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Natural, portanto, que a nova configuragio do abuso do direito tenha le-
vantado diversas polémicas, que serdo analisadas no presente trabalho na me-
Jdida necessdria para a determinagdo dos pressupostos aptos a considerar como
1busivo o exercicio do direito de voto por um credor e, também, para a deter-
minacio das corsequéncias que podem daf advir.

2.1.3. CONTORNOS DOGMATICOS E APLICACAO AO EXERCICIO DO
DIREITO DE VOTO

Desconsiderando questdes tedricas gerals relacionadas ao abuso do di-
reito e que ndo podem ser aqui abordadas, cabe analisar (i) se ¢ possivel que o
exercicio de direito de voto pelo credor seja abusivo; (ii) em que hipdteses isso
poderd ocorrer; (iii) se € necessdrio que o credor, para tanto, atue com dolo ou
culpa; (iv) quais as consequéncias dai decorrentes, (v) se pode ser conhecido de
oficio pelo magistrado; e (vi) se qualquer espécie de abuso € coibida.

2.1.3.1. ABUSO NO EXERCICIO DO DIREITO DE VOTO

O abuso do direito nio diz respeito somente ao exercicio de direito de
propriedade ou ao exercicio de posi¢des contratuais. Situado na parte geral do
Codigo Civil, o art. 187 ¢ aplicavel ao exercicio de todas as posi¢oes juridicas
subjetivas'® e também ao exercicio do direito de voto em qualquer deliberagio™’.

Por conta disso, no ¢ preciso recorrer a uma aplicagio analdgica das re-
gras de direito societdrio, como, por exemplo, da previsio contida no art. 115
da LSA, para reconhecer que pode haver abuso do direito de voto na assem-
bleia geral de credores. Ndo hé lacuna que justifique a analogia, pois o artigo
187 do CC ¢ diretamente aplicavel.

136 cf. MARTINS-COSTA, Judith. “Os Avatares do Abuso do Direito e 0 Rumo indicado pela Boa-Fé”,
op. cit., p. 533); e AZEVEDO, Antonio Junqueira de. “(Parecer) Contrato de distribuicao por prazo
determinado com cldusula de exclusividade reciproca. Configuracdo de negécio juridico per rela-
tionem na clausula de opcdo de compra dos direitos do distribuidor pelo fabricante e consequente
restricdo da respectiva eficicia. Exercicio abusivo do direito de compra, equivalente a resilicdo
unilateral, sem a utilizacio do procedimento pactuado, com violacdo da boa-fe objetiva”. In: Novos
Estudos e Pareceres de Direito Privado. Sdo Paulo: Saraiva, 2009, pp. 287-310, p. 302. Essa posicdo
prevalece também no direito alemao (LARENZ, Karl. Allgemeiner Teil des Biirgerlichen Rechts,
op. cit., §16 Il Rn. 11, p. 282); no direito italiano (RESCIGNQ, Pietro. L'abuso del diritto, op. cit., pp.
274-275; e Cass. 18.09.2009, n. 20106); e no direito portugues (CORDEIROQ, Antonio Menezes.
Da Boa Fé no Direito Civil, op. cit., p. 898; COSTA, Mario J. de A. Direito das Obrigacées, 12* ed.
Coimbra: Almedina, 2009, p. 87).

137 MARTINS-COSTA, Judith. “Os Avatares do Abuso do Direito e o Rumo indicado pela Boa-Feé”,
op. cit.,, p. 538-540. cf. também LARENZ, Karl. Aligemeiner Teil des Biirgerlichen Rechts, op. cit,,
§16 I, Rn. 11, p. 282; MULLER-ERZBACH, Rudolf. “L'abuso di diritto secondo la dottrina giuridica
teleologica”. In: Riv. Dir. Comm., 1950, Parte |, pp. 89-96, p. 95 (considerando a possibilidade de
abuso do direito de voto em matéria societdria); e ABREU, Jorge Manuel Coutinho de. Do Abuso de
Direito - Ensaio de um Critério em Direito Civil e nas Deliberacées Sociais. Coimbra: Almedina,
1983, p. 138.
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2.1.3.2. LIMITES AO DIREITO DE VOTO

O direito de voto do credor ¢ limitado pelos usos e costumes, pela fun-
¢do social e pela boa-fé. Entretanto, seria erréneo buscar deduzir de conceitos
abertos, e em abstrato, quais os limites a que est4 sujeito o direito de voto. A
andlise dogmadtica do abuso do direito, bem como a aplicagio de outras cldu-
sulas gerais, exige a adogdo de pensamento indutivo. Como aponta Menezes
Cordeiro, “ndo hé limites genéricos aos direitos mas, tdo s6, disposi¢bes limi-
tativas. Todos os limites efectivos ao contetido dos direitos exigem uma deter-

minagio do caso concreto”’?%,

Os contornos concretos dos limites impostos ao direito de voto na delibe-
ragdo dos credores sobre plano de recuperagio judicial serdo, portanto, analisa-
dos no contexto do regramento da recuperagio judicial no item 2.2 infra, apés
a andlise da configuragio atual do procedimento deliberativo recuperacional.

2.1.3.3. CONSEQUENCIAS JURIDICAS

Tradicionalmente, o abuso do direito foi entendido como causa de respon-
sabilidade civil, em linha com a experiéncia francesa. Entretanto, o abuso do
direito previsto no art. 187 do CC comporta diferentes consequéncias juridicas.

A responsabilidade civil continua sendo uma dessas consequéncias. Se o
exercicio de um direito for desmedido e desproporcional, incompativel com o
dever de consideragdo em relagio a posi¢do juridica alheia imposto pela boa-
-fé, entdo o ato serd abusivo nos termos do art. 187 do CC. Esse exercicio irre-
gular de direito pode causar danos a outrem, gerando dever de indenizar (CC,
art. 927). Assim, por exemplo, ja entendeu o STJ que a suspensio do forne-
cimento de energia elétrica em razio de débito no valor de R$ 0,85 consti-
tui exercicio excessivo de direito, gerando o dever de indenizar o consumidor

por danos morais que sofreu em decorréncia do exercicio abusivo do direito™’.

Para além dessa fungio “cldssica” do abuso do direito, que é a de funda-
mentar a responsabilidade civil e que j4 vinha sendo reconhecida pela doutrina
e pela jurisprudéncia antes do Cédigo Civil de 2002, a principal potencialidade
do art. 187 do CC consiste na fungio de limitar o exercicio de posi¢des juridi-

138 CORDEIRO, Anténio Menezes. Da Boa Fé no Direito Civil, op. cit., p. 876.

139 ST, REsp 811.690/RR, 12 T,, rel. Min. Denise Arruda, v.u., j. 18.05.2006, DJ 19.06.2006. Essa
responsabilidade é reconhecida também no dmbito da denuncia de contratos de distribuigdo
em sentido lato (THEODORO JR., Humberto; MELLO, Adriana M. T. de. “Apontamentos sobre
a Responsabilidade Civil na Dentncia dos Contratos de Distribui¢do, Franquia e Concessdo
Comercial”. In: RDM, v. 122, 2001, pp. 7-37, p. 21).
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cas, com base no dever de boa-fé""". A jurisprudéncia alem e a jurisprudéncia
portuguesa desenvolveram, sob essa epigrafe, diversos grupos de casos tipicos
em que o exercicio de uma posigdo juridica se mostra inadmissivel, como € o
caso do wenire contra factum proprium, das inalegabilidades de nulidades for-
mais, da supressio e surrectio, do fu quogue ¢ do desequilibrio no exercicio'*'.

Nesses grupos de situagdes, o exercicio abusivo pode, ou ndo, causar da-
hos a outrem e, consequentemente, gerar o dever de indenizar. A principal
consequéncia juridica, contudo, ¢ de outra natureza. Do abuso do direito po-
dem decorrer, principalmente, a ineficicia do exercicio de direitos potestativos
(por exemplo, da denincia imotivada em contrato relacional) ou a invalida-
de negocial'*,

No ambito do exercicio do direito de voto, as decorréncias tipicas da cons-
tatacio de abuso serdo a anulabilidade do voto proferido abusivamente e a res-
ponsabilidade civil do credor pelos danos que dai se originarem. Entretanto,
25 consequéncias do abuso do direito de voto em assembleia geral de credores
serdo analisadas em detalhe no Capitulo 5, infra.

2.1.3.4. NATUREZA DA RESPONSABILIDADE CIVIL

Sob o Cédigo Civil de 1916, debatia-se acerca do aspecto objetivo ou sub-
jetivo do abuso do direito, em conformidade com a discussio doutrindria fran-
cesa travada entre a corrente subjetivista, capitaneada por Ripert, que exigia a
intengo de causar dano para configurar o abuso, e a corrente objetivista, de que
Josserand é o mais proeminente representante, que considerava o abuso como
o exercicio de direito objetivamente contririo a seu fim econémico-social*.

Sob a vigéncia do Cédigo Civil de 1916, Pedro Baptista Martins defen-
dera o entendimento de que o abuso do direito representaria uma hipdtese de
responsabilidade objetiva, independente de culpa e decorrente do mero exer-
cicio contrério 4 finalidade do direito!*. Na sequéncia da edigdo do Cédigo
Civil, a discussio se reacendeu, e diversos autores, bem como juristas presentes
a1 Jornada de Direito Civil promovida pelo Centro de Estudos do Conselho
da Justica Federal, posicionaram-se no sentido de que o abuso do direito pre-

140 MARTINS-COSTA, Judith. “Os Avatares do Abuso do Direito e o Rumo indicado pela Boa-Fé”’, op.
cit., p. 533.

14 MENEZES CORDEIRO, Antdnio. Da Boa Fé no Direito Civil, op. cit., p. 899.

142 MARTINS-COSTA, Judith. “Os Avatares do Abuso do Direito e o Rumo Indicado pela Boa-Fe”, op.
cit., p. 531

143 Sobre o debate, cf. WHITTAKER, Simon; ZIMMERMANN, Reinhard. “Good Faith in European
Contract Law: Surveying the Legal Landscape”, op. cit., p. 34.

144 MARTINS, Baptista. O Abuso do Direito e o Ato llicito, op. cit,, pp. 236-247.
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visto no art. 187 do CC seria categoria de ilicito que independe de culpa para

sua concretizagio, caracterizando espécie de responsabilidade objetiva'®.

Parece, todavia, que a discussdo esteja situada em termos inadequados.
Como afirmou Jan Peter Schmidt, é necessirio diferenciar as consequéncias
que advém do abuso do direito para determinar se a sua configuragdo ocorre

de forma objetiva ou se pressupde a culpabilidade!*.

Nas hipéteses em que o abuso do direito gera dano, ndo € possivel con-
cordar com a doutrina segundo a qual a responsabilidade dai decorrente seria
objetiva. Para esses doutrinadores, ndo seria necessario sindicar o objetivo de
causar dano ou a culpabilidade do agente para que este seja responsével por in-
denizar os danos a que der causa. Contudo, se a regra geral da responsabilidade
civil pressupée a culpabilidade (CC, art. 186; “por agio ou omissdo voluntiria,
negligéncia ou imprudéncia’), e se a responsabilidade objetiva é excepcional
aos casos previstos em lei e aqueles em que a atividade normalmente desenvol-
vida implicar, por sua natureza, risco para os direitos de outrem (CC, art. 927,
par. in.), ndo é compreensivel a razio pela qual ndo se exigiria a culpabilida-
de como requisito para a responsabilidade civil no exercicio abusivo do direito.

Aplicar a responsabilidade objetiva a essa hipétese significaria afirmar
que aquele que age com base em um direito de que ¢ titular, mas dele abusa,
responde objetivamente, ou seja, de forma mais gravosa, ao passo que aquele
que causa dano a outrem pura e simplesmente, sem invocar o exercicio de um
direito, responderia de forma mais branda, pois s6 cometeria ilicito se agisse
com culpa ou dolo. O resultado seria contraditdrio e, por isso, deve ser recha-
¢ado. Se o abuso do direito causar danos a outrem, a responsabilidade que dai
decorre a0 agente causador do dano ¢ regrada pelo regime geral da responsa-
bilidade civil, tendo natureza de responsabilidade subjetiva'’.

Ja para a fun¢io de limitagdo do exercicio de posi¢bes juridicas, a ques-
tdo nio se coloca nos mesmos termos. Se alguém exerce um poder formativo,
por exemplo, desrespeitando os limites impostos pela boa-fé, o exercicio do
direito ndo é reconhecido pelo ordenamento juridico, e as sangées de ineficd-

145  MOREIRA, José Carlos B. “Abuso do Direito”, in RTDC, v. 13, 2003, pp. 97-110, p. 105; BOULOS,
Daniel M. Abuso do Direito no Nove Cadigo Civil. Sdo Paulo: Método, 2006, p. 140 (“Uma vez
configurado o ato ilicito tal como definido no artigo 187 do Codigo (...}, e desde que dele irradiem
danos [..], o titular do direito [...] incorrera em responsabilidade civil que, neste caso, por ébvio,
é objetiva”); Enunciado n. 37 da | Jornada de Direito Civil promovida pelo Centro de Estudos do
Conselho da Justica Federal: Art. 187: A responsabilidade civil decorrente do abuso do direito
independe de culpa e fundamenta-se somente no critério objetivo-finalistico.

146 SCHMIDT, Jan Peter. Zivilrechtskodifikation in Brasilien, op. cit., pp. 464-466.
147 lbidem, p. 465.
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cia ou de invalidade dai defluirdo, sem que seja necessdrio sindicar o elemen-

to subjetivo do agente'*.

Dessa forma, pode-se afirmar que, se o exercicio do direito de voto for
.busivo, a sangdo de anulabilidade podera ser imposta sem que, para isso, seja
qecessario indagar da culpabilidade do credor. Por outro lado, eventual res-
ponsabilidade por danos decorrentes do abuso seguird as regras da responsa-
bilidade civil subjetiva.

2.1.3.5. CONHECIMENTO DE OFiCIO

A diversidade de consequéncias juridicas influencia também na possibili-
dade de conhecimento de oficio pelo magistrado acerca da ocorréncia de abu-
50 do direito. Caso o abuso do direito gere dano a outrem, vige o principio da
inércia, e ndo cabe ao magistrado apurar de oficio a responsabilidade civil dai
decorrente. Por outro lado, caso o abuso do direito se revele como exercicio
inadmissivel de posicdo juridica (de pretensdes ou de direitos potestativos), o
magistrado, a0 aplicar a lei, conhecera de oficio da incompatiblidade entre o
exercicio da posigdo juridica e o ordenamento juridico, para lhe reconhecer ou

negar eficicia ou validade!®.

2.1.3.6 NECESSIDADE DE QUE LIMITES SEJAM
EXCEDIDOS “MANIFESTAMENTE”

Importante requisito legal inserido no art. 187 do Cédigo Civil para a
configuragio do abuso do direito é a necessidade de que o agente aja de forma
“manifestamente” excessiva aos limites impostos pela fungdo social, pelos bons
costumes e pela boa-fé. Como argumenta José de O. Ascensio, o objetivo des-
sa qualificagiio é evitar que qualquer exercicio juridico pudesse ser objeto de

um controle judicial exaustivo, que estimularia uma demasiada litigiosidade™".

No 4mbito do abuso do direito de voto pelo credor, tal requisito limi-
ta a possibilidade de controle judicial apenas as situagGes de abuso do direito
que implicarem desrespeito menifesto aos limites da boa-fé, da fungdo social
e dos bons costumes.

Cabe, entio, analisar quais sdo esses limites no dmbito da recuperagdo
judicial.

148  ibidem., p. 466. No mesmo sentido, CORDEIRO, Anténio Menezes. Tratado de Direito Civil
Portugués, Parte Geral, Tomo IV. Coimbra: Almedina, 2005, p. 373.

149  CORDEIRO, Anténio Menezes. Tratado de Direito Civil Portugueés, op. cit,, p. 373.
150  ASCENSAO, José de O. “A Desconstrucdo do Abuso do Direito”, op. cit., p. 40.
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2.2. LIMITES AO EXERCICIO DO DIREITO DE VOTO PELO CREDOR

Ao deliberarem acerca de um plano de recuperagio judicial proposto
por um devedor em crise, os credores retém o poder de influenciar a esfera
juridica do devedor e dos demais credores. Ao aceitarem um plano de re-
cuperagio, os credores autorizam a concessio de recuperagdo judicial pelo
juizo (LRF, art. 58). Em hipétese oposta, os credores, ao rejeitarem o pla-
no de recuperagio, determinam a decretagdo de sua faléncia (LRE, art. 56,
§ 4°), o que afetard ndo apenas o devedor, mas também terceiros interes-
sados que ndo sejam formalmente detentores de direitos de crédito e de-
mais credores, que poderio receber na faléncia menos do que receberiam
na recuperagio judicial. A vista dessas distintas repercussoes do direito de
voto, hi trés principais perspectivas, no excludentes entre si, que podem
ser cogitadas para delinear os limites do exercicio regular do direito de voto.

Primeiramente, seria possivel defender que, por englobar um poder de
alterar a esfera juridica alheia, o exercicio do direito de voto deva ser norteado
pelo principio da preservagio da empresa e da promogdo de sua fungéo social
(LREF, art. 47). O referencial para a determinagio da regularidade do exercicio
do direito de voto, nessa circunstincia, seria o respeito ao interesse das diver-
sas partes mencionadas no art. 47 da LRE.

Um segundo posicionamento possivel seria afirmar que, em razio de a re-
cuperagio judicial ostentar caréter de contrato, o credor estaria obrigado a agir
de boa-fé e de acordo com os bons costumes em relagio ao devedor, de forma
que os interesses do devedor constituiriam limite ao exercicio do direito de voto.

Hi4, por fim, um terceiro posicionamento, que leva em conta a circunstin-
cia de que o credor integra uma comunhio de interesses e, com isso, concorre
para a formagio de vontade coletiva. Deveria, por isso, exercer seu direito de
voto pautado pelo dever de lealdade vigente entre os credores.

2.2.1. DIREITO DE VOTO COMO PODER FUNCIONAL NORTEADO
PELA PRESERVACAO DA EMPRESA EM CRISE E PROMOCAO DE
SUA FUNCAO SOCIAL

Ao determinar que a recuperagio judicial “tem por objetivo viabilizar a
superagio da situagdo de crise econdmico-financeira do devedor, a fim de per-
mitir a manutencio da fonte produtora, do emprego dos trabalhadores e dos
interesses dos credores, promovendo, assim, a preservagio da empresa, sua fun-
¢do social e o estimulo 2 atividade econémica’ (LRE, art. 47), a lei explicita
principios vetores do sistema recuperacional.
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H4, na doutrina estadunidense, marcado debate tedrico acerca de quais
devam ser os objetivos de um sistema concursal’®!, Parte da doutrina considera
que o tinico objetivo de uma legislagdo concursal deve ser a satistagdo dos cre-
dores's2. Outros doutrinadores, por sua vez, defendem que um procedimento
concursal nio deve promover somente a satisfagio dos credores, mas também
. manutencio da empresa, a preservagio de postos de trabalho € a minimi-
zacio de impactos sociais decorrentes da crise econémico-financeira®. A lei
brasileira adota vetor principiolégico que corresponde aos anseios da segunda
concepgio na medida em que busca a promogio de interesses de diversas par-
tes afetadas pela crise.

O atingimento desses objetivos, contudo, ndo ¢ tarefa simples. Uma legis-
lagdo concursal deve buscar ordenar objetivos e interesses diversos envolvidos
na crise empresarial**. Como objetivos principais, buscam-se a preservagio da
empresa vidvel e a retirada do mercado daquelas que sdo invidveis. O proble-
ma central é determinar quais sejam essas empresas. Ao lado desse objetivo, €

151 Paraumadescricio dos posicionamentos, cf. FLESSNER, Axel. “Philosophies of Business Bankruptcy
Law: an International Overview”. In: ZIEGEL, Jacob S. Current Developments in International and
Comparative Corporate Insolvency Law. Oxford: Clarendon, 1994, pp. 19-28; BAIRD, Douglas
G. "Bankruptcy’s Uncontested Axioms”. In: Yale L. J., v. 108, n. 3,1998, pp. 573-599; KOROBKIN,
Donald R. “The Role of Normative Theory in Bankruptcy Debates”. In: lowa L. Rev., v. 82,1996, pp.
75-126; e FINCH, Vanessa. Corporate Insolvency Law, 22 ed. Cambridge: Cambridge University
Press, 2009, pp. 32-48.

152 Essa corrente doutrindria, alinhada ao movimento de Law and Economics, defende fundamental-
mente que o sistema concursal deve-se limitar a coordenar a agdo coletiva entre os credores, nao
devendo perseguir nenhum outro objetivo que ndo o de buscar a maximizagao da recuperacao
dos créditos detidos em face do devedor. Cf. BAIRD, Douglas G.; JACKSON, Thomas H. “Corporate
Reorganizations and the Treatment of Diverse Ownership Interest: A Comment on Adequate
Protection of Secured Creditors in Bankruptcy”. In: U. Chi. L.Rev,, v. 51,1984, pp. 97-130; JACKSON,
Thomas H. “Bankruptcy, Non- Bankruptcy Entitlements, and the Creditors’s Bargain”. In: Yale L.J., v.
91,1982, pp. 857-907; JACKSON, Thomas H. The Logic and Limits of Bankruptcy Law. Cambridge/
London: Harvard, 1986; BAIRD, Douglas G. “Loss Distribution, Forum Shopping, and Bankruptcy:
A Reply to Warren”. In: U. Chi. L. Rev., v. 54,1987, pp. 815-834; ROE, Mark J. “Commentary on “On
the Nature of Bankruptcy”: Bankruptcy, Priority, and Economics™ In: Va. L. Rev., v. 75, 1989, pp.
219-240; BRADLEY, Michael; ROSENZWEIG, Michael. “The Untenable Case for Chapter 11" In:
Yale L.]., v. 101, 1992, pp. 1043-1095; RASMUSSEN, Robert K.; SKEELJR., David A. “The Economic
Analysis of Corporate Bankruptcy Law”. In: ABI L. Rev., v. 3, 1995, pp. 85-115; SCHWARTZ, Alan. "A
Contract Theory Approach to Business Bankruptcy”. In: Yale L.]., v. 107,1998, pp. 1807-1851.

153  Nessalinha, cf. WARREN, Elizabeth. “Bankruptcy Policy”. In: U. Chi. L. Rev., v. 54,1987, pp. 775-814;
WARREN, Elizabeth. “Bankruptcy Policymaking in an Imperfect World”. In: Mich. L. Rev., v. 92,
1993, pp- 336-387; KOROBKIN, Donald R. “Rehabilitating Values: ajurisprudence of Bankruptcy”.
In: Colum. L. Rev., v. 91, 1991, pp. 717-789; KOROBKIN, Donald R. “Contractarianism and the
Normative Foundations of Bankruptcy Law”. In: Tex. L. Rev., v. 71,1993, pp. 541-631; KOROBKIN,
Donald R. “The Role of Normative Theory in Bankruptcy Debates”. In: lowa L. Rev., v. 82,1996, pp.
75-126; CARLSON, David G. “Philosophy in Bankruptcy”. In: Mich. L. Rev., v. 85,1987, pp. 1341-1389;
CARLSON, David G. “Bankruptcy Theory and the Creditors’ Bargain”. In: U.Cin.L.Rev., v. 61,1992,
pp- 453-509; GROSS, Karen. “Taking Community Interests into Account in Bankruptcy: an Essay”.
In: Wash. U. L. Q., v. 72,1994, pp. 1031-1048; GROSS, Karen. Failure and Forgiveness: Rebalancing
the Bankruptcy System. New Haven/London: Yale University Press, 1997.

154  WARREN, Elizabeth. “Bankruptcy Policymaking in an Imperfect World”, op. cit., pp. 373-377-
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necessdrio conferir tratamento adequado aos interesses de credores, de traba-
lhadores, de consumidores, da comunidade e do préprio devedor.

Mas, além dessa preocupagio que pode ser denominada ex post e que lida
com as partes afetadas por uma crise empresarial em particular, é necessdria a
consideracio ex ante de interesses de outros agentes ndo envolvidos na crise,
mas que tomam decisdes “4 sombra” do regramento concursal. O tratamento
dado 2 empresa em crise influencia, em maior ou menor medida, o custo do
financiamento empresarial, seja por agentes financeiros (bancos), seja por in-
vestidores (acionistas). Repercute, ademais, na propensio a assungdo de riscos
por potenciais empresdrios e no nivel de empreendedorismo. Ao mesmo tempo,
deve-se ter cuidado para que o procedimento concursal ndo seja desvirtuado,
com sua utilizagdo oportunista para a extragio de beneficios de credores por
devedores que nio enfrentam situagdo de efetiva crise empresarial.

Diante disso, faz-se necessirio indagar como efetivar esses objetivos, o
que serd debatido nos itens seguintes.

2.2.1.1. ABUSO DO DIREITO DE VOTO POR DESRESPEITO A FUNGAO SOCIAL

Uma forma de aplicar a fungio social da empresa em crise é toma-la como
parametro para avaliar a regularidade do exercicio do direito de voto pelo cre-
dor. O Tribunal de Justica de Sdo Paulo adotou esse posicionamento em casos
que envolviam a rejeigio de plano de recuperagdo judicial por credor que era
o tinico com direito real. Tendo em vista que seu veto nio poderia ser supera-
do por meio do procedimento alternativo de aprovagio do plano previsto no
art. 58 da LRF (cram down), entendeu-se que o plano nio poderia ser rejeita-
do pelo credor que privilegiasse suas inclinagées egoisticas em detrimento da
preservagdo da empresa®™”.

Esse posicionamento parte da concep¢io de que caberia ao magistrado
determinar o que seria, no caso concreto, 0 voto em respeito a fungo social da

155 “Ndose pode admitirvalidade arejeicdo de plano por credor tnico em determinada classe, apesar
dos critérios limitados da cram down brasileira, sob pena de configurar-se abuso no exercicio do
direito de votar o plano na assembléia-geral sempre que o credor privilegiasse posi¢oes excessiva-
mente individualistas, em detrimento dos demais interesses em jogo”, e, mais a frente, “[n]do tendo
aLein.°11.101/2005 previsto a hipétese de credor tinico em determinada classe, penso que o juiz
nio estd impedido de aplicar o principio maior previsto no art. 47, a fim de permitira manutencao
da fonte produtora, do emprego dos trabalhadores e dos interesses dos credores, promovendo,
assim, a preservacdo da empresa, sua funcao social e o estimulo a atividade econémica”. TJSP, Al
n. 649.192-4/2-00, Cam. Esp. de Fal. e Rec. Jud., rel. Des. Romeu Ricupero, v.u., j.18.08.2009, DJ
28.08.2009. No mesmo sentido, TSP, Al n. 627.497-4/3-00, Cam. Esp. de Fal. e Rec. Jud., rel. Des.
Romeu Ricupero, v.u., j. 30.06.2009, DJ 08.07.2009; e TSP, Al n. 368.631-4/1-00, Cam. Esp. de
Fal. e Rec. Jud., rel. Des. Romeu Ricupero, v.u., j. 18.08.2009, D] 28.08.2009.
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empresa. Entretanto, essa no parece ser a melhor forma de concretizar a fun-

¢io social da empresa em crise.

O art. 47 da LRF enumera objetivos em parte concordantes, mas em par-
te divergentes, entre si'%. Além de multiplos, esses vetores nio sdo hierarquica-
mente ordenados. Com isso, a lei adota, no plano principiolégico, postura que
pode ser denominada de “ecletismo valorativo”’. O ecletismo valorativo pos-
sui a vantagem de promover uma visdo integrativa, adequada a regulagio de um
fenomeno complexo como a crise empresarial. Por outro lado, ndo oferece pa-
rimetros axiolégicos ou decisérios claros™®. H4, ademais, dificuldades praticas
para a aplicagdo direta da fungio social da empresa em crise ao caso concreto.

Em primeiro lugar, faltam dados ao magistrado. Se € necessdrio aferir o
respeito 20s interesses de todas as partes envolvidas (mencionadas no art. 47
da LRF) e, sobretudo, das partes nio representadas no processo, seria necessa-
rio que o magistrado contasse com dados relativos a essas varidveis. Entretanto,
nio é possivel a0 magistrado avaliar o impacto concreto da faléncia da empresa
sobre a concorréncia, sobre trabalhadores, sobre consumidores ou, ainda, so-
bre partes ndo diretamente afetadas pela crise, como potenciais credores, po-
tenciais investidores ou potenciais empresérios, sem contar com informagoes
e dados pertinentes, relativos a essas varidveis.

Em segundo lugar, mesmo que o magistrado disponha desses dados, ques-
tiona-se como serd possivel contrapor e ponderar analiticamente os interesses
heterogéneos envolvidos. Nas palavras de Lorenzo Stanghellini, “quantos eu-
ros a mais para os credores vale um trabalhador demitido?”?*’.

O resultado previsivel é de que o recurso 4 fungio social da empresa em
crise como fundamento decisério traduza, na maioria dos casos, a priorizagdo
escamoteada de um determinado objetivo sobre outros igualmente dignos de
tutelal®®. Com a adogdo de um procedimento como esse, ndo hé respeito ma-

156 A exposicdo de motivos da lei enumera ainda outros objetivos diversos da Lei de Recuperacao
e Faléncia (cf. SCALZILLIJodo Pedro; TELLECHEA, Rodrigo; SPINELLI, Luis Felipe. “Objetivos e
Principios da Lei de Faléncias e Recuperacao de Empresas”. In: Revista Sintese, ano 5, n. 26, 2012,
pp.15-30).

157  FINCH, Vanessa. Corporate Insolvency Law, op. cit., pp. 45-48.

158 Ihidem, p. 47 (“Ecletism, nevertheless, gives rise to notinconsiderable problems. In the fistinstance,
little assistance is offered to decision-makers on the management of tensions and contradictions
between different values or on the way that trade-offs between various ends should be effected.
Questions, moreover, are easily begged in choosing which values to invoke or emphasize.”).

159  STANGHELLINI, Lorenzo. Le crisi di impresa fra diritto ed economia. Bologna: Mulino, 2007, p. 79
“Como possono infatti ponderarsi due grandezze fra loro eterogenee come il denaro e i posti dilavoro:
Quanti euro in pit (ai creditori) compensano un lavoratore licenziato?”

160  FINCH, Vanessa. Corporate Insolvency Law, op. cit., p. 47.
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terial ao dever constitucional de fundamentagio racional das decisGes judiciais
(CF, art. 93, IX).

Em que pese a impossibilidade de utilizar a fungdo social da empresa
como fundamento para a avaliagio da regularidade do exercicio do direito de
voto, é necessdrio analisar como é possivel dar eficicia ao principio previsto

no art. 47 da LREF.

2.2.1.2. PROMOCAO PROCEDIMENTAL DA FUNCAO SOCIAL

O art. 47 da LRF nio determina que o direito de voto deve promover os
diversos objetivos ali previstos, sendo que a recuperagdo judicial persiga esse
escopo. Hé uma relevante diferenca.

A composi¢io dos diversos interesses envolvidos na crise empresarial, como
j4 se apontou (item 2.2.1 supra), é tarefa complexa. Antes de exigir que o ma-
gistrado intervenha e que, a todo momento, concretize o principio da fungao
social da empresa em crise, € necessério ter em vista que a Lei de Recuperagio
e Faléncias ja contempla e protege, de forma procedimental, diversos dos in-
teresses mencionados no art. 47, independentemente de que seja ou ndo apro-
vado um plano de recuperagio judicial.

A suspensio de agbes e de execugdes apos o deferimento do processamen-
to de recuperagio judicial (garantida pelo art. 6° da LRF) preserva a unidade
produtiva, o que beneficia o devedor e os credores como um todo'®’; indire-
tamente, concede tempo para que os demais interessados busquem acomodar
seus interesses e ndo sejam surpreendidos pelo desapossamento repentino do
devedor'®% permite, ademais, que o devedor possa expor sua situagdo aos cre-
dores, facilitando o atingimento de solugdes consensuais que beneficiem o de-
vedor e os credores, mas também terceiros'®®. O fato de que nem sempre sejam
obtidas solucdes consensuais nio é decisivo. Cabe a lei garantir um foro para

a busca racional de consensos, nio para ditar acordos.

A deflagragdo de um procedimento reorganizativo antes que a crise eco-
némico-financeira alcance estdgio irreversivel também ¢é importante objetivo
que deve ser perseguido para a promogio dos interesses de todas as partes afe-
tadas pela crise empresarial'*. E o devedor quem disp&e de melhores condigdes
para identificar o agravamento da crise econdmico-financeira, mas o devedor

161 JACKSON, Thomas H. The Logic and Limits of Bankruptcy Law, op. cit,, pp. 157-172.

162 WARREN, Elizabeth. “Bankruptcy Policy”, op. cit., p. 788.

163 WARREN, Elizabeth. “Bankruptcy Policymaking in an Imperfect World”, op. cit., pp. 351-352.
164 Ibidem, p.372.




GABRIEL SAAD Kik BUSCHINELLE - 73

dificilmente ird sinalizar tal condigdo se estiver sob ameaga de desapossamen-
1015, Ao garantir a continuidade do devedor na condugdo da atividade empre-
sarial (LRF, art. 64), a lei contribui para minimizar os efeitos da crise, também
independentemente da aprovagdo de plano de recuperagio judicial.

A possibilidade de manutengio do devedor a frente das operagdes daem-
presa em crise, por fim, favorece a continuidade da atividade produtiva, pois o
devedor normalmente conta com conhecimentos especificos, de que um ges-
tor judicial dificilmente disporia.

Percebe-se, com isso, que a lei ja contribui, em certa medida, para a pro-
mogio dos objetivos mencionados no art. 47 da LRE, seja ou nio aprovado um
plano de recuperagio judicial. Todavia, € certo que o art. 47 ndo possui ape-
nas teor descritivo. Sua fun¢io principal nio é descritiva, mas sim prescritiva,
razo pela qual deve pautar o intérprete na avaliagdo critica da ponderagéo de
interesses promovida pela lei.

E 4 vista do art. 47 da LRF que deve ser avaliado se os interesses do devedor
ou de terceiros, por exemplo, sio adequadamente protegidos pelo procedimento
concursal. O art. 47, assim, é fundamento para que sejam advogadas solugdes le-
gislativas, ou mesmo interpretativas, tendentes a internalizar esses interesses'®®.

O que se deve ter em vista é que a promogdo dos objetivos menciona-
dos no art. 47 da LRF, seja por meio de alterages legislativas, seja por meio
de interpretagdes teleoldgicas, exige a transposi¢do da protegdo material que
se deseja conferir 4s diversas partes afetadas pela crise empresarial para o pro-
cedimento da recuperagio judicial™’.

2.2.1.3. SINTESE E POSICIONAMENTO

Dessa forma, parece inadequada a consideragio de que o exercicio do di-
reito de voto pelo credor deva ser limitado pela fungdo social da empresa em
crise ou deva ter por objetivo a promogio dos interesses das diversas partes
afetadas pelo procedimento. O principio da fungdo social da empresa em cri-
se deve ser internalizado por meio de solugdes procedimentais; ndo deve ser

165  PICKER, Randal C. “Voluntary Petitions and the Creditors’ Bargain”. In: U. Cin. L. Rev., v. 61,1992,
pPPp-519-541, p. 523.

166 CEREZETTI, Sheila C. N. A Recuperacio Judicial de Sociedade por Acbes - O Principio da
Preservacido da Empresa na Lei de Recuperacio e Faléncia, op. cit., pp. 203-238.

167 SALOMAO FILHO, Calixto. “Recuperacdo de Empresas e Interesse Social.” In: SOUZA JUNIOR,
Francisco S. de; PITOMBO, Antdnio Sérgio A. de M. (coord.). Comentdrios a Lei de Recuperagdo
de Empresas e Faléncia, op. cit., pp. 49-50; CEREZETTI, Sheila C. N. A Recuperacdo Judicial de
Sociedade porAcdes - O Principio da Preservacio da Empresa na Lei de Recuperacdo e Faléncia,
op. cit, pp. 240-243.



74 - ABUSO DO DIREITO DE VOTO NA AsSEMBLEIA GERAL DE CREDORES

transposto de forma direta e tpica pelo magistrado no ambito da avaliagdo de
eventual abuso do direito de voto pelo credor.

Nio ¢ necessdrio, portanto, exigir dos credores mais do que a preocupa-
¢io honesta e leal com a satisfagio de seu crédito'®®. Se os credores persegui-

rem esse objetivo, cumprem seu papel no procedimento'?.

Garantir que as solugdes obtidas a partir da confluéncia entre o “egois-
mo” de devedor e “egoismo” de credores sejam consentineas com os interesses
declarados no art. 47 é questio que compete 2 estruturagio do processo deli-
berativo. Ndo é necessdria a imposigdo aos credores de um dever de proteger a
fungio social da empresa'” — que, na melhor das hipéteses, representaria pos-
tura demagégica, e, na pior delas, fundamento tedrico para a imposi¢do de de-
cisbes arbitririas'’!.

2.2.2. DIREITO DE VOTO LIMITADO POR BOA-FE EM RELACAO AO DEVEDOR

A natureza juridica do plano de recuperagio judicial é de complexa de-
terminacdo. Apesar de a recuperagio judicial ser um instituto novo no Direito
brasileiro, é possivel tragar paralelos estruturais entre a recuperagio judicial e a

168  Tal é 0 entendimento predominante nos Estados Unidos, como registra Charles ). Tabb: “Obviously,
a creditor or equity security holder that simply does not like the terms of the plan is free to vote against
the plan. There is general agreement that voters are allowed to indulge their own selfish motivations.
Indeed, creditors and equity holders are expected to try to get all that they can under the plan, and may
vote against a plan that does not give them as large a slice of the reorganization pie as they want. The

fundamental nature of plan negotiations is that different groups of claimants and equity holders will
threaten to vote against a plan unless their share is sweetened, and making such threats is not bad faith.”
(The Law of Bankruptcy, 22 ed. New York: Foundation Press, 2009, §11.21, p. 1.127).

169  Mesmo na doutrina norte-americana que defende que alegislagdo concursal deve ser pautada pela
busca da satisfacio de diversos interesses, nega-se que o juiz deva decidir com base no interesse
publico. Confira-se o posicionamento de Elizabeth Warren, uma das principais representantes da
linha denominada traditionalist, que considera que o procedimento concursal deve internalizar
uma ampla gama de interesses: “Should a judge base a specific decision on the interests of those parties
without formal legal rights? Some judges believe they can discern and protect the public interest. | would
arque that they should not go beyond the statutory mandate to permit a reorganization effort bounded
by enumerated legal constraints. To enlarge those rights beyond the estate’s opportunity to reorganize
risks is upsetting the balance of interests established by the legislature.” (“Bankruptcy Policymaking
in an Imperfect World”, op. cit., p. 356, nota 47 - considera, contudo, que, de lege ferenda, outra
solucdo seria desejavel).

170 Nesse sentido, afirma Roberto Sacchi, tendo em vista o procedimento de concordato italiano .../
non si chiede afffatto al creditore disuperare il suo egoismo, il che implicherebbe una inammissibile tras-

formazione del diritto divoto in droit-fonction |...]" (" Dai soci di minoranza ai creditori di minoranza”,
op. cit,, p. 1.071).

171 Um dos instrumentos de que os tribunais nazistas se utilizaram para a conformacdo do direito
as ideologias do partido foi a doutrina do abuso do direito de Siebert (jurista ligado ao partido
nacional-socialista), que defendia que todos os direitos sao concedidos pelo ordenamento juridico
para a persecucio de uma finalidade social, entendida, no periodo nazista, como a funcdo que
atendia aos “interesses do povo” (RUTHERS, Bernd. Die unbegrenzte Auslegung, 62 ed. Tiibingen:
Mohr Siebeck, 2005, pp. 345-351).
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concordatal”, sobretudo antes da vigéncia do Decreto-Lein.7.661/45. Dentre
15 diversas teorias acerca da natureza juridica da concordata, Gteis para a de-
terminagdo da natureza juridica da recuperagio judicial, destacam-se'”: (i) a
reoria processualista, segundo a qual a concordata seria uma decisao juridicid-
ria; ou no maximo, um contrato de cardter processual; (ii) a teoria da obrigagio
legal, segundo a qual a submissdo da minoria dissidente aos termos da concor-
data ndo poderia ser explicada com recurso ao contrato, mas apenas como im-
posigdo legal; e (iii) a teoria contratualista, que via na concordata um contrato
no qual uma das partes ¢ composta por pluralidade de sujeitos, razdo pela qual
decide por maioria.

Certamente, pode-se objetar  tese contratualista o fato de que nao seja
necessdria a concordancia efetiva de todos os credores para que um plano de
recuperagio seja aprovado. Todavia, por mais que se afaste do conceito cldssico
de contrato, o plano de recuperagio judicial apresenta contetido negocial, per-
mitindo a modelagem de efeitos juridicos pelas partes. Quanto 4 exigéncia de
declaracio de vontade, ainda que nio se exija a aceitagao por cada um dos cre-
dores, é necessaria a aceitagio por maioria (LRF, art. 45 ¢/cart.5 8). Predomina,
por isso, a concepgio de que o plano de recuperagio judicial constitui negécio
juridico'™ de cardter contratual, ainda que com determinadas especificidades.

Nessa perspectiva, a aceitagio ou a rejeigdo do plano de recuperagio ju-
dicial pelos credores inscreve-se na fase de celebragio contratual. Os credores,
a0 exercerem seu direito de voto, participam de procedimento de formagio da
vontade coletiva da comunhio de credores, em que devem guardar, para com
o devedor, os principios da probidade e da boa-fé (CC, art. 422). Ademais, por
conta do art. 187 do CC, os credores nio podem agir de forma contréria a fun-
¢do social e aos usos e costumes.

Para analisar a questdo de forma analitica e concentrada sobre os efeitos
decorrentes da relacio bilateral entre devedor e cada um dos credores, pode-

172 PENTEADO, Mauro Rodrigues. “Comentdrios as Disposicdes Preliminares da Lei de Recuperacao
de Empresas e Faléncia.” In: SOUZA JUNIOR, Francisco S. de; PITOMBO, Anténio Sérgio A. de M.
(coord.). Comentarios a Lei de Recuperacdo de Empresas e Faléncia, op. cit., p. 86.

173 REQUIAOQ, Rubens. Curso de Direito Falimentar, v. 2, 14¢ ed. Sao Paulo: Saraiva, 1995, pp. 12-
15. Tratando da natureza juridica do plano de insolvéncia (/nsolvenzplan) no direito alemdo, cf.
HAPPE, Eike. Die Rechtsnatur des Insolvenzplans. K6In/Berlin/Miinchen: Carl Heymanns, 2004
(defendendo a natureza contratual); MADAUS, Stephan. Der Insolvenzplan. Tiibingen: Mohr
Siebeck, 2011, pp. 7-432 (defendendo a natureza contratual); LEIPOLD, Dieter. “Zur Rechtsnatur
desInsolvenzplans”. In: KTS, n. 2, 2006, pp.109-126 (negando parcialmente a natureza contratual).

174  Eo posicionamento de Mauro Rodrigues Penteado (In: SOUZA JUNIOR, Francisco S. de; PITOMBO,
Anténio Sérgio A. de M. (coord.). Comentdrios a Lei de Recuperacdo de Empresas e Faléncia, op.
cit., p. 86).



76 - ABUSO DO DIREITO DE VOTO NA ASSEMBLEIA GERAL DE CREDORES

~se partir da hipétese académica de recuperagdo judicial de uma empresa que
conte com apenas um credor. Nesse caso, cabe refletir quais seriam os deve-
res impostos ao credor na votagio de um plano de recuperagdo judicial, bem
como se este estaria sujeito a um dever de concordar com determinada pro-
posta de recuperago judicial.

Caso a recuperagio judicial seja considerada como um contrato, € certo
que seus efeitos sdo bastante peculiares. Sua no celebragio conduz a um efeito
grave, que é a imediata decretagio da faléncia do devedor (LRF, art. 56, § 4°).

Entretanto, somente votam acerca do plano de recuperagio judicial cre-
dores que terdo as condigdes originais de seu crédito alteradas (LRF, art. 45, §
30). A deliberagdo acerca do plano nio é uma andlise abstrata de viabilidade,
mas um negécio juridico que tem por efeito a novagdo do crédito (LRE, art.
59). O contrato de mutuo, por sua vez, ¢ contrato de cardter infuitu personae,
condiciio ostentada também por um contrato de renegociagdo de crédito, fun-
co exercida pelo plano de recuperagio judicial.

Na Franga, na Bélgica e na Alemanha, a doutrina discutia, na década de
1970, questio que guarda pontos de contato com a matéria aqui versada, em-
bora com certa peculiaridade. Trata-se da possivel responsabilidade de bancos
que mantém relagdo de financiamento continuo com determinado devedor e
que em dado momento, decidem cessar o financiamento da atividade empre-
sarial, por considerarem que o devedor nio reunird condigdes de adimplir ao
crédito, mesmo sabendo que essa decisio provavelmente levara a faléncia do de-
vedor. Klaus Hopt, em estudo de Direito Comparado, apontou que, na Franca
e na Bélgica, reconhecia-se o cardter intuitu personae do contrato de concessio
de crédito — razdo pela qual o banco ndo poderia ser obrigado a fornecer cré-
dito a um devedor que nio julgasse meritdrio, mesmo que isso ocasionasse a

faléncia do devedor'”. O mesmo posicionamento prevalecia na Alemanha'”.

175  HOPT, Klaus. “Rechtspflichten der Kreditinstitute zur Kreditversorgung, Kreditbelassung und
Sanierung von Unternehmen - Wirtschafts und bankrechtliche Uberlegungen zum deutschen
und franzosischen Recht”. In: ZHR, v. 143, pp. 139-173, pp- 166-167.

176 Ibidem, p.168. Em estudo constante do mesmo volume da revista, Claus-Wilhelm Canaris extrai
conclusdo parcialmente diversa para o banco que ja mantenha relacdo continua de financiamento
aum determinado devedor (atuando como Hausbank). Segundo o autor, seria possivel extrair da
proibicdo do abuso do direito e do dever de boa-fé a conclusao de que um banco estaria obrigado
a conceder financiamento de curto prazo (por exemplo, crédito para ilidir o protesto de titulo)
para evitar a faléncia do devedor que financie constantemente, caso este ofereca garantias sufi-
cientes ao crédito (“Kreditkiindigung und Kreditverweigerung gegeniiber sanierungsbediirftigen
Bankkunden”. In: ZHR, v. 143, 1979, pp- 113-138, pp. 132-133). Contudo, deve-se terem mente que:
(i) a analise se baseia na especial relagdo de confianca e dependéncia em que um devedor se situa
quando mantém relacdo comercial com apenas um banco (/d., p.126), algoque erae é comumna
Alemanha: (ii) a tese se limitaaimpor a concessio de crédito emergencial de curto prazo, negando
qualquer obrigacdo de concessdo de créditos adicionais; e (iii) a tese foi objeto de fortes criticas
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O argumento deve ser ponderado também sob o Direito brasileiro. Se o
objetivo do procedimento de recuperagdo judicial ¢ a busca de solugdes con-
sensuais resultantes do exercicio da autonomia privada pelo devedor e pelos
credores, tal resultado deve ser decorrente da andlise do credor acerca da via-
bilidade do devedor. A afirmagio de que os credores estariam sujeitos a um
dever de aceitar alteragdes a seu crédito para alcangar uma solugio recupera-
cional nio parece consentinea com esse objetivo.

Hj4, contudo, limites 2 decisdo do credor, mesmo que tnico. Para que o
plano seja aceito, ndo € possivel a prética de ato contririo aos usos e costumes,
como a exigéncia de que o devedor pratique ato ilegal (imagine-se a exigén-
cia de financiamento ilegal de campanha politica, por exemplo). Na mesma
medida, a funcio social do direito de voto poderia ser defraudada caso o cre-
dor buscasse, por meio do exercicio do direito de voto, simplesmente garantir
a faléncia do devedor, cujos clientes aborda, em pritica de concorréncia desle-
al. Por fim, embora a boa-fé nio fundamente um dever de concordar com um
plano de recuperagio judicial proposto pelo devedor, ela pauta toda a atuagio
dos credores para com o devedor, impondo deveres laterais de informagdo e
de consideragdo.

2.2.3. DIREITO DE VOTO LIMITADO PELO DEVER DE LEALDADE ENTRE
OS CREDORES

A principal limitagdo imposta ao exercicio do direito de voto pelo credor
decorre do dever de lealdade.

Como j4 se explicitou, os credores integram uma comunho de interesses
(item 1.1.4, supra), em que o voto exercido por cada um dos credores concor-
rerd para a formagdo de uma vontade coletiva que afetara todos os seus inte-
grantes. Com base no dever de boa-fé e no principio geral de correlagio entre
poder e responsabilidade, os credores tornam-se destinatdrios de um dever de
lealdade em relagdo aos demais (item 1.2, supra).

Sendo o dever de lealdade desdobramento do dever de boa-fé, e consis-
tindo a boa-fé em limite no exercicio de posi¢ées juridicas (CC, art. 187), é
possivel considerar que o descumprimento de um dever de lealdade societdrio

ou existente em uma comunhio de interesses representa abuso do direito'”.

pelos riscos que imporia a estabilidade bancaria (RUMKER, Dietrich. “Verhaltenspflichten der
Kreditinstitute in der Krise des Kreditnehmers”. In: KTS, n. 4, 1981, pp. 493-512, pp. 503-506).

177 Consuderandoqueodescumprlmentoaodeverde!ealdade(nocaso societario) representa abuso
do direito, cf. HENNRICHS, Joachim. “Treupflichten im Aktienrecht - zugleich Uberlegungen zur
Konkretisierung der Generalklausel des §242 BGB sowie zur Eigenhaftung des Stimmrechtvertreters”,
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Ao afirmar que o credor, ao exercer seu direito de voto, deverd ser leal 4
comunhio de credores e aos demais credores individualmente considerados,
ndo se afirma que o direito de voto deva ser transformado em um poder fun-
cional, tampouco que o credor deva buscar decifrar um suposto interesse co-
mum da comunhio de credores para que possa exprimir seu direito de voto. O
voto é direito concedido ao credor para a persecugio de seus proprios interes-
ses. Cabe a cada credor expressar sua convicgio quanto a viabilidade da empresa
em crise e das propostas tragadas no plano para seu soerguimento, bem como
avaliar se aceita o sacrificio imposto pela alteragio das condigoes de seu cré-
dito. Mas o dever de lealdade se impde como limite ao exercicio desse direito.

Ha abuso do direito de voto quando o credor descumpre seu dever de le-
aldade!® para com a comunhio dos credores e para com os demais credores
individualmente considerados. As hipéteses concretas em que isso pode ocor-
rer serdo analisadas ao longo do capitulo 4, infra.

2.3. EXCURSO: NECESSARIA ANALISE PREVIA DA LEGALIDADE
DO PLANO PARA A CORRETA APLICACAO DO ABUSO
DO DIREITO DE VOTO

_ Antes da andlise da legalidade do exercicio do direito de voto em assem-
bleia geral de credores, é necesséria a verificagio da legalidade do préprio plano
proposto pelo devedor. O tema nio estd diretamente relacionado ao abuso do
direito de voto, sendo por isso denominado como “excurso”, mas é um pressu-
posto para a aferi¢do do abuso do direito de voto. Isso porque, entre as conse-
quéncias do abuso do direito de voto, estd a invalidade do voto proferido pelo
credor (5.1, infra). Entretanto, se o processo deliberativo ndo for estruturado
adequadamente, mesmo o credor que abusa do direito de voto poderd sofrer
sérios danos a seus interesses, que serdo agravados com a invalidade do voto.

2.3.1. PRINCIPAIS ILEGALIDADES NO PLANO DE RECUPERACAO JUDICIAL

Um plano de recuperagio judicial pode ser ilegal por nio atentar para os
requisitos impostos na Lei de Recuperagio e Faléncias. Entre as diversas hi-
péteses de ilegalidade, duas concernem diretamente a integridade do processo
deliberativo e serdo aqui abordadas. Trata-se da possibilidade de que o plano

op. cit., p. 230; e LUTTER, Marcus. “Die Treupflicht des Aktiondrs - Bemerkungen zur Linotype
Entscheidung des BGH". In: ZHR, v. 153, 1989, pp. 446-471, pp. 457-458.

178  Emboraem outro contexto, Erasmo V. A. e N. Franca apontou que “os conceitos de abuso do direito
de voto e de conflito de interesses sdo distintos, mas, da maneira como o legislador os dispos,
na Lei 6.404, eles se interligam” (Conflito de Interesses nas Assembléias de S.A. Malheiros: Sdo

Paulo, 1993, p. 93).
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ofereca aos credores nivel informacional deficiente e de que o plano outor-
gue tratamento nio equitativo (ou discriminatério) a determinados credores.

2.3.1.1. DEFICIENCIA INFORMACIONAL

No processo de recuperagio judicial, o devedor deve prestar informagdes
10s credores no momento em que requer o deferimento da recuperagio judi-
cial e também no curso do procedimento de recuperagio judicial.

Para o processamento da recuperago judicial, o devedor deve apresentar
requerimento em que exponha as circunstancias de sua situagdo patrimonial e
as razoes da crise econdmico-financeira (LRF, art. 51, I); demonstragées con-
tibeis relativas aos trés ultimos exercicios sociais e as especialmente levanta-
das para instruir o requerimento (LREF, art. 51, IT), acompanhadas de extrato
de suas contas bancérias e aplicages financeiras (LRF, art. 51 VII); relagdo dos
credores com detalhamento da natureza dos débitos (LRE, art. 51, III) e das
acoes judiciais em que figure como parte, com estimativa dos valores deman-
dados (LREF, art. 51, IX); relagdo dos empregados (LRF, art. 51, IV); relagdo
dos bens particulares dos sécios controladores e dos administradores do deve-
dor (LRF, art. 51, VI); e certidées de regularidade junto ao Registro Publico
de Empresas (LRF, art. 51, V) e dos cartérios de protestos onde o devedor ti-
ver sua sede e filiais (LRF, art. 51, VIII).

Caso a documentagio acima relacionada esteja “em termos” (LRE, art.
52, caput), o juiz deferird o processamento da recuperagdo judicial. Durante a
tramitagdo do processo de recuperagio, cabe ao devedor apresentar contas de-
monstrativas mensais, sob pena de destituicdo de seus administradores (LRE
art. 52, IV'), e os credores podem constituir comité de credores, que terd por
funcdo fiscalizar as atividades do devedor e as contas do administrador judi-
cial (LRF, art. 27,1,“a”).

A informagcio é elemento essencial para que os credores possam tomar
decisGes seguras, com a necessdria ponderagio dos riscos e dos beneficios en-
volvidos na aceitagio de um plano de recuperagio judicial'”. Se o procedi-
mento de recuperagio judicial aloca aos credores a importante decisdo acerca
da viabilidade do devedor e se cabe aos credores aceitar ou ndo alteragdes as
condi¢des originais de seus créditos com base em informagdes prestadas pelo

179 MAFFIOLETTI, Emanuelle U.; CEREZETTI, Sheila C. N. “Transparéncia e Divulgacdo de Informacdes
nos Casos de Recuperacdo Judicial de Empresas”. In: DE LUCCA, Newton; DOMINGUES, Alessandra
de A.; ANTONIO, Nilva M. L. (coord.). Direito Recuperacional, v. 2: Aspectos Teéricos e Praticos.
Sao Paulo: Quartier Latin, 2012, pp. 79-105, p. 81,
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devedor, ndo bastam quaisquer informagdes; informagoes adequadas sio im-

prescindiveis para a regular estruturagio do processo decisério'®.

Problemas podem surgir, portanto, se as informagdes previstas em lei ndo
forem prestadas, ou se forem prestadas de forma materialmente insuficiente.
Se isso ocorrer, cabe indagar de quais poderes dispdem o magistrado, os cre-
dores ou o Ministério Pdblico para exigir que as informagdes sejam fidedignas.

Na jurisprudéncia paulista, prevalecia o entendimento de que, se as infor-
magdes prestadas pelo devedor nio fossem adequadas, caberia exclusivamente
aos credores manifestar sua objegdo ao plano de recuperagio no prazo de trin-
ta dias (LRE, art. 55, caput). A assembleia geral de credores caberia avaliar o
plano apresentado, e, se o aceitasse, isso significaria que os credores se conten-
taram com as informagdes prestadas. Embora o Ministério Piblico seja par-
te legitima para recorrer da decisdo que conceder a recuperagio judicial (LRE,
art. 59, § 2°), o Tribunal de Justica de Sdo Paulo entendeu que o parquet nio
teria legimidade para questionar a regularidade do processamento da recupe-
racio judicial, mesmo que tivesse por inatendidos os requisitos informacionais
constantes do art. 51 da LRF'®!. Avaliou, ademais, que a tarefa tampouco deva
ser realizada pelo magistrado, a quem “néio compete [...] aferir a realidade das
informacdes contibeis e financeiras constantes dos documentos que instruem
a inicial”**?. Segundo esse posicionamento, “o exame da documentaggo que ins-
trui a inicial é formal, e ndo material ou real”’®, Adicionalmente, em outra cir-
cunstincia, o Tribunal de Justica de Sdo Paulo decidiu que o devedor poderia
apresentar, no curso de assembleia geral de credores, aditivo ao plano de recu-
peracio judicial proposto, sem que os credores tivessem prévio conhecimento
das condiges do plano'®, nem que tivesse sido realizado e apresentado espe-

cifico laudo dando conta da viabilidade do plano reformulado™®.

180 [lbidem, p. 91

181 TJSP. Aln.500.624.4/8-00, Cam. Esp.de Fal. e Rec. Jud., rel. Des. Lino Machado, v.u., j. 26.03.2008,
D} 01.04.2008.

182 TJSP, Al n. 994.09.282242-5, Cam. Res. Fal. e Rec,, rel. Des. Pereira Calgas, v.u., j. 06.04.2010, DJ
22.04.2010.

183 TISP, Al n. 612.654-4/6-00, Cam. Esp. de Fal. e Rec,, rel. Des. Pereira Calgas, v.u., j. 18.08.2009,
DJ 28.08.2009. No mesmo sentido, TJSP, Al n. 520.208-4/6-00, Cam. Esp. Fal. Rec. Jud., rel. Des.
Lino Machado, v.u., j. 07.05.2008, D} 20.05.2008.

184 TJSP, Al n. 459.929.4/7-00, Cam. Esp. Fal. Rec. Jud., rel. Des. Boris Kauffmann, v.u., j. 06.12.2006,
DJ12.12.2006.

185 “Asalteracbes que o plano originalmente aprovado venham a sofrer na assembléia-geral nao exi-
gem novo estudo de viabilidade econémica, ou a abertura de prazo para estudo e apresentacao
de objecdo” (TJSP, Al n. 493.240.4/1-00, Cam. Esp. Fal. Rec. jud., rel. Des. Boris Kauffmann, v.u., j.
01.08.2007, D] 08.08.2007).
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A jurisprudéncia paulista, a0 menos em uma recente decisio, passou a ca-
minhar em sentido parcialmente diverso. Entendeu-se que o juiz pode deter-
minar a realizagdo de pericia prévia para auxilid-lo no exame da documentagio
contabil e qué ¢ possivel ao magistrado constatar in Joco a situagio da empresa,
de modo a averiguar suas reais condigdes de funcionamento'®.

Nio ¢ possivel, no dmbito deste trabalho, examinar qual deve ser o nivel mi-
nimo de informagGes prestadas, devendo-se relevar, ademais, que a conformagio
do sistema concursal, nesse particular, ndo deve descuidar de efeitos concorrenciais
¢ de mercado de capitais que podem advir de uma exposi¢do extremamente ampla
dos dados do devedor, nem pode, por outro lado, exigir informages cuja reunido

seja tio complexa que imponha ao devedor custos impeditivos™™’.

De toda forma, se o plano nio for acompanhado de informagdes minimas,
hé desrespeito a interesses legitimos dos credores, que se veem impossibilitados
de deliberar com base em elementos concretos que permitam a andlise da situagdo
do devedor em crise. H4, com isso, ilegalidade, que deve ser saneada antes que
se possa cogitar da anilise da regularidade do exercicio do direito de voto.

2.3.1.2. TRATAMENTO DISCRIMINATORIO

Na LRF, a assembleia geral de credores é composta por trés classes de
credores, que deliberam por maioria acerca do plano de recuperagdo judicial.
Contudo, dada a peculiaridade da comunhio de interesses composta pelos cre-
dores, especificamente pela multiplicidade de interesses de que s3o titulares, o
funcionamento da regra majoritdria pressupde uma estrutura deliberativa que
contemple (i) a organizagio de credores em classes com minima homogenei-
dade de interesses; e (ii) o tratamento equitativo entre componentes de uma

186  Cf.aementadojulgado: “RECUPERACAO JUDICIAL. Pedido de processamento. Determinacdo de
realizacdo de pericia prévia, para auxiliar o juizo na apreciacio da documentacdo contabil (art. 51
Il LRF) e constatar a real situacdo de funcionamento da empresa. Possibilidade. Decisdo mantida.
Assisténcia técnica de perito permitida pela lei. Juiz que ndo dispée de conhecimentos técnicos
suficientes para apreciar a regularidade da documentacdo contébil apresentada. Art. 189 LRF ¢/c
art. 145 CPC. Com relacdo a constatacdo da real situagdo de funcionamento da empresa, nao pode
o julgador mostrar-se indiferente diante de um caso concreto, em que haja elementos robustos
a apontar a inviabilidade da recuperacdo ou mesmo a utilizacdo indevida e abusiva da benesse
legal. O principio da preservacdo da empresa ndo deve ser tratado como valor absoluto, mas sim
aplicado com bom senso e razoabilidade, modulado conforme a intencdo do legislador e espirito
dalei. Ativismo. Precedentes. Decisdo de deferimento do processamento que irradia importantes
efeitos na esfera juridica de terceiros. Decisdo integralmente mantida por seus proprios e juridicos
fundamentos. Recuso desprovido.” (TJSP, Al n. 0194436-42.2012.8.26.0000, 1% Cam. Res. de Dir.
Emp., rel. Des. Teixeira Leite, j. 02.10.2012, DJ 06.10.2012.).

187  Remete-se, aqui, ao ja mencionado estudo de Emanuelle U. Maffioletti e Sheila C. N. Cerezetti,
que realiza essa necessaria ponderacao de interesses e faz sugestoes para o aprimoramento do
trato da matéria (“Transparéncia e Divulgacdo de Informacées nos Casos de Recuperacao Judicial
de Empresas’, op. cit.).
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classe. A Lei de Recuperagio e Faléncias, contudo, ndo estrutura o processo

deliberativo em atengio a esses principios'®.

2.3.1.2.1. CLASSES DE CREDORES COM INTERESSES HETEROGENEOS

No processo de recuperagio judicial, a deliberagdo sobre o plano de recu-
peragio judicial ¢ efetuada por meio da separagdo dos credores em trés classes.
Integram a primeira classe os credores titulares de créditos derivados da legis-
lagdo do trabalho ou decorrentes de acidentes de trabalho (LREF, art. 41,1); a
segunda, os titulares de créditos com garantia real (LRE, art. 41, IT); e a tercei-
ra, os titulares de créditos quirografarios, com privilégio especial, com privilé-
gio geral, ou subordinados (LRE, art. 41, III).

Nota-se, em primeiro lugar, que o unico critério utilizado pela lei para a
separagdo dos créditos em classes é a natureza do crédito, sem atentar para cir-
cunstincias pessoais dos credores. Entretanto, é possivel, e mesmo recorrente,
que titulares de crédito de uma mesma natureza apresentem interesses diver-
gentes e, por vezes, incompativeis'®. Pense-se na diversidade de interesses en-
tre fornecedores, interessados na manutencio da empresa, e credores que ndo
mantém relacionamento comercial continuo com o devedor. Ou entre em-
pregados atuais, que buscam a manutengio de seus postos de trabalho, e em-
pregados demitidos que busquem o reconhecimento de crédito de natureza
indenizatéria de elevada monta.

Em segundo lugar, nem mesmo o critério de separagao dos créditos de acor-
do com sua natureza foi seguido com rigor. Especificamente na classe III, hd jus-
taposi¢do de titulares de créditos a que a lei falimentar atribui prioridade diversa na
hipétese de faléncia. No art. 83 da LREF estatui-se que, na faléncia, serdo primei-
ro satisfeitos os credores com privilégio especial e depois, em ordem, os credores
titulares de privilégio geral, de créditos quirografirios e de créditos subordinados
(LRE, art. 83,1V, V, VI e VIII). Todos estes credores constam da classe III e votam

conjuntamente acerca do plano de recuperagio judicial.

Ao analisar um plano de recuperagio judicial, cada credor compara a pro-
posta de satisfagdo a seu crédito apresentada pelo devedor com aquela a que faria
jus na hipétese de faléncia. Se o referencial de comparagdo entre os credores é

188  CEREZETTI, Sheila C. N. “As Classes de Credores como Técnica de Organizacdo de Interesses:
em Defesa da Alteracdo da Disciplina das Classes na Recuperacdo Judicial”. In: TOLEDO, Paulo
Fernando C. S. de; SATIRO, Francisco. (coord.) Direito das Empresas em Crise: Problemas e
Solugdes. Sio Paulo: Quartier Latin, 2012, pp. 367-385.

189  CEREZETTI, Sheila C. N. “As Classes de Credores como Técnica de Organizacdo de Interesses: em
Defesa da Alteracdo da Disciplina das Classes na Recuperacao Judicial”, op. cit,, p. 372.
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Jdiverso, diverso também serd o sacrificio a que se sujeitard cada um dos credo-
res, caso seja adotada solugdo Gnica para todos os integrantes da mesma classe.

A formagio de classes de credores com interesses homogéneos — técni-
c2 adotada em legislagdes concursais de outros paises — é motivada pela cons-
tatacdo de que o principio majoritario somente pode atuar adequadamente se
houver um minimo paralelismo entre os interesses dos integrantes do grupo,
de forma a permitir que a maioria seja representativa da minoria™. Caso con-
tririo, serd possivel que integrantes de um grupo decidam alterar a posigio ju-
ridica de outros credores com interesses diversos, o que ¢ incompativel com a
protegio a propriedade privada™.

Ao conferir tratamento especifico aos credores com posigoes juridicas ou
interesses econdmicos diferenciados, observa-se também o principio da igual-
dade, constitucionalmente reconhecido, € que vige em todas as coletividades,
inclusive na comunhio de interesses'*2. A concretizagio do principio da igual-
dade, em matéria concursal, impde a separagdo de credores em classes de crédi-
tos homogéneos'”. Como sintetizou Lorenzo Stanghellini, a regra de maioria
“ndo pode ser imposta como um manto de chumbo sobre todos os credores,
abarcando-os conjuntamente, mas deve ser estratificada por grupos homoge-

neos de credores’?**.

190 FABIANI, Massimo. “Brevi riflessioni su omogeneita degli interessi ed obbligatorieta delle classi nei
concordati”. In. Il Fallimento, n. 4, 2009, pp. 437-445, p- 440 ("Se vogliamo dare peso al valore della
autonomia privata e dunque alla forza del consenso, e doveroso creare le condizioni per una condivisione
dellaragione del consenso, ragione que non puo coincidere con la frammentazione del ceto creditorio secondo
interessieconomici omogenei”); SACCHI, Roberto. “Dai soci di minoranza ai creditori di minoranza’, op.
cit., p. 1067; LO CASCIO, Giovanni. “Concordati, classi di creditori ed incertezze interpretative”. In: 1l
Fallimento, n.10, 2009, pp.1129-1136, p.1133; FABIANI, Massimo. Contratto e processo nel concordato
fallimentare. Torino: UTET, 2009, pp.177-185. Também no direito alemao, aponta Horst Eidenmiiller que
“a decisdo tomada pela maioria dos integrantes de uma classe s6 conta com uma garantia de correcao
paratodos os integrantes se os interesses de todos os integrantes da classe forem essencialmente iguais”
(Unternehmenssanierung zwischen Markt und Gesetz, op. cit., p. 82: “fine Richtigkeitsgewdhrfur alle
Gruppenmitglieder besitzt die mit Mehrheit getroffene Gruppenentscheidung nur dann, wenn die Interessen
der Gruppenangehdrigen im wesentlichen gleich sind").

191 ABETE, Luigi. “ll ruolo del giudice ed il principio maggioritario nel novello concordato preventivo:
brevi note”; In: Il Fallimento, n. 03, 2008, pp. 253-258, p. 257.

192 Neste sentido, apontou Gétz Hueck que o principio daigualdade em direito privado € decorréncia
do dever (jusnatural) de justica, positivado constitucionalmente. O principio da igualdade tem
aplicagdo em todos os grupos privados, e também nas comunhdes de interesses. (Der Grundsatz
der Gleichmissigen Behandlung im Privatrecht, op. cit., p. 170: “Jede Verbindung mehrerer
Personen zu einer rechtlichen anerkannten Gemeinschaft, mag diese auch wie bei den schlichten
Interessengemeinschaften nur in loser Form und nur fiir kurze Zeit bestehen, fiihrt zur Entstehung
rechtlicher Gleichbehandlungspflichten [...[").

193 JUNGMANN, Carsten. “Sachgerechte oder willkiirliche Gruppenbildung im insolvenzplan
(Anmerkung zu LG Miihlhausen, Beschluss vom 17.09.2007 - 2 T190/06)". In: KTS, n. 2, 2008, pp.
210-226, p. 220.

194 STANGHELLINI, Lorenzo. Le crisi di impresa fra diritto ed economia, op. cit., pp. 224-225: Ne
conseque che la regola di maggioranza non puo essere calata come un ‘mantello di piombo”su tutti i
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Da experiéncia de outros paises, sobretudo dos Estados Unidos'”, da
Alemanha'®, e da Itilia'¥’, ¢ possivel colher exemplos de formulagdes alterna-
tivas para a constituigdo de classes de credores. Entre essas alternativas, Sheila
Cerezetti destaca o modelo alemio, pautado por uma separagio obrigatdria
dos credores, de acordo com a natureza juridica do crédito (InsO, § 222, 1),
seguida por uma separagio facultativa de credores com interesse econémico
comum (InsO, § 222, 2)"%. E certo que a flexibilidade na formagio de classes
pode levar a manipulagdes e a um aumento na necessidade de intervengdo ju-
dicial para sindicar a adequagdo da separagdo entre os credores. De toda for-
ma, parece acertada a posigdo da autora, que ressalta a necessidade de maior
homogeneidade entre os integrantes das classes de credores constantes da Lei
de Recuperagio e Faléncias.

Do exposto, é possivel afirmar que a Lei de Recuperagio e Faléncias ado-
ta sistema rigido de divisdo dos credores em classes de créditos de natureza
distinta, e que nem este critério ¢ seguido de forma consequente. Em fungio
disso, ¢ possivel a coexisténcia, em uma mesma classe, de credores com inte-
resses marcadamente heterogéneos. Ademais, na classe I11, h4 reunido de cre-
dores que estdo em niveis diferentes da hierarquia creditéria falimentar, razao
pela qual a imposigdo de sacrificio idéntico a todos na recuperagdo judicial re-
presentard, materialmente, sacrificio diverso para cada credor de acordo com
sua prioridade na faléncia.

2.3.1.2.2. DESIGUALDADE DE TRATAMENTO ENTRE INTEGRANTES DE
UMA CLASSE

A Lei de Recuperagio e Faléncias nio exige que os planos de recupera-
¢do judicial prevejam pagamento equitativo aos integrantes de uma classe de
credores (LRF, art. 45). Se as maiorias previstas nesse artigo nio forem atingi-
das, mas, nio obstante, se forem cumpridos os requisitos previstos no art. 58 da
LREF, serd possivel a concessdo da recuperagio judicial pelo magistrado. Nessa
hipétese, contudo, “[a] recuperagdo judicial somente poderd ser concedida com

creditori e abbraciarli tutti insieme, ma deve essere stratificata per gruppi omogenei di creditori”.

195  NORNBERG, ScottF. “Classification of Claims Under Chapter 1 of the Bankruptcy Code: The Fallacy
of Interest Based Classification”. In: Am. Bankr. L. }., v. 69, 1995, pp. 119-166.

196  RUVE, Mirjam. Mehrheitsbeschaffung durch die Gruppenbildung im Insolvenzplan - Eine
Untersuchung der Gestaltungsméglichkeiten des Planerstellers und der Glaubiger sowie der
Kontroliméglichkeit des Gerichts. Hamburg: Dr. Kova, 2008, pp. 15-65.

197 BOZZA, Giuseppe. “La facoltativita della formazione delle classi nel concordato preventivo”. In:
i Fallimento, n. 4, 2009, pp. 424-436.

198 CEREZETTI, Sheila C. N. “As Classes de Credores como Técnica de Organizacdo de interesses: em
Defesa da Alteracio da Disciplina das Classes na Recuperacao Judicial”, op. cit., p. 379.
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base no § 1° deste artigo se o plano ndo implicar tratamento diferenciado en-
tre os credores da classe que o houver rejeitado” (LRE, art. 58, §2°). Pode-se
questionar, com base nisso, se € possivel que o plano confira tratamento dife-
renciado entre os credores.

A questio relaciona-se diretamente com o principio da igualdade entre
os credores (par conditio creditorum) e reveste-se de grande relevincia pritica.
Caso nio seja exigido tratamento igualitirio, seria possivel a propositura de
planos que beneficiem certos credores em detrimento de outros. Dessa forma,
a1 maioria de credores, aceitando sacrificios reduzidos, poderia vincular a mi-
noria, que sofrera restrices mais gravosas a seu crédito.

Paulo Fernando Campos Salles de Toledo, em parecer acerca da legalida-
de de plano de recuperagio judicial que previa tratamento desfavorecido a cer-
tos credores e os dividia em subclasses no previstas na Lei de Recuperagio e
Faléncias, entendeu que o tratamento diferenciado sé € possivel entre credores
componentes de classes distintas. Caso os credores integrem a mesma classe,
deverd ser conferido tratamento idéntico a todos'”. Aponta o autor, ademais,
que tem por inadmissivel a formagdo de subclasses entre os credores integran-
tes da classe III (prevista no art. 41, III da LRF), mas que, se essa formagio
fosse admitida, seria necessdria a votagdo em separado por cada subclasse, com
aceitagio do plano por todas elas*®.

O tema foi objeto de discussio no dmbito da I Jornada de Direito
Comercial promovida pelo Centro de Estudos da Justi¢a Federal, em que se
aprovou a adogdo de enunciado de n. 57 com o seguinte teor:

O plano de recuperagio judicial deve prever tratamento igualitdrio
para membros da mesma classe de credores que possuam interesses
homogéneos, sejam estes delineados em fungio da natureza do crédito,
da importincia do crédito ou de outro critério de similitude justificado

pelo proponente do plano e homologado pelo magistrado.

Na jurisprudéncia do Tribunal de Justi¢a de Sdo Paulo, assentou-se o en-
tendimento de que é possivel conferir tratamento diferenciado aos credores®.

199  TOLEDO, Paulo Fernando C. S. de. “Recuperacdo Judicial - Sociedades Anénimas - Debéntures
- Assembléia Geral de Credores - Liberdade de Associacdo - Boa-fé Objetiva - Abuso de Direito
— Cram Down - Par Condicio Creditorum”. In: RDM, v. 142, 2006, pp. 263-281, p. 276.

200 Ibidem, p. 279.

201 Epossivel conferir tratamento privilegiado no plano aos fornecedores que tenham mantido relacées
comerciais com o devedor durante a recuperacao judicial: T)SP, Al n. 990.10.031858-6, Cam. Res.
Fal. Rec., rel. Des. Lino Machado, v.m., j. 10.08.2010, DJ 23.08.2010 (“ndo ha, em tese, vedacdo
de tratamento diferenciado aos credores que se sujeitem a continuar dando crédito ao devedor
numa fase critica como a que incorre a empresa sob o regime de recuperacdo judicial”); TISP, Al
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Entretanto, em julgado recente, de lavra do Des. Pereira Calgas, adotou-se en-
tendimento diverso?. Tratava-se de plano de recuperagio judicial que, entre
diversas disposigoes consideradas ilegais, previa a satisfago em termos privile-
giados para os titulares de crédito de menor monta em relagio aos credores de
valores mais elevados. Tendo em vista o principio constitucional da igualdade, e
o principio da pars conditio creditorum, este definido como “pedra angular sobre
a qual se assenta qualquer tipo de processo judicial de insolvéncia”, afirmou-se
que a proposta de satisfagdo diferenciada permite a manipulagio do resultado
da deliberacio assemblear. A manobra é possivel pois os credores a quem se-
jam propostas melhores condigdes de satisfagdo vinculardo os minoritdrios, que
suportario sacrificio diverso. Com isso, o Tribunal paulista anulou a delibera-

¢do, que, derivando da manipulagio pelo devedor, foi tida como fraudulenta®®.

Em julgados posteriores, contudo, nio foi alterado o entendimento de que
seria possivel prever tratamento privilegiado aos credores que mantivessem o
fornecimento ao devedor durante a recuperagio judicial”. Exige-se, portan-
to, a adogdo de critério que justifique a diferenciagdo, mas se aceita que uma
maioria que receba maior satisfago vincule a minoria que ficard sujeita a con-
di¢bes mais gravosas.

n. 0372448-49.2010.8.26.0000, Cam. Res. Fal. Rec,, rel. Des. Pereira Calcas, v.u., j. 01.02.2011, D}
09.02.2011. Entendeu-se, também, que é possivel, na classe lll, diferenciar o tratamento conferido
aos credores subordinados: TSP, Al n. 493.240.4/1-00, Cam. Esp. Fal. Rec. Jud., rel. Des. Boris
Kauffmann, v.u., j. 01.08.2007, D} 08.08.2007. Julgou-se, ademais, que a lei ndo veda a formacdo
de subclasses entre os credores integrantes de uma classe, mas que, ainda assim, a decisdo se da
por maioria: TJSP, Al n. 0136462-81.2011.8.26.0000, Cam. Res. Fal. Rec., rel. Des. Elliot Akel, v.u.,
j.18.10.2011, D) 19.10.2010.

202 TJSP, Al n.0136362-29.2011.8.26.0000, Cdm. Res. Fal. Rec., rel. Des. Pereira Calcas, v.u., j. 28.02.2012,
D) 28.02.2012.

203 Aafirmacio dailegalidade do plano ¢ acertada. Entretanto, ndo parece adequado o fundamento
para a anulagio da deliberacdo (de que haveria vicio da deliberacdo, por ter sido manipulada
pelo devedor). A hipétese nio seria de vicio da deliberacao, mas, antes, de vicio do plano, que,
contendo clausula ilegal, ndo deveria ter sido admitido no juizo de deferimento do processamento
da recuperacdo judicial (LRF, art. 52). Apesar de a ilegalidade ndo ter sido conhecidano momento
do deferimento do processamento da recuperacio judicial, a matéria é de ordem publica e nao
preclui, cabendo ao juiz zelar pela regularidade do processo. Dessa forma, constatada em grau
de recurso a ilegalidade do plano, a decisdo mais adequada seria a anulacdo da decisao que
deferiu o processamento da recuperacdo judicial e de todos os atos processuais subsequentes,
com possibilidade de apresentacdo de novo plano pelo devedor, resguardados os direitos de
terceiros de boa-fé em aplicacdo analdgica do disposto no art. 39, §3° da LRF.

204 TSP, Al n. 0048861-03.2012.8.26.0000, 2% Cam. Res. Dir. Emp., rel. Des. Tasso Duarte de Melo,
v.u., j. 07.08.2012, D] 09.08.2012, com a seguinte ementa: “RECUPERACAQ JUDICIAL. Privilégio
de pagamento aos credores dentro da classe quirografdrios, que permanecem sendo os maiores
fornecedores de matéria-prima a recuperanda. Possibilidade. Igualdade material. Principios cons-
titucionais da funcdo social e da preservacdo da empresa. Efetivacio. Artigo 47 da Lein® 11.101/05.
Precedente”. No mesmo sentido, TISP, 22 Cim. Res. Dir. Emp., rel. Des. Tasso Duarte de Melo, v.u.,
j.16.10.2012, D] 17.10.2012; TJSP, Al n. 0303530-56.2011.8.26.0000, Cam. Res. Fal. Rec., rel. Des.
Ricardo Negrdo, v.u., j. 27.11.2012, Dj 29.11.2012; TJSP, Al n. 0198440-25.2012.8.26.0000, 1* Cam.
Res. Dir. Emp., rel. Des. Maia da Cunha, v.u., j. 11.12.2012, D} 11.12.2012.
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Também a torma de deliberagio do plano que prevé tratamento diferen-
ciado a subclasses de credores foi objeto de discussdo. Tratava-se de plano de
recuperagio judicial que previa, na classe I1I, a formagdo de quatro subclasses
de credores, as quais eram propostas condi¢des de pagamento diferentes. A
22 Camara Reservada de Direito Empresarial do TJSP, nesse caso, reafirmou
o entendimento de que é possivel a formagio de subclasses entre os credores,
mas considerou que, sendo conferido tratamento diverso a elas, nio poderia
ser adotada decisdo por maioria de credores, contabilizando-se, de forma con-
junta e indistinta, credores que nio seriam tratados de forma igual. Diante da
subdivisdo dos credores, seria necessdria também a apura¢do em separado dos
yotos em cada subclasse, devendo-se “por analogia, obedecer o modo previs-
to no art. 45”. Assim, se trés das quatro subclasses fossem favordveis ao plano,
com obten¢do de maioria por cabeca e crédito, o plano deveria ser reputado

aceito na classe IT12%.

A vista do quanto exposto, mesmo diante do entendimento doutrini-
rio e jurisprudencial que vem prevalecendo, hd ainda a possibilidade de serem
propostos planos de recuperagio iniquos. A previsio de pagamento diferen-
ciado a certos credores em uma classe, ainda que justificada por critérios obje-
tivos como a continuidade de fornecimento, é incompativel com a adogio da
regra majoritéria, pois nio ¢ admissivel que credores sujeitos a tratamento di-
ferenciado vinculem outros com interesses diversos. Se for previsto tratamen-
to mais gravoso ao credor minoritdrio, seu voto nio serd mecanismo efetivo
para a defesa de seus interesses, e sua posigdo patrimonial serd objeto de livre
disposi¢do por outros credores que nio se sujeitardo aos mesmos sacrificios®®.

No que diz respeito a aplicagio do art. 45 da LRF por analogia na hipé-
tese de divisdo de credores em subclasses, deve-se ressaltar que a proposta é
meritéria e inovadora, mas que ainda alberga grande possibilidade de mani-
pulagido. Cogite-se, por exemplo, de um plano que ofere¢a condigées bastante
favordveis a duas subclasses de credores e que forme, por outro lado, uma sub-
classe de grandes credores que, sabe-se, tendem a ser vinculados pela decisdo
dos demais pequenos credores. Com a adogio da solugdo proposta, continua-
ria aberto o caminho para que os grandes credores fossem vinculados por uma
decisdo ilegitima, porque adotada por credores que nio foram sujeitos a mes-
ma altera¢do em suas posi¢es juridicas.

205  TJSP, Al n. 02.35130-87.2011.8.26.0000, 2* Cam. Res. Dir. Emp., v.u,, j. 04.12.2012, D} 19.12.2012,

206  Nesse sentido, CEREZETTI, Sheila C. N. “As Classes de Credores como Técnica de Organizacido de
Interesses: em Defesa da Alteracdo da Disciplina das Classes na Recuperacao Judicial”, op. cit., p. 375.
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2.3.2. CONSEQUENCIAS PARA A ANALISE DO ABUSO DO DIREITO DE VOTO

Ocorrendo uma situagio de ilegalidade pela falta de informagdes, ou pela
sujeicdo do credor a tratamento ndo equitativo, € imprescindivel que, antes
da avaliagio de eventual abuso do direito de voto pelo credor, seja averigua-
da a legalidade do plano. Caso contririo, surge a possibilidade de desrespeito
a direitos dos credores. Pense-se, por exemplo, no plano que proponha redu-
¢do dréstica no crédito de apenas um credor, enquanto os demais integrantes
de sua classe recebem tratamento favorecido. Se, nessa hipétese, o magistrado
nio promover um controle de legalidade do plano e, a0 mesmo tempo, julgar
que o credor abusou de seu direito de voto, ficard o credor cujo voto foi con-
siderado abusivo vinculado a uma maioria que sequer o representa. Os efeitos
nefastos da ilegalidade do plano sio, entfo, potencializados.

As consideracbes acerca do abuso do direito neste trabalho pressupoem,
portanto, que haja deliberagio sobre plano licito.




