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Resumo

O presente artigo analisa se o instituto da recuperacéo judicial, tal como disciplinado pela legislagao nacional, € mecanismo
eficiente de superagao da crise econdmico-financeira que pode acometer as atividades dos microempresarios e empresarios
de pequeno porte no Brasil. A abordagem jurimétrica de todos os processos de recuperacao judicial distribuidos no estado
de Sao Paulo, entre 2010 e 2018, é realizada sob uma perspectiva descritiva. Por meio da mensuragdo das diversas
variaveis durante as etapas do procedimento de recuperacéo judicial, identifica-se se o instituto € uma alternativa viavel
aos pequenos empresarios e quais suas principais dificuldades. A analise permite verificar que os custos e a exigéncia
de apresentagdo de documentagéo contabil revelam-se como barreiras de entrada aos pequenos empresarios. Por seu
turno, diante da média dos planos de recuperacgéo judicial aprovados e da quantidade de recuperandas que optaram
pelo procedimento especial, a redugao das despesas pretendida pelo procedimento especial ndo é relevante a ponto de
compensar as diversas limitagdes impostas ao plano de recuperagéo a ser proposto.

Palavraschave: Insolvéncia. Microempresa. Empresa de pequeno porte. Recuperagao judicial.

Abstract

This article analyzes the judicial reorganization institute, as regulated by Brazilian national legislation, it is an efficient
mechanism for small and medium-sized enterprises (SME) to overcome the economic and financial crisis. The jurimetrics
of all SME reorganization cases filed in Sao Paulo on or after 2010 to 2018 are held under a descriptive perspective. For
the measurement of several variables during the stages of the reorganization procedure, the enables routine to identify if
the institute is a viable alternative for SMEs and what are their main difficulties. This analysis allows to verify if the costs
and the presentation of the accounting record are barriers for SMEs to entry into judicial reorganization. In turn, given the
average of judicial reorganization plans and the number of SMEs that opted for their special procedure, a reduction in cost
predetermined by the special procedure is not relevant to a point of compensation, as are several restrictions imposed
on the recovery plan a be executed.
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1 Introdugéao

O conceito de eficiéncia pode ser definido de diversas formas pelos economistas. Para Pareto, eficiente
€ a situagdo em que o resultado obtido ndo pode ser alterado sem que qualquer pessoa envolvida fique em
situacao pior do que a inicial. Para Kaldor-Hicks, eficiente é a situagdo em que ao menos o ganho gerado
por uma das partes possa compensar as perdas dos demais envolvidos (POSNER, 2011, p. 19).

A eficiéncia da alocagao de recursos diante da insolvabilidade do empresario é pretendida pelas
diversas leis de insolvéncia." Sua criacdo decorreria da inadequacédo do sistema de execugoes individuais
para satisfazer a coletividade dos credores do empresario insolvavel (BAIRD; JACKSON, 1984, p. 101-
103) e para assegurar a protecao dos interesses de todos os demais envolvidos com o desenvolvimento
da atividade empresarial (KOROBKIN, 1992, p. 335).

Ainda que possa haver alguma controvérsia sobre os objetivos pretendidos,? podem ser destacados
como principais objetivos de um sistema de insolvéncia: a busca pela maximizagédo de valor dos ativos
e a redugdo dos custos para a satisfacdo de toda a coletividade dos credores (JACKSON, 1986, p. 15);
a apropriada alocacao dos custos do insucesso ao devedor, para que nao tenha estimulo a se tornar
inadimplente; e a distribuicdo apropriada dos valores entre os interessados.®

No sistema de insolvéncia, tais objetivos séo aplicaveis tanto aos procedimentos falimentares quanto
recuperacionais. Em linhas gerais, na faléncia, diante da inviabilidade econdmica da manutengao da
atividade sob a conducdo do empresario devedor, os credores, individualmente, nao poderiam provocar o
fracionamento dos estabelecimentos empresariais em detrimento da maximizagéo do valor dos ativos e da
maior satisfagdo de todos os interessados.

Na faléncia, para tanto, criam-se regras para incentivar os comportamentos coletivos e reduzir as
estratégias individuais com o intuito de preservar e otimizar a utilizagdo produtiva dos bens na liquidagéo
forgada. A alienagao dos ativos, sem a fragmentacgéo pretendida, permitiria a obtengédo de maiores valores
para a satisfacao de todos os créditos, sem prejuizo de também satisfazer os interesses de todos os demais
envolvidos com a manutencdo do desenvolvimento da atividade, agora sob a condugdo do empresario
arrematante (PUGLIESI, 2013).

Também sao aplicaveis esses objetivos ao procedimento de recuperagao judicial. Diante de uma
crise econémica temporaria, podera ser mais conveniente aos credores e demais interessados na atividade
conservar o desenvolvimento da atividade empresarial sob a condug¢do do préprio devedor. Embora o
protelamento da decretacdo de uma liquidacéo forcada de uma empresa economicamente inviavel possa
gerar maior consumo de recursos escassos pelo devedor inadimplente, em beneficio préprio, e resultar em
maiores perdas aos interessados, a preservagao da empresa economicamente viavel sob a condugédo do
devedor poderia assegurar a manutencgao das relagdes juridicas estabelecidas e maiores condigbes para
a satisfacido de todos credores e demais interessados.

Dessa forma, por meio do procedimento da recuperagao judicial, cria a Lei n.° 11.101/2005 (Lei de
Insolvéncia) ambiente institucional de estimulo a comportamentos coletivos, por meio da suspensao de
acdes e execucgdes e do estabelecimento de quéruns de deliberagdo por maioria. Tais regras permitiriam
aos credores avaliarem a viabilidade econémica da preservacao da atividade sob a conducéo do devedor e

' Conforme relatério do senador Ramez Tebet apresentado a Comissdo de Assuntos Econémicos em relagdo ao PLC 71/2003, “nosso trabalho
pautou-se ndo apenas pelo objetivo de aumento da eficiéncia econdmica — que a lei sempre deve propiciar e incentivar — mas, principalmente,
pela misséo de dar conteudo social a legislagdo” (TEBET, 2007).

2 Para Warren (1993, p. 343-344), quatro sdo os objetivos: “(1) to enhance the value of the failing debtor; (2) to distribute value according to multiple
normative principles; (3) to internalize the costs of the business failure to the parties dealing with the debtor; and (4) to create reliance on private
monitoring”.

3 Em seu relatério ao PLC 71/2003, o senador Ramez Tebet apresenta 12 principios adotados no projeto e nas modificagdes propostas: preservagao
da empresa; separacéo dos conceitos de empresa e de empresario; recuperagao das sociedades e empresarios recuperaveis; retirada do mercado
de sociedades ou empresarios ndo recuperaveis; protegao aos trabalhadores; reducédo do custo do crédito no Brasil; celeridade e eficiéncia dos
processos judiciais; seguranca juridica; participagéo ativa dos credores; maximizagéo do valor dos ativos do falido; desburocratizagao da recuperagéo
de microempresas e empresas de pequeno porte; rigor na punigdo de crimes relacionados a faléncia e a recuperagao judicial (TEBET, 2007).
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se 0s meios por ele propostos no plano de recuperagao seriam suficientes para superar a crise econdmica
de sua atividade, com maior satisfagdo de seus interesses em comparagido a uma liquidagao falimentar.

A eficiéncia da alocacao de recursos pretendida pela legislacdo de insolvéncia, conforme esses
objetivos, pode ser decomposta em ex post e ex ante.

Na eficiéncia ex post, ap6s a insolvabilidade do devedor e independentemente do procedimento a
ser adotado, recuperacional ou falimentar, procura-se assegurar o maior valor dos ativos para a satisfagéo
dos interessados (HART, 2000, p. 3).

Essa maximizagao do valor dos ativos conduz a eficiéncia ex ante. Com menores custos de controle em
relacdo ao inadimplemento e maior satisfagao coletiva dos créditos, reduzemse os custos de transagao dos
agentes econOmicos. Nesses termos, “quanto maiores as garantias dadas aos credores antes da insolvéncia
ou da iliquidez, menores os custos de transagéao relacionados ao curso das atividades da empresa” (SADDI;
PINHEIRO, 2005, p. 209).

Diante desses objetivos pretendidos e antes de se iniciar a analise estatistica dos casos de recuperagéo
judicial do estado de S&o Paulo para se aferir sua eficiéncia, € importante ressaltar que “nenhuma lei
recuperacional, por mais técnica que seja, pode substituir as solu¢gdes de mercado” (COELHO, 2010, p. 7).
Outrossim, a avaliagao da eficiéncia de uma determinada lei ndo pode ser feita de forma isolada. A satisfacao
dos objetivos pretendidos é dependente de diversas outras variaveis, além da estruturagdo formal de um
procedimento adequado a ser aplicado, as quais poderiam alterar o resultado obtido, como: a especializagéao
das varas judiciais, o treinamento dos juizes, o fortalecimento de controles societarios etc. (HART, 2000, p. 1).

2 O enquadramento dos empresarios no estado de Sao Paulo e a distribuicao das
recuperandas por faturamento

A eficiéncia de um sistema de insolvéncia geralmente é percebida conforme uma viséo estreita de
casos particulares, sem que se realize que processos emblematicos podem nao ser representativos do
todo. Ha, portanto, vieses (de disponibilidade, de confirmagéo, de sobrevivéncia, entre outros) capazes de
afetar a avaliagao sobre os resultados objetivos do instituto da recuperagéao judicial. Tal percepg¢ao pode
ser ainda mais enviesada diante da presencga assimétrica das recuperandas por faturamento em relacao
aos empresarios ativos existentes no estado de Sao Paulo.

Com a utilizagdo da mesma populagdo de casos da segunda fase do Observatério de Insolvéncia,*
foram analisados todos os processos de recuperacgao judicial distribuidos entre janeiro de 2010 e julho
de 2017 no estado de Sao Paulo (WAISBERG et al., 2019), partindo-se dos mesmos recortes temporal e
espacial, que serdo aqui utilizados para a aferigdo das demais variaveis envolvidas neste estudo.

Acoleta, posteriormente revisada, resultou em 851 processos de recuperagdes judiciais distribuidos nas
comarcas do estado de Sdo Paulo®, cujos faturamentos das requerentes, baseados na receita operacional
bruta do ultimo exercicio fiscal anterior a distribuicdo, foram analisados.

4 Pesquisa coordenada por Ivo Waisberg, Marcelo Sacramone, Marcelo Guedes Nunes e Fernando Corréa, e publicada em 2019.

5 De um total de 906 processos de recuperagao judicial analisados pela 22 Fase do Observatorio da Insolvéncia, foram excluidos 56 processos em
razdo de conflito de competéncia e por serem incidentes e ndo processos principais, assim como foi incluido mais um processo de recuperagao
judicial.
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Figura 1: Distribuicdo das requerentes de acordo com a faixa de faturamento.
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A partir do grafico, verifica-se que 38,9% dos empresarios em recuperagao judicial apresentaram
faturamento anual de até R$ 5.000.000,00. Nesse subconjunto estariam incluidos os microempresarios e
empresarios de pequeno porte (MEs e EPPs), que preencheram os demais requisitos da Lei de Insolvéncia.

O conceito geral de MEs e EPPs é definido pela LC 123/06. Para seus fins e por ocasido da coleta
dos processos distribuidos até 31 de julho de 2017, sdo consideradas MEs e EPPs a sociedade empresaria,
a sociedade simples, a empresa individual de responsabilidade limitada e o empresario que, para as
MEs, tiveram faturamento de até R$ 360.000,00, e, para os EPPs, tenham tido de R$ 360.000,00 a R$
3.600.000,00, desde que nao se incluam em determinadas hipéteses excludentes®. Esse ultimo valor para
as EPPs foi majorado para R$ 4.800.000,00 pela Lei Complementar n.° 155/2016, mas somente passou a
produzir efeitos a partir de 1° de janeiro de 2018, de modo que é irrelevante para a pesquisa.

Desse universo, contudo, para fins de submisséo ao procedimento de recuperacgao judicial, os arts. 1°
e 70 da Lei de Insolvéncia exigiram a condigédo de o devedor caracterizarse como empresario. As sociedades
simples, dessa forma, ainda que enquadradas como MEs e EPPs, nao sao consideradas para fins da
Lei de Insolvéncia.

Da mesma forma, nota-se que o legislador optou por aplicar as excegdes previstas pelo art. 3°, § 4°,
da LC 123/06 apenas para fins daquela lei, ressaltando, inclusive, esse efeito para fins tributarios em seu

6 LC 123/06 — “Art. 3° Para os efeitos desta Lei Complementar, consideram-se microempresas ou empresas de pequeno porte, a sociedade
empresaria, a sociedade simples, a empresa individual de responsabilidade limitada e o empresario a que se refere o art. 966 da Lei n° 10.406,
de 10 de janeiro de 2002 (Cadigo Civil), devidamente registrados no Registro de Empresas Mercantis ou no Registro Civil de Pessoas Juridicas,
conforme o caso, desde que: I-no caso da microempresa, aufira, em cada ano-calendario, receita bruta igual ou inferior a R$360.000,00;e Il - no
caso de empresa de pequeno porte, aufira, em cada ano-calendario, receita bruta superior a R$360.000,00 e igual ou inferior a R$ 4.800.000,00.
[...] § 4° Nao podera se beneficiar do tratamento juridico diferenciado previsto nesta Lei Complementar, incluido o regime de que trata o art. 12
desta Lei Complementar, para nenhum efeito legal, a pessoa juridica: | - de cujo capital participe outra pessoa juridica; Il - que seja filial, sucursal,
agéncia ou representagado, no Pais, de pessoa juridica com sede no exterior; Il - de cujo capital participe pessoa fisica que seja inscrita como
empresario ou seja socia de outra empresa que receba tratamento juridico diferenciado nos termos desta Lei Complementar, desde que a receita
bruta global ultrapasse o limite de que trata o inciso Il do caput deste artigo; IV - cujo titular ou sécio participe com mais de 10% (dez por cento) do
capital de outra empresa nao beneficiada por esta Lei Complementar, desde que a receita bruta global ultrapasse o limite de que trata o inciso Il
do caput deste artigo; V - cujo sécio ou titular seja administrador ou equiparado de outra pessoa juridica com fins lucrativos, desde que a receita
bruta global ultrapasse o limite de que trata o inciso Il do caput deste artigo; VI - constituida sob a forma de cooperativas, salvo as de consumo;
VIl - que participe do capital de outra pessoa juridica; VIII - que exerga atividade de banco comercial, de investimentos e de desenvolvimento,
de caixa econdmica, de sociedade de crédito, financiamento e investimento ou de crédito imobiliario, de corretora ou de distribuidora de titulos,
valores mobiliarios e cdmbio, de empresa de arrendamento mercantil, de seguros privados e de capitalizagéo ou de previdéncia complementar;
IX - resultante ou remanescente de cisdo ou qualquer outra forma de desmembramento de pessoa juridica que tenha ocorrido em um dos 5 (cinco)
anos-calendario anteriores; X - constituida sob a forma de sociedade por agdes. Xl - cujos titulares ou sécios guardem, cumulativamente, com o
contratante do servigo, relagédo de pessoalidade, subordinacéo e habitualidade. [...]".
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§ 6°.7 Essas mesmas excegdes ndo foram aplicadas para fins de recuperagéo judicial e faléncia, nem pela
LC 123/06, nem pela Lei de Insolvéncia.

Pelos dados coletados, os devedores que possuem faturamento de até R$ 5.000.000,00 e que, portanto,
englobariam aqueles que se enquadrariam como MEs e EPPs até o faturamento de R$ 3.600.000,00,
representariam, no maximo, 38,9% do total de empresarios que se submeteram a recuperacao judicial.
Os dados, ao contrario de revelarem uma percepcao de que a recuperacgao judicial seria uma alternativa
disponibilizada a todos os empresarios cuja atividade foi acometida por uma crise econémico-financeira,
independentemente do faturamento, revela um viés de selegédo da Lei de Insolvéncia.

De janeiro de 1980, inicio dos dados disponibilizados pela Junta Comercial do Estado de Sao Paulo,
até 31 de julho de 2017, data final da coleta, estavam registrados no Registro Publico de Empresas Mercantis
paulista, como empresarios ativos, 5.284.949 pessoas. Desse montante, 4.367.387 eram MEs, 281.726
eram EPPs e 635.836 eram outros empresarios.

Tabela 1: Empresarios registrados de acordo com o enquadramento.

Tamanho da empresa Frequéncia %
Microempresa (ME) 4.367.387 82,64%
Pequeno porte (EPP) 281.726 5,33%
em%‘ig‘;,i:os 635.836 12,03%
Total 5.284.949 100%

Além de consistirem em 87,97% dos empresarios ativos, sua relevancia é destacada na economia
paulista. Conforme dados de 2016, as MEs e EPPs sao titulares de 99% dos estabelecimentos empresariais,
empregam 48% dos empregados, sao responsaveis por 37% da folha de salarios e por 27% do produto
interno bruto estadual (SEBRAE, 2016).

Il - Relagao de recuperagoes judiciais em face do total dos empresarios

Para se verificar eventual viés de selecao e precisar ainda mais a utilizacédo do instituto da recuperacao
judicial pelos MEs e EPPs, procurou-se analisar a frequéncia relativa dos devedores que possuiam a inclusao

em seu nome empresarial das expressoes “microempresa”, “empresa de pequeno porte” ou sua abreviatura
em relag&o ao total de empresarios enquadrados como tais no Registro Publico de Empresas Mercantis.

Ressalta-se que, a partir de janeiro de 2018, a LC 155/2016 revogou o art. 72 da LC 123/06 e nao
exigiu mais das MEs e EPPs a obrigagdo de acrescentar a sua firma ou denominagao as expressdes
“microempresa”, “empresa de pequeno porte” ou suas respectivas abreviagbes. Dessa forma, a partir de
janeiro de 2018, basta o registro dos empresarios perante o Registro Publico de Empresas Mercantis e
a indicagéo de seu enquadramento como MEs e EPPs. A alteragado do parametro legal, entretanto, nédo
altera a populacdo da pesquisa, pois, ainda que n&o precisem mais indicar o enquadramento em seu home
empresarial, como a coleta concentrouse nos processos de recuperacao judicial distribuidos entre janeiro

de 2010 e julho de 2017 no estado de Sao Paulo, 0 nome empresarial continua a ser um parametro efetivo.

Do total de 851 processos, 99 (11,63%) recuperagdes judiciais foram requeridas exclusivamente por
MEs, 104 (12,22%) recuperacgdes judiciais foram requeridas exclusivamente por EPPs e 648 pelos demais
empresarios ou grupos de empresarios (76,15%).

7 "[...]1 6° Na hipoétese de a microempresa ou empresa de pequeno porte incorrer em alguma das situagdes previstas nos incisos do § 4°, sera
excluida do tratamento juridico diferenciado previsto nesta Lei Complementar, bem como do regime de que trata o art. 12, com efeitos a partir do
més seguinte ao que incorrida a situagdo impeditiva. [...]".
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Tabela 2: Distribuicdo das empresas requerentes de acordo com o porte.

Tamanho da empresa Frequéncia %
Microempresa (ME) 99 11,63%
Pequeno porte (EPP) 104 12.22%
Demais empresarios e grupos 648 76.15%

Trata-se de um resultado contraintuitivo. A recuperagéo judicial corresponde a um conjunto de instituicdes
que procuram auxiliar o empresario a superar uma crise econdmicofinanceira conjuntural. Podemos assumir,
entdo, que os empresarios de menor porte econémico dispdem de menos reservas, menos ativos, acesso
mais dificultoso a crédito e, portanto, estariam mais sujeitos a crises conjunturais.

A participacdo de MEs e EPPs na distribuicdo de casos de recuperacéo judicial deveria, partindo-se
dessas premissas, ser superior a sua propor¢ao na distribuicdo total de empresas. No entanto os dados
mostram o contrario.

Em relagdo a presenca dos empresarios ativos no estado de Sao Paulo até 31 de julho de 2017, revelou-
se que os empresarios de grande e médio porte apresentam frequéncia 44 vezes maior na recuperagao
judicial dos que os MEs e 2,7 vezes maior do que os EPPs.

Grafico 2: Frequéncia relativa de pedidos de recuperagéo judicial em razao da existéncia dos empresarios
ativos, por enquadramento.
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Em linhas gerais, a despeito de representarem 87,97% das empresas registradas no estado, os MEs
e EPPs respondem por apenas 23,85% das recuperacdes, o que nos leva a duas possiveis conclusdes: A
primeira seria que os MEs e EPPs seriam, ao contrario do que imaginavamos, mais resilientes a crises do
que os médios e grandes, 0 que parece contrariar nossa intuigdo. A segunda possivel conclusédo é de que
a disparidade entre os pedidos de recuperacao realizados por MEs e EPPs identifica uma seletividade do
procedimento recuperacional.

Para essa hipotese, a pouca adesao ao procedimento pode indicar que a recuperagao judicial, enquanto
estrutura legal criada pela Lei de Insolvéncia para obter os objetivos de maximizagado de valor dos ativos e
maior satisfagdo dos interesses dos diversos envolvidos com o desenvolvimento da atividade empresarial,
repele e é infenso a maioria dos 87,9% dos MEs e EPPs.

Dentre os MEs e EPPs que optaram pelo procedimento, a analise dos principais marcos procedimentais,
assim como de eventuais dificuldades, podera fornecer subsidios para fundamentar por qual raz&o grande
parte dos empresarios, mesmo em crise econémico-financeira, nao optam pela recuperagao judicial como
alternativa para supera-la.
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lll - O processamento da recuperacao judicial

Do total de 203 MEs e EPPs que ingressaram com recuperacgao judicial, 106 processos tiveram o
processamento da recuperagao judicial indeferidos. O deferimento do processamento ocorreu em apenas
97 processos. Mais especificamente, dos 99 casos de ME e 104 de EPP, apenas o percentual de 37,4%
dos processos de ME tiveram o processamento deferido, enquanto houve o processamento de 57,7% dos
pedidos de recuperacéo judicial de EPP.

Tabela 3: Deferimento e indeferimento do processamento da recuperagéo judicial.

Porte Pedidos Deferidos Indeferidos % de deferimento
ME 99 37 62 37,4%
EPP 104 60 44 57, 7%

Em comparagédo a mediana dos deferimentos dos processos de recuperagao judicial do estado de
Sao Paulo, conforme levantamento da 22 fase do Observatério de Insolvéncia, “a taxa total de deferimento,
considerando varas comuns e especializadas, foi de 65,45%” (WAISBERG et al., 2019, p. 25).

Ao se verificar os fundamentos das decisdes judiciais de indeferimento dos processos de recuperagao
judicial requeridos por MEs e EPPs, constata-se que a maior dificuldade experimentada pelos empresarios
€ a apresentacao da documentacgao exigida. A despeito do permissivo legal de que as MEs e EPPs poderéo
apresentar livros e escrituragao contabil simplificados (art. 51, § 2°, da Lei de Insolvéncia), verifica-se, pela
principal causa de indeferimento, em 78 dos 96 processos com processamento indeferido definido, que o
empresario ndo consegue manter a regularidade de sua escrituragdo contabil, ainda que simplificada.

Além de ndo suportar as despesas para a regularizagao de sua demonstragcédo contabil dos ultimos
trés anos, os custos diretos do processo também sao fator impeditivo para o processamento da recuperacéo
judicial. Em 17 processos, o processamento foi indeferido pelo ndo recolhimento das custas iniciais ou
despesas exigidas para a realizagdo da “pericia prévia” determinada pelo juizo.

Tabela 4: Motivos para o indeferimento do processamento da recuperacao.

Motivos do indeferimento

Falta de documentacgao contabil indispensavel 71
Custas iniciais
Falta de documento contabil e custas iniciais

Falta de dois anos

Falta de atividade ou inviabilidade

8
7
Recolhimento de valores para “pericia prévia” 2
2
5
1

Faléncia anterior
Sem defini¢ao 10

Total de indeferimentos 106

IV - A adocgao do procedimento especial

Essa onerosidade do processo de recuperagéo judicial aos MEs e EPPs ja era conhecida pelo legislador
patrio. Conforme exposto no relatério do senador Ramez Tebet, a desburocratizagao da recuperagao de MEs
e EPPs era um dos 12 principios adotados no PLC 71/2003 e que se converteria na Lei de Insolvéncia. Para
o senador Tebet (2007, p. 395), "a recuperagao das micro e pequenas empresas nao pode ser inviabilizada
pela excessiva onerosidade do procedimento. Portanto, a lei deve prever, em paralelo as regras gerais,
mecanismos mais simples e menos onerosos para ampliar o acesso dessas empresas a recuperagao”.

Para tornar o procedimento menos oneroso, o art. 70 da Lei de Insolvéncia confere a faculdade aos
MEs e EPPs de se submeterem ao procedimento especial de recuperacgao judicial, o qual dispensara os
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custos de convocacgéo da Assembleia Geral de Credores, na hipétese de oposicao de objegdes, mas contera
severas restricdes aos meios de recuperacao judicial disponiveis. Pelo procedimento especial, conforme art.
71, o plano de recuperagéo judicial podera prever desagio, mas o parcelamento do pagamento fica limitado
a até 36 parcelas mensais, iguais e sucessivas, acrescidas de juro pela taxa Selic, com o vencimento da
primeira parcela no prazo maximo de 180 dias, contados a partir da distribuicdo do pedido de recuperacgao
judicial. Devera, ainda, estabelecer a necessidade de autorizagdo do juiz, apés ouvido o administrador
judicial e o Comité de Credores, para o devedor aumentar despesas ou contratar empregados.

Em fungao dessas restri¢gdes, do total dos 100 processos com processamento da recuperagéo judicial
deferidos, apenas em quatro processos houve o deferimento do pedido de recuperacgéo judicial na modalidade
especial.8 Ademonstracdo da falta de incentivos para a adogéo do procedimento especial pode ser verificada
pela comparagao com os meios de recuperagao utilizados pelos MEs e EPPs sob o procedimento ordinario
de recuperacao judicial.

Destaca-se que os quatro processos em procedimento especial tiveram o processamento deferido
numa média de 78 dias e todos obtiveram a concessdo da recuperagao judicial. A pouca quantidade de
casos e a grande variagao de tempo, entretanto, ndo permitem se ter certeza quanto a maior ou menor
celeridade do procedimento especial a partir da decisao de processamento até a concessao da recuperagao
judicial, ainda que tenha sido dispensada a Assembleia Geral de Credores. Segue andlise casuistica das
quatro observacoes:

* No processo 0021309-88.2011, distribuido em 11/05/2011, a publicacédo da decisédo de deferimento
do processamento da recuperagéo ocorreu em 07/07/2011 e a publicagao da decisdo de concessao
em 06/07/2012.

* No processo 3001516-50.2012, distribuido em 30/11/2012, a publicagédo da decisdo de processamento
do deferimento da recuperagao ocorreu em 27/02/2013 e a publicagcado da decisdo de concesséo
ocorreu apenas em 16/04/2018.

* No processo 0007268-04.2013, distribuido em 10/07/2013, a publicacdo do edital de deferimento
do processamento da recuperagao ocorreu em 19/09/2013 e a publicagédo da decisédo de concessao
ocorreu em 06/04/2017.

* Por fim, no processo 1067768-92.2015, distribuido em 08/07/2015, houve a publicacéo da decisao
do deferimento em 13/10/2015 e a publicagdo da decisdo de concesséo da recuperagéo judicial
ocorreu em 05/05/2017.

V - Procedimento ordinario de recuperacao judicial

Dos 93 MEs e EPPs que obtiveram o processamento da recuperagao judicial pelo procedimento
ordinario, 21 deles, equivalentes a 22,58%, sequer conseguiram chegar a primeira Assembleia Geral de
Credores e tiveram a faléncia decretada. O numero é aproximado ao de médios e grandes empresarios,
cujo percentual foi de 15,7% para a convolagdo em faléncia antes do periodo de negociagdo em assembleia.

Se o percentual de convolacdes em faléncia antes da deliberagcdo em assembleia ndo é muito variado,
tampouco é diverso o tempo até a obtengéo do resultado da deliberagdo da assembleia.

Tabela 5: Tempo do deferimento até a deliberagéo final sobre o plano de recuperagao judicial.

Porte Tempo mediano até a concessao
Microempresa (ME) 589
Empresa de pequeno porte (EPP) 480,5
Médios e grandes empresarios 544
Grupos societarios 496

8  S&o eles os processos 0007268-04.2013.8.26.0438 e que envolve um microempresario; 0021309-88.2011.8.26.0100, 3001516-50.2012.8.26.0659
e 1067768-92.2015.8.26.0100, todos envolvendo empresarios de pequeno porte.
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O resultado das deliberagdes das Assembleias Gerais de Credores também nao varia conforme
a recuperanda seja de ME ou de EPP. Dos 72 empresarios que conseguiram iniciar as negociagdes em
Assembleia Geral de Credores por ocasiao da coleta dos dados, 38 ainda estavam em negociagéo. Das 34
que conseguiram obter resultado, 31 conseguiram aprovar o plano de recuperagéo judicial, duas tiveram o
plano de recuperagao judicial reprovado em Assembleia Geral de Credores e uma faliu durante a negociagao.

Tabela 6: Comparagao dos desfechos das RJs de EPP e ME vs. demais RJs (desconsiderando as faléncias
decretadas no curso do processo € as que ainda estdo em negociacgao).

Resultado % Médias e grandes % EPP e ME
Aprovagao do plano 90,1% 91,18%
Plano foi reprovado 9,9% 5,88%
Faléncia durante a negociagéao 0% 2,94%

VI - Caracteristicas do plano de recuperagao judicial

Ao se verificar as caracteristicas dos planos de recuperacgéo judicial apresentados pelas EPPs e MEs
em razao do procedimento ordinario de recuperacgao judicial, pode-se verificar que a previsdo de pagamento
para os credores trabalhistas e titulares de créditos decorrentes de acidente do trabalho € de 0,9 anos, o
que é proximo dos planos de recuperagéo judicial apresentados pelos empresarios com maior faturamento.

Os planos atendem as expectativas quanto a esse tratamento. Isso ocorre porque os créditos trabalhistas
ou decorrentes de acidente do trabalho vencidos até a data do pedido, conforme art. 54, ficam limitados
ao prazo de pagamento de doze meses no procedimento ordinario de recuperagéo judicial, o que, todavia,
nao ocorre no procedimento especial de recuperagdo de EPP e ME.

Grafico 3: Previsdo de pagamento dos créditos trabalhistas pelas EPPs e MEs.
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Grafico 4: Previsdo de pagamento dos créditos trabalhistas pelas demais recuperandas.
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Contudo o procedimento especial de recuperacéao judicial restringe os pagamentos em até 36
parcelas mensais, iguais e sucessivas, corrigidas monetariamente e acrescidas de juro pela taxa Selic
(art. 71). Em comparagéo a mediana dos planos de recuperacgao judicial propostos por MEs e EPPs sob o
procedimento ordinario, essa restricdo ndo atende a necessidade desses empresarios para superarem a
crise econdmicofinanceira. Os dados revelam que os planos de recuperagao judicial preveem prazo médio
de 8,31 anos para o pagamento dos credores titulares de créditos com garantia real e de 9,8 anos para o
pagamento dos credores quirografarios.

Grafico 5: Plano de recuperagao judicial de EPPs e MEs em relagéo aos titulares de créditos com garantia real.
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Grafico 6: Plano de recuperagéo judicial de EPPs e MEs em relagao aos titulares de créditos quirografarios.
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Em relagdo aos demais empresarios, o plano de recuperagéo judicial médio de MEs e EPPs apresentou
prazos ligeiramente mais curtos de pagamento, embora com semelhante previsdo de aplicagcédo de corregcéo
monetaria, juro e desagio explicito (desconto).

Gréfico 7: Plano de recuperacéo judicial de empresarios com maior faturamento em relagao aos titulares
de créditos com garantia real.
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Grafico 8: Plano de recuperacéo judicial de empresarios com maior faturamento em relagéo aos titulares
de créditos quirografarios.
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VIl - Periodo de fiscalizagao judicial

Das concessbes das recuperagdes judiciais de MEs e EPPs ocorridas pelo procedimento ordinario
até junho de 2018, num total de 32 processos, apenas 17 ocorreram até final de junho de 2016, data que
permitiria realizar o controle do periodo de dois anos de fiscalizagdo do plano de recuperagao judicial em
razao de a coleta de dados para a pesquisa ter se encerrado em junho de 2018.

Desses 17 processos, trés tiveram a faléncia decretada durante o cumprimento do plano de recuperagéo
judicial, enquanto apenas quatro foram efetivamente encerrados sem descumprimento. O restante dos
processos, apesar de superado o periodo de dois anos de fiscalizagao, ndo foram encerrados.

Tabela 7: Desfechos das recuperagdes judiciais concedidas.

Desfecho das recuperacoes judiciais N.° de processos % em relacéo as EPPs e MEs
concedidas EPP e ME concedidas
Faliram 3 17,65%
Encerraram sem faléncia 4 23,53%
Ainda em tramite 10 58,82%
Total de concedidas 17 100%

Diante do custo reputacional e da possivel dificuldade de acesso a crédito enquanto perdurar a
recuperacgao judicial, ha incentivos para que o empresario devedor que teve a recuperagao judicial concedida
requeira o encerramento da recuperagéo judicial imediatamente apds o decurso do prazo de dois anos, desde
que tenha cumprido todas as obriga¢gdes previstas no plano de recuperacgéo judicial e que tenha vencido
até dois anos da concessdo. Por essa razdo, além das duas recuperandas que faliram cumprindo o plano
de recuperagao judicial, ha forte suspeita de que as 10 outras recuperandas, cujo periodo de fiscalizagédo
ainda perdura, tém dificuldade para o cumprimento das obrigagdes vencidas no referido periodo.

Por seu turno, o encerramento do processo de recuperagao judicial para apenas 03 empresarios nao
permite a conclusdo de que a crise que acometia a atividade desses foi superada. Pode-se concluir, apenas,
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que das 17 recuperagoes judiciais concedidas e cujo periodo de fiscalizagao ja teria decorrido, somente em trés
as obrigagdes previstas no plano de recuperagao judicial e vencidas nos dois primeiros anos foram cumpridas.

3 Conclusao

Para a ampla maioria dos empresarios paulistas, consistentes em MEs e EPPs, bem como para os
seus diversos credores, a Lei de Insolvéncia ndo se apresenta como alternativa eficiente para a superagéo
da crise econdmico-financeira que pode acometer sua atividade.

Ineficiente ao permitir que apenas reduzido percentual desses MEs e EPPs acessem a recuperagao
judicial e que percentual menor ainda consiga ter deferido o seu processamento de modo a iniciar as
negociagdes coletivas para a superagéo da crise. A falta de documentagao contabil, mesmo que facilitada
a sua apresentagao pela Lei de Insolvéncia, e as custas do procedimento revelam-se como barreiras de
entrada a negociagéo coletiva judicial.

A criacéo do procedimento especial para os MEs e EPPs, por seu turno, nao tornou o procedimento
judicial mais atraente. O infimo percentual de sua adogdo pelos empresarios no estado de S&do Paulo
demonstra que a pretensa redugao legal dos custos e facilitagdo do procedimento sdo menos relevantes
do que as limitagdes legais impostas ao plano de recuperacéo judicial pelo procedimento especial.

Outrossim, ainda que MEs e EPPs consigam deduzir seu pedido de recuperagao judicial e obter a
concessao da recuperacgao judicial, apenas pequeno percentual desses empresarios consegue superar a crise
econdmica que acomete sua atividade empresarial a ponto de ter o periodo de fiscalizagao judicial encerrado.

Por fim, a disparidade entre, de um lado, as condi¢des de parcelamento, desconto e pagamento
dos créditos, obtidas através da aprovagao de planos em recuperagodes judiciais ordinarias, e, de outro,
as limitagdes impostas aos planos especiais de EPPs e MEs, explicam a quase inexistente adogéo desse
procedimento perante o Poder Judiciario do Estado de Sao Paulo.

Dessa forma, ao ndo assegurar a maximizagao do valor dos ativos e a satisfagdo dos credores
para grande parte dos empresarios brasileiros, a Lei de Insolvéncia ndo permite a redugéo dos custos de
transacgdo entre os diversos agentes econdmicos envolvidos ou o estimulo as atividades empresariais, o
que se pretende para o almejado desenvolvimento econdmico nacional.
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