtes
desse plano estdo sujeitas aos requisitos de validade dos atos
juridicos em geral, requisitos esses que estdo sujeitos a controle
judicial.

2. Recurso especial conhecido e ndo provido. (STJ, REsp n°
1314209, 32 T., Rel. Min. Nancy Andrighi, j. 22/05/2012, DJe
01/06/2012).

A andlise dos elementos do instrumento revela que na
Assembleia Geral de Credores convocada para o fim de analise
da objecdo ao plano apresentada pelo agravante, o plano de
recuperacédo judicial apresentado pela agravada restou aprovado
pela maioria dos credores a classe Il (créditos quirografarios),
equivalente a 88,6% dos créditos, em Assembleia Geral de
Credores realizada em 02.05.2013 (fls. 90, 106/107).

Verifica-se que na referida AGC estavam presentes somente
dois credores da Unica classe listada (créditos quirografarios),
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dos quais um votou a favor e outro contra a aprovacao do plano
de recuperacdo judicial, a demonstrar a impossibilidade do
cumprimento da aprovacdo cumulativamente, por maioria
simples dos créditos presentes, e pela maioria dos credores que
representem mais da metade do valor total dos créditos
presentes a assembleia.

A assembleia foi aberta pela existéncia de quérum suficiente
para sua instalacdo, nos termos do artigo 37 da Lei n°
11.101/2005 e, submetido o plano a votag&o entre os presentes,
do total do crédito presente a assembleia e base de votacdo —
R$562.940,14, votou a favor da proposta o credor de
R$498.946,19, correspondente a 88,6% do crédito.

A concesséo da recuperacdo judicial pelo magistrado com base
em plano que nao obteve aprovacdo na forma do artigo 45, § 1°
da Lei n° 11.101/2005 denomina-se “cram down”, instituto
importado do direito norte-americano e sem possiblidade de
traducéo fiel, permitido pelo disposto no § 1° do artigo 58 da
mesma Lei, desde que na mesma Assembleia sejam preenchidos
0s seguintes requisitos cumulativos:

I —o voto favoravel de credores que representem mais da metade
do valor de todos os créditos presentes a assembleia,
independentemente de classes;

Il —a aprovacao de 2 (duas) das classes de credores nos termos
do art. 45 desta Lei ou, caso haja somente 2 (duas) classes com
credores votantes, a aprovagdo de pelo menos 1 (uma) delas;

111 —na classe que o houver rejeitado, o voto favoravel de mais
de 1/3 (um terco) dos credores, computados na forma dos 88 1o e
20 do art. 45 desta Lei.

No presente, dada a existéncia de uma Unica classe de credores
—a dos quirografarios —nao é possivel o preenchimento do item
1.

A proposta do plano de recuperacdo judicial aprovado por
maioria do crédito presente a assembleia ndo implica em
tratamento diferenciado entre os credores, restando preenchidos
0s requisitos legais para que o0 magistrado conceda a
recuperacdo judicial nos termos do artigo 58, 8 1° da Lei n°

11.101/2005.

Passa-se, entdo, a analise da legalidade das clausulas inseridas
no plano de recuperacéo judicial da agravada.

Considerada a soberania da decisdo da assembleia geral de
credores, conforme anteriormente apontado, somente podem ser
modificadas por decisdo judicial as clausulas do plano de
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recuperacao judicial que violem a legislacdo que rege a matéria,
mantendo, no mais, a decisdo soberana da Assembleia Geral de
Credores estabelecida para tal fim.

Por essa razao, as alegac¢des do agravante insurgindo-se contra o
percentual de desagio, prazo de caréncia, indice de corregdo
monetaria enquadram-se na autonomia da vontade, mantendo-
se a decisdo da assembleia geral de credores por aplicacdo do
principio dispositivo.

Contudo, sdo consideradas nulas as disposi¢cdes do plano de
recuperacdo judicial que violem o disposto na legislacdo que rege
a matéria, o que se verifica, no presente, em relacdo a proibicéo
dos credores prosseguirem ou ajuizarem agfes ou execucdes apds
a homologacédo do referido plano, por violagdo ao disposto no
artigo 6°, § 4° da Lei n® 11.101/2005.

A extensdo da recuperacdo aos coobrigados, da mesma forma,
viola o disposto ao artigo 49, § 1° da referida lei falimentar,
afastando-se sua aplicabilidade no presente caso.

O mesmo se verifica em relacdo ao estabelecido para o caso de
descumprimento do plano de recuperacéo judicial, uma vez que
os artigos 61, § 1° e 73, IV da mesma lei estabelecem a
convolagdo da recuperacéo judicial em faléncia, a ser decretada
pelo magistrado.

Por fim, considerado o disposto no artigo 61 da Lei n°
11.101/2005, o prazo de dois anos tem a finalidade de inibir
acOes durante o cumprimento das obrigagdes estabelecidas no
plano de recuperacéo judicial.

Em nenhuma hipdtese ha cogitacdo de perddo de divida, tal
como pretende a agravada.

E isto decorre da interpretagdo do artigo 62 subsequente que, ao
contrario, prevé expressamente a possibilidade de decretacdo da
quebra ou da execugdo especifica da obrigacdo, agora ndo mais
sujeita aos termos da recuperacao.

Assim sendo, afastam-se as clausulas e disposicOes
estabelecidas no plano de recuperacédo judicial da agravada nos
termos apontados, mantendo-se as demais disposic¢les, por
aplicacéo do principio da preservacao da empresa.

Por estes motivos, da-se parcial provimento ao recurso.
JOSE REYNALDO
Relator

Desse r. entendimento afasta-se a Maioria para dar
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provimento em maior extensao, conforme voto apresentado pelo 2° Juiz:

1) Observo inicialmente que o plano dirige-se exclusivamente
aos credores quirografarios. Trata-se a evidéncia de pretensao
do autor a modalidade diferenciada de “plano especial”.

O devedor invoca outras condi¢des que nao as previstas no art.
71 da Lei n. 11.101/2005. Lembro que esse dispositivo limita
exclusivamente o parcelamento em até 36 parcelas, corrigidas
monetariamente e acrescidas de juros de 12% ao ano. O prazo
méaximo do primeiro pagamento é de 180 dias da data da
distribuicdo do pedido.

Poder-se-ia dizer que o autor preferiu submeter-se ao rito
comum, com convocagdo da assembleia-geral para deliberar e,
assim, nesse caso, poderia propor aos credores condicbes
distintas uma vez que a homologacdo do plano dependeria da
anuéncia dos credores.

Pois bem, com essa estratégia o autor evitou aqueles limites
legais e apresentou outras condi¢bes. Assim, o plano prevé: (a)
desagio de 75% para os credores quirografarios, com caréncia de
36 meses apos a homologacao; (b) os pagamentos serao feitos em
24 meses seguintes, com incidéncia da TR e juros de 0,5% ao
més a partir da homologacéo.

Indago se o devedor em crise econdmico-financeira pode
distanciar-se tanto daqueles limites legais indicados pelo
legislador quando presente uma Unica classe de credores —a de
credores quirografarios.

2) E, respondendo a essa indagacéo, divirjo do voto do Relator
fundado na posicdo jA apresentada no meu Voto n. 23.661,
inicialmente posto na sesséo de 14 de abril de 2014.

(a) Quanto a soberania da assembleia-geral:

Embora a assembleia-geral disponha de soberania, quanto as
guestbes expressamente previstas na Lei n. 11.101/2005,
encontra limites em dispositivos também previstos na mesma
Lei - Desagio e numero de parcelas - Indispensavel que os
ajustes acordados sejam fixados de modo razoavel, evitando-se
reducbes desproporcionais e parcelas infimas;

(b) Quanto ao inicio dos pagamentos:

Violacdo do art. 61 da LRF - N&o se considera razoavel, a
previsdo de inicio de pagamento dos créditos apos o biénio, pois
ndo ha como o juizo acompanhar se havera cumprimento inicial
do plano;

(c) Quanto a atualizagdo monetaria:
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A incidéncia de correcdo monetaria a partir da homologacao
judicial do plano, conforme previsto, de fato, mostra-se
teratoldgica. Em que pese tratar-se apenas de recomposi¢do do
valor da moeda, tem-se que a ndo incidéncia até a homologacao
do plano representa mais um desagio disfarcado;

(d) Quanto a integracao de normas:

Historicamente, o direito brasileiro admitiu na concordata
suspensiva o desagio de 65%, para pagamento a vista e de 50%
se 0 prazo néo exceder a dois anos (Decreto-lei n. 7.661/45, art.
177) e de até 50%, para pagamento a vista, na concordata
preventiva (Decreto-lei n. 7.661/45, art. 156).

Na conciliacdo de meios recuperatorios, dilatorios e remissorios,
deve-se observar certa equacdo que nado imponha aos credores
sacrificio superior aquele a que servird para a preservacao da
empresa exercida pela recuperanda. Isto porque a preservacao
de uma empresa ndo deve acarretar crise de outras tantas que
com ela mantém parcerias contratuais.

A preservacdo da empresa € a linha central da Lei n.
11.101/2005, a ser observada no plano individual e no circulo da
atividade negocial da recuperanda, isto €, no plano das rela¢tes
interempresariais decorrentes dessa atividade.

Qual a vantagem de recuperar uma atividade e os empregos de
um determinado empresario se o sacrificio imposto aos parceiros
negociais € de tal monta que estes correm o risco de sofrer crise
econbmico-financeira?

Nesse aspecto, o art. 47 da Lei n. 11.101/2005 multiplicou os
objetivos e o0 alcance da expresséo “preservagédo da empresa” ao
indicar entre as finalidades a serem alcancadas “o interesse dos
credores” e “o estimulo a atividade econémica”. N&o ha atividade
econdmica isolada; os azares de um empresario repercutem na
comunidade empresarial. Disso decorre a necessidade da analise
da ponderacdo econdmica, o equilibrio do custo da proposta
entre os destinatérios do plano.

Dentro desse contexto e fazendo uso da interpretacéo historica,
ndo ha como permitir desagio que obrigue credores a receber
menos de 35% do valor original da divida, nas propostas de

pagamento a vista ou que impliqgue qualquer desagio em
parcelamento de divida em prazo superior a dois anos.

3) Diante disso, pelo meu voto, dou provimento ao recurso e
anulo a assembleia que aprovou o plano, para que novo plano
seja apresentado no prazo de trinta dias respeitando os
principios violados, acima identificados.
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Diante do exposto, por maioria de votos, vencido em parte o
Relator Sorteado, da-se provimento ao recurso para anular a assembleia-geral
e impor a recuperanda a apresentacdo de novo plano, nos limites e termos
apresentados no acérdao.

RICARDO NEGRAO
RELATOR DESIGNADO
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