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Desde a promulgacado da Lei n° 11.101/2005 a

doutrina e os operadores do Direito ja discutiam
alteragc8es necessarias para o aperfeicoamento
da entédo "nova Lei de Faléncias e Recuperacdes
Judiciais". Os advogados, em sua luta diéria pela
manutencé&o das recuperagdes, amparando-se no
objetivo da lei de viabilizar a superacédo de crise
econdmico-financeira da empresa (art. 47), foram
criando oportunidades — prorrogacao de prazos de
stay period, processamento conjunto de empresas
do mesmo grupo econdmico, credores parceiros,
dentre outras — e a jurisprudéncia, apds intensos
debates, acolheu algumas dessas interpretacdes
da lei. Muitas dessas questdes, pacificadas pelos
tribunais, foram incorporadas nas alteracdes dis-
postasnalein®14.112, de 24 de dezembro de 2020,
as quais sédo analisadas pelos artigos que compdem
esta Revista do Advogado.

Efetivamente, ha artigo analisando a ques-

tdo do prazo de suspensdo — stay period — cuja




prorrogacao, ja pacificada nas decisdes judiciais, esta expressa na lei. A concessao de
novo periodo — podendo atingir 360 dias de suspensdo — esta de acordo com 0 prazo
meédio que se utilizava até a aprovacao do plano de recuperacdo judicial. Nessa mesma
linha aqui se debate o prazo de suspensdo das assembleias gerais de credores (AGCs),
bem como o periodo de fiscalizagdo apds a concessao da recuperacdo judicial. A lei
facultou a reducao desse prazo e esclareceu que ndo deve ser confundido com o prazo
de caréncia para o inicio do pagamento aos credores.

Questao importante € a analise das novas atividades e responsabilidades do admi-
nistrador judicial, seja na fiscalizagdo da recuperanda, seja na participagao das trata-
tivas de composicdo entre devedora e credores, seja na célere realizacao do ativo na
faléncia. Nesse aspecto, também, houve o incentivo a mediagcdo antecedente a prépria
recuperacéo judicial, tema analisado com precisao nesta publicagé&o.

No periodo inicial, antes do deferimento do processamento da recuperacao judicial,
se debatia a possibilidade de “pericia prévia” para verificar as condi¢des da recuperan-
da, matéria ainda ndo pacificada na jurisprudéncia. A nova lei normatizou o que denomi-
nou "constatacao prévia“, aqui pontuada por experiente administradora judicial.

O tema, muito debatido na doutrina e na jurisprudéncia, sobre a consolidagao pro-
cessual e consolidacao substancial, também normatizadas na nova legislagao, esta
analisado em dois artigos muito bem elaborados por ministro do Superior Tribunal de
Justica e por professor da Faculdade de Direito da Universidade de S&o Paulo.

A nova regulamentagdo das Unidades Produtivas Isoladas (UPIs) esta debatida em
dois artigos, abrangendo inclusive a questdo de eventual caracterizacdo de esvazia-
mento patrimonial da recuperanda e suas consequéncias.

A nova legislagao normatizou a questao do financiamento durante a recuperagao ju-
dicial, conhecido como debtor-in-possession (DIP) —tema que trouxe novas duvidas, aqui
apresentadas com precisao por renomado parecerista. Assunto importante, que preci-
sava de normatizacao e que constou da nova lei, € a recuperacao judicial do empresario
produtor rural, que foi analisado por advogado e professor com muita atuagdo na area.

Ha também analise das alteragdes nos prazos e condi¢gbes do pagamento dos cré-
ditos trabalhistas, cujo debate sobre a extensao do periodo de prorrogagao surgiu com
a publicacdo da nova legislacao.

O impacto das novas regulamentacdes com relagao as questdes tributarias, com
alteracdes na Lei de Recuperagdes e Faléncias, em outras leis e em normativas da
Receita Federal, esta abrangido em artigo integralmente dedicado ao tema.

Ponto importante, ainda em relacdo as recuperacdes judiciais, € a possibilidade de
credores, em determinadas oportunidades, apresentarem o plano de recuperacao judi-
cial por eles elaborado, aqui abordado com todas as suas premissas e condi¢des para
apresentacgdo e votagdo. A participacdo dos credores na composi¢cado do passivo da
recuperanda esté analisada, inclusive com a possibilidade de créditos serem capitaliza-
dos com as implicagdes societarias que podem resultar dessa solugao.

A recuperacédo extrajudicial, bastante melhorada nas novas normas legais, po-

derd trazer um novo impulso a essa modalidade, razao pela qual esta tratada em dois
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artigos que esclarecem as novas condi¢cdes para o ajuizamento e a inclusao de crédi-
tos trabalhistas.

O importante tema das alteragdes da classificagao dos créditos, especialmente na
faléncia, estd bem esclarecido por magistrada atuante na area falimentar.

Sao, ainda, objeto de apreciacéo relevantes alteragdes nos processos falimentares
como a vedacdo da extensao da faléncia, a celeridade na realizagao do ativo e a possi-
bilidade de encerramento em prazo curto, com a liberagcao dos empresarios fresh start.

Por derradeiro, ha considerac8es sobre as normatizagcdes a respeito da insolvén-
cia transnacional, a cooperagdo juridica internacional e o debate sobre questdes de
Direito Intertemporal.

Acreditamos que, com a analise dessas diversas questdes, o leitor poderateravisdo
geral das alteragdes introduzidas pela lei promulgada em dezembro de 2020, que entrou

em vigéncia em janeiro deste ano.

Nota do coordenador.
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1.Légica do sistema de
insolvéncia empresarial

O sistema de insolvéncia empresarial brasileiro
tem o declarado objetivo de preservar os beneficios
econbmicos e sociais que decorrem da atividade
empresarial, vale dizer, 0s empregos, a geragéo de
tributos, o oferecimento no mercado de produtos e
servicos e, enfim, a circulagcdo de riquezas em geral.

Vale destacar que ambas as ferramentas ju-
ridicas que compdem o sistema de insolvéncia
empresarial brasileiro, tanto a recuperagdo em-
presarial quanto a faléncia, possuem esses mes-

mos objetivos.

O sistema de insolvéncia serd tanto

mais efetivo quanto mais se aproximar

de seus objetivos.

A recuperacdo empresarial € regida pelo art.
47 da Lei n® 11.101/2005, segundo o qual a supe-
racdo da crise econdmico-financeira da devedora
deve buscar a prote¢cdo do emprego dos trabalha-
dores, dos interesses dos credores, a manuten-
¢ao da fonte produtora e a realizacdo da funcdo
social da empresa.

Por outro lado, a faléncia, segundo o novo art.
75, 8 2°, da Lei n°® 11.101/2005, incluido pela Lei n®
14.112/2020, também é mecanismo de preserva-
¢ao dos beneficios econdmicos e sociais decor-
rentes da atividade empresarial. Todavia, como se
trata de uma atividade economicamente inviavel
e sem possiblidade de manutencdo em funciona-
mento, a faléncia, diferentemente da recuperagéao
empresarial, busca preservar aqueles mesmos be-
neficios econdmicos e sociais pela liquidagdo ime-
diata do devedor, abrindo-se o0 espagco de mercado
para o surgimento de uma nova atividade empre-
sarial geradora de empregos, tributos, produtos,

servicos e riguezas, bem como pela realocagao util

dos ativos da falida em outras cadeias produtivas,
fazendo com que tais ativos voltem a ser fonte da-
queles mesmos beneficios econdémicos e sociais
jamencionados.

Nesse sentido, conforme ja venho sustentando
ha tempos (COSTA, 2018),

“ndo é s a recuperacao judicial de empresas
que possui importancia fundamental para o bom
funcionamento da economia e para a superacgao da
crise. Também a faléncia € instrumento legal essen-
cial para que 0os mesmos valores sejam tutelados.
Vale dizer, na faléncia busca-se tutelar também os
mesmos beneficios econdmicos e sociais protegi-
dos narecuperagdo judicial da empresa. Apenas 0s
meios sdo diversos, namedida em que narecupera-
¢éaojudicial lida-se com uma empresa em crise, mas
vidvel e, portanto, passivel de ter suas atividades
preservadas. Ja na faléncia, tem-se uma empre-
sa em crise e inviavel, sem condi¢ces de continuar
em funcionamento. Nesse sentido, na faléncia, a
preservagdo daqueles beneficios econbmicos e
sociais ndo sera feita pela preservacdo do que ndo
merece ser preservado, mas sim pela criagdo de
oportunidades de mercado para outras empresas
saudaveis e pela realocacdo de bens de atividades

improdutivas para atividades produtivas”.

2. Faléncia como mecanismo de
saneamento do mercado e incentivo
ao empreendedorismo

O sistema de insolvéncia sera tanto mais efetivo
quanto mais se aproximar de seus objetivos. Nesse
sentido, a faléncia atingird seus objetivos quando
for capaz de sanear o mercado e abrir a possibi-
lidade para o surgimento de novos empreendi-
mentos geradores dos empregos, produtos,
servigos e das riquezas, tdo necessarios para a
vida em sociedade.

A reforma trazida pela Lei n° 14.112/2020 pro-
curou aprimorar a faléncia ao eliminar certos gar-

galos procedimentais e ao facilitar a alienacédo de

O fresh start no novo sistema de insolvéncia empresarial brasileiro.



ativos, promovendo a répida realocacao de ativos
na economia.

Mas, muito além da preocupagdo com a realo-
cagdao de ativos, pretendeu o legislador reformista
transformar a faléncia em efetiva ferramenta de re-
novagao do empreendedorismo brasileiro.

Por essarazao, houve grande preocupag¢ao com
o tratamento legal da extingao das obrigagdes do
falido e com sua reabilitagdo, de modo a permitir ao
empresario malsucedido, mas de boa-fé, uma nova
tentativa de empreender.

Todos sabem que a atividade empreendedo-
ra envolve risco. Alids, segundo as estatisticas
apresentadas pelo Sebrae, é bastante relevante o
percentual de empresas que ndo sobrevivem aos
primeiros dois anos de funcionamento.! E natural
que muitos empreendedores sejam malsucedidos
Nnos seus negocios e possam entrar NUM processo
de faléncia.

O sistema, todavia, ndo pode transformar o em-
presario falido numa figura estigmatizada e impedi-
-lo de tentar empreender novamente. Do contrario,
no médio e longo prazo, o sistema de insolvéncia se
transformara num fator importante de desestimulo
ao desenvolvimento da atividade empresarial. Se
cada empresario falido for transformado em paria
do sistema empresarial brasileiro, em pouco tempo
nao existirdo empresarios suficientes para o desen-
volvimento de atividades econdmicas no Brasil.

Considerando que a Lein® 11.101/2005 ¢ atéc-
nica na utilizacdo do termo falido, ora referindo-se
a sociedade/empresa, ora ao seu representante
legal, se faz necessario um aclaramento sobre a
questao de quem é o falido para fins de restricdo
de atividade profissional. Essa resposta é funda-
mental para delimitar a importancia do fresh start
para o reempreendedorismo no Brasil. Falido é o
empresério individual ou a sociedade empreséa-

ria, ndo 0s seus socios. Entretanto, dependendo

1. Confira-se em: https://datasebrae.com.br/sobrevivencia-das-
empresas/. Acesso em: 22 mar. 2021.

do modelo societario ou da posi¢cdo exercida pelo
socio, 0s representantes legais da sociedade fa-
lida podem suportar as limitagdes processuais e
de atuacao profissional decorrentes da faléncia
da empresa.

Os socios de sociedades de responsabilidade
ilimitada ou que representam e administram a so-
ciedade de responsabilidade limitada (diretores/
administradores) sdo equiparados ao empresa-
rio individual para fins dos encargos processuais
e restricdo profissional, conforme se depreende
do art. 81, 8 2° e do art. 102 da Lei n® 11.101/2005.
Quanto a responsabilidade civil, somente os sécios
de responsabilidade ilimitada podem ter seu pa-
trimoénio pessoal arrecadado (embora devam ser
vendidos os bens da sociedade em primeiro lugar).
S&o considerados falidos, a teor do art. 81 da Lei n®
11.101/2005.

Nesse sentido, os sécios diretores/administra-
dores de uma sociedade falida (ou os sécios de uma
sociedade de responsabilidade ilimitada) somente
estardo autorizados a exercer novamente a ativi-
dade empresarial depois de extintas as suas res-
ponsabilidades e de devidamente reabilitados, nos
termos da lei.

Esse, portanto, é o sentido e o0 alcance das
expressodes “falido” ou "empresario falido”, que se-
rdo utilizadas nesse texto para fins de analise do sis-

tema brasileiro de fresh start.

3. O fresh start no Direito brasileiro

O tratamento que a Lei n°® 11.101/2005 conferia
ao empresario falido, no que tange as extingdes de
suas obrigacfes e a sua reabilitacdo para voltar a
empreender, era cruel €, na pratica, condenava o fa-
lido a uma pena perpétua de inabilitacédo comercial.

Segundo dispde o sistema de insolvéncia bra-
sileiro, falido fica inabilitado para exercer qualquer
atividade empresarial a partir da decretacdo da fa-
|éncia e até a sentenca que extingua suas obriga-
¢oes, conforme art. 102 da Lei n® 11.101/2005. Mas
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o art. 158 da Lei n° 11.101/2005, antes da reforma,
dispunha que as obrigac¢des do falido seriam extin-
tas somente ao término do processo de faléncia,
mediante o pagamento integral dos créditos ou me-
diante o pagamento de mais de 50% dos créditos
quirografarios. Caso ndo existisse ativo suficiente
para esses pagamentos, a extingdo das obrigacdes
do falido ocorreria somente depois do decurso do
prazo de cinco ou dez anos, contados do encerra-
mento da faléncia, conforme o falido tenha ou néo
sido condenado por crime falimentar.

Nota-se que o sistema revogado vinculava o
inicio do prazo de reabilitacdo do falido (em casos
de faléncias sem ativos suficientes para o paga-
mento dos credores) ao encerramento do processo
de faléncia, o que, por razes diversas — inclusive a
burocraciajudiciaria—demorava muitos anos ou dé-
cadas para ocorrer.

O novo sistema trazido pela Lei n® 14.112/2020
facilitoua extingdo das obrigagdes do falido ao dimi-
nuir de 50% para 25% o limite minimo de pagamento
dos credores quirografarios? e, principalmente, ao
dispor que, decorrido o prazo de trés anos da de-
cretacdo da quebra, o falido ja pode ter extintas as
suas obrigac8es mediante a entrega do patrimbnio
sujeito a faléncia.?

Amudanc¢aveio emboahora, namedidaem que,
no sistema revogado, a vinculagdo do inicio da con-
tagem do prazo de reabilitagdo do falido ao efetivo
encerramento do processo de faléncia representa-
va grave violagao aos direitos fundamentais do ci-
dadao. Tendo em vista que o processo de faléncia
Nnao possuia — e ainda N&o possui —um prazo certo
para ser encerrado, submetia-se o falido, na pratica,
a uma pena quase perpétua que o excluia definiti-
vamente da vida econdmica e do livre exercicio de
suas iniciativas empresariais. Tal situacdo violava os

direitos fundamentais ao trabalho e a livre-iniciativa,

2, Conforme art. 158, inciso I, com redacdo dada pela Lei
n°14.112/2020.
3. Conforme art. 158, inciso V, com redagdo dada pela Lei
n°14.112/2020.

além de vulnerar em certa medida a prépria dignida-
de da pessoa humana.

O sistema anterior também violava a propria
I6gica do sistema de insolvéncia empresarial, que
visa sanear o funcionamento do sistema econémi-
co, sem a criacdo de parias da economia, 0 que re-
presentaria um grave prejuizo ao desenvolvimento

social e econémico do pais.

O sistema anterior violava a

prépria légica do sistema de

insolvéncia empresarial.

Até mesmo em relagcdo as penas criminais,
impostas aqueles que praticam as mais graves
infracdes sociais, o Direito imp&e um prazo de pres-
cricao da pretensao punitiva, estabilizando sua si-
tuagdo em razéo do decurso do tempo. Assim, qual
seria arazao para manter um empresario inabilitado
para pratica de atos empresariais por periodo de
tempo indeterminado?

Nota-se que a prescri¢cdo criminal do crime fali-
mentar, que era uma questdo problematica durante
a vigéncia da antiga Lei de Faléncias (Decreto-Lei
n° 7.661/1945), foi resolvida pela edigdo da Lei n®
11.101/2005. Todavia, a questdo da inabilitacdo do
falido continuou sendo um problema que foi resol-
vido apenas e tdo somente pela reforma de 2020.

Sendo, vejamos.

A antiga Lei de Faléncias (Decreto-Lei n°
7.661/1945) estabelecia que o prazo prescricio-
nal para os crimes falimentares tinha o inicio de
sua fluéncia a partir do encerramento da faléncia.
Mas, em relacdo a esse aspecto, e influenciada pe-
las mesmas razdes, a jurisprudéncia dos tribunais
compreendeu que vincular o inicio do prazo pres-
cricional ao término do processo de faléncia repre-
sentava submeter o falido a uma situacdo pratica
equivalente a imprescritibilidade, dada a incerteza

e ademora quanto ao fim do processo falimentar.
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Nesse sentido, o Supremo Tribunal Federal (STF)
estabeleceu na Sumula n® 147 que

"a prescri¢géo do crime falimentar comeca a cor-
rer da data em que deveria essa serencerrada ou do
efetivo transito em julgado da sentencga que encer-
rar ou julgar cumprida a concordata”.

Assim, naquela época, o inicio da fluéncia da
prescricado ocorreria em, no maximo, dois anos
a partir da decretacao da quebra (prazo em que a
faléncia ja deveria, mas frequentemente nao esta-
va, estar encerrada). Considerando que o prazo de
prescricéo era sempre de dois anos, quando néo
encerrado o processo de faléncia dentro do biénio
legal, o prazo de prescricéo seria de, no maximo,
quatro anos.

Conclui-se, dessa forma, que, transcorridos
quatro anos entre a declaracdo da faléncia e o re-
cebimento da denuncia, ocorreria a prescricado da
pretensdo punitiva dos crimes falimentares, extin-
guindo-se, automaticamente, a punibilidade do
falido ou de qualguer outro, que, em conluio com
este, viesse a cometer os crimes tipificados na Lei
de Faléncias.

Nesse sentido, dispunha Magalhdes Noronha
(1968) sobre a antiga Lei de Faléncias:

"E chocante pensar-se que um falido que co-
meteu o crime de gastos excessivos com sua fa-
milia em relacdo ao seu cabedal (art. 186, n. |, da
Lei de Faléncias), e cujo processo se arrastou por
vinte anos, possa ainda ser processado por este
delito, ao passo que, se esse falido houver as-
sassinado alguém, estara, no mesmo lapso, livre
de punicao”.

Ajurisprudéncia também vinha nesse sentido:

"Prescricdo - Crimes Falimentares. ‘Nos crimes
falimentares, a prescricdo ocorre em dois anos,
quer se trate de prescricdo da acao, quer se tra-
te de prescrigdo da condenagao. O prazo, porém,
comeca a fluir quando néo tenha sido encerrada a
faléncia, da data em que isso deveria ter ocorrido,
ou seja, depois de dois anos da decretacdo da que-
bra(arts. 132,8 1°, e 199 da Lei de Faléncias). Nesse

sentido, a Simula 147 do STF. Esse prazo sofre ain-
cidéncia das causas interruptivas do Codigo Penal
(Simula 592 do STF)" (STJ, RHC n° 4.990, Rel. Min.
Assis Toledo, DJU 5/2/1996, p. 1.409).

A Lein® 11.101/2005 corrigiu esse problema em
relacdo ao prazo prescricional, estabelecendo que
sua fluéncia, cujos prazos sdo determinados pelo
Cdédigo Penal, tem inicio com a decretagdo da fa-
léncia e ndo mais com seu encerramento (NEGRAO,
2017, p. 599).

Entretanto, a Lei n® 11.101/2005 persistiu no
equivoco quanto ao tratamento da reabilitacdo do
falido ao vincular o inicio da fluéncia do prazo da
extincdo das suas obrigacdes ao (incerto) encerra-
mento da faléncia.

Mesmo antes da reforma realizada pela Lei n®
14.112/2020, ja havia decisdo judicial em caso con-
creto*reconhecendo a extingdo das obrigacdes do
falido antes do encerramento da faléncia, com base
na aplicacao da teoria da superacao do dualismo
pendular® e em estudos de Direito Comparado:

"Segundo o brocardo ubieadem ratio, ibieadem
legis, deve-se aplicar o mesmo direito as situacdes
que atendemamesmaldgicajuridica. E exatamente
esse 0 caso quando se trata da fluéncia dos prazos
de prescri¢ao criminal e de reabilitagcdo do falido.
Da mesma forma que o STF entendeu que nao se
poderia vincular o inicio do prazo prescricional
exclusivamente ao encerramento do processo fali-
mentar, pelas mesmas raz8es também ndo se deve
vincular o inicio do prazo de reabilitagao do falido.
Assim, aplicando-se o0 mesmo raciocinio, deve-se
admitir que o prazo de reabilitagdo tenha inicio de
fluéncia antes do encerramento da faléncia, em hi-
poteses em que tal processo tem seu andamento
excessivamente demorado. No caso, o Ministério
Publico requereu o arquivamento do incidente que

investigava a pratica de eventual crime em 08 de

4, Processo n° 0042511-48.2016.8.26.0100, em curso pela 12
Vara de Faléncias e Recuperagdes Judiciais de Sdo Paulo.

5. Disponivel em: https://bdjur.stj.jus.br/jspui/bitstream/2011/101
592/reflexoes_processos_insolvencia_costa.pdf.
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abrilde 2008 e 0 juizo ja determinou o ‘arquivamen-
to' doincidente em 05 de junho de 2008. Portanto,
desde tal data ja se sabe que ndo houve crime fali-
mentar. Assim, no caso, entendo que é razoavel ad-
mitir que o inicio do prazo de reabilitagao do falido
possa ter inicio a partir da data da decisao judicial
que determinou o ‘arquivamento’ da investigacao
da pratica de crime falimentar. Nesse sentido, con-
ta-se o prazo de reabilitagdo de 5 anos previstos
na Lei 11.101/05 a partir de 05 de junho de 2008
e, portanto, consideram-se extintas as obrigacdes
do falido em 04 de junho de 2013. [..] Diante do
exposto, observando-se o lapso temporal ocorri-
do entre a sentenca de decretacéo de faléncia e
a época atual, além da prescrigdo tida no direito
penal em caso de crime praticado e a inexisténcia
de semelhante instituto para a extincdo das obri-
gacOes civis, tem-se necessaria a reabilitacédo do
Requerente para o exercicio de comércio. Isso por-
que, transcorrido o periodo temporal em questao,
nao se vislumbra qualquer prejuizo aos credores
ou interessados em geral na reabilitacdo do falido.
E ndo é sé. Impor essa punig¢do civil por tempo su-
perior ao da prescri¢do criminal € uma afronta a di-
reitos fundamentais protegidos pela Constituicao

da Republica”.

O Direito Falimentar norte-americano
isa oportunizar a possibilidade de as

dividas serem pagas.

Ja era perceptivel, assim, que vincular a rea-
bilitacdo do falido ao encerramento do processo
falimentar era violador dos direitos fundamentais
acolhidos por nossa Constituicdo Federal.

Mas, além disso, o estudo de Direito Comparado
também demonstra que o vetusto sistema brasilei-
ro de reabilitacéo do falido ndo encontrava amparo
nas legislacdes das economias mais modernas

do mundo.

4. 0O fresh start e discharge
no Direito Comparado

No Direito dos EUA, tem-se a possibilidade de
se conceder uma nova oportunidade aos falidos,
por meio da utilizagcdo de mecanismos legais que
permitam ao devedor sua reinser¢do no mercado.
O Direito Falimentar norte-americano visa oportu-
nizar a possibilidade de as dividas serem pagas, €,
ao empresario, sair da crise econdmico-financeira
como forma de aprendizado, e ndo punigao.

O fresh start, adotado por paises de tradi¢cao
common law (Estados Unidos, Inglaterra, Canada e
Austrdlia), trata o superendividamento como um ris-
co associado a expansdo do mercado financeiro, e,
por isso, tem-se a socializagdo do risco de desen-
volvimento do crédito. Perdoam-se as dividas do
devedor para restaurar sua situagdo financeira da
forma mais répida possivel. A figura do discharge
possui destaque, ja que permite ao devedor ficar
com alguns bens legalmente determinados para
superar a crise sem perder sua dignidade.®

Nessa mesma linha, o fresh start tem por obje-
tivo permitir que o devedor retorne ao mercado.
O objetivo do sistema é beneficiar o devedor ho-
nesto, masinfeliznaconducgao do seupatriménio,”
oferecendo-lhe possibilidade de voltar ao mercado.
Isso incentiva as pessoas a permanecerem econo-
micamente ativas, encorajando-as a continuarem
contraindo novos créditos e, consequentemente,
movimentando a economia.

Da andlise desses sistemas estrangeiros e nota-
damente do Direito norte-americano — que confes-
sadamente influenciou a nossa legislacdo —, resta
claro que deve haver grande preocupacao do legis-
lador com a reinsergdo do falido no mercado.

Nesse sentido, a Lei n® 14.112/2020, atenta aos

modelos anteriormente mencionados, resolveu a

6. "To most Americans, bankruptcy probably is synonymous with
the idea of a discharge from one's debts" (TABB, 1991, p. 1).
7. Local Loan Co v. Hunt, U.S. 234,244 (1934).
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incongruéncia légico-constitucional que represen-
tava o tratamento dado pela Lei n® 11.101/2005,
na sua redacgao original, a extingdo das obrigagdes

do falido e a sua reabilitacao.

5. 0 novo sistema de extin¢ao das
obrigacdes do falido e de reabilitacao
empresarial comaLein®14.112/2020

Anovaredacgdo doart. 158, em vigor desde 23 de ja-
neiro de 2021, dispde que extingue as obrigacdes do fa-
lido (Il) o pagamento, apds realizado todo o ativo, de mais
de 25% dos créditos quirografarios, e (V) o decurso do
prazo de trés anos, contado da decretacdo da faléncia,
ressalvada a utilizacdo dos bens arrecadados anterior-
mente, que serdo destinados a liquidagdo para a satisfa-
¢ao dos credores habilitados ou com pedido de reserva.

O art. 159, por sua vez, dispde que, nessas hi-

poteses citadas, o falido podera requerer ao juizo
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1. Introducéao

A Lei n° 14.112, de 2020, ao modificar a re-
dacao da Lei n® 11.101/2005 (LRF), introduziu
uma nova secdo (art. 69-G e ss.) para discipli-
nar a consolidagcdo processual e a consolida-
¢do substancial.

O texto original da LRF ndo cuidava do tema. E as
expressfes consolidagdo processual e substan-
cial ndo eram encontradas em nenhuma norma da
ordemjuridica brasileira. Trata-se da positivacao, na
LRF, de institutos que, desde sua edigdo em 2005,
passaram a ser estudados pela doutrina e aplicados
pelajurisprudéncia.

Ostermos consolidagao processual e substancial
encontram inegavel influéncia do Direito Comparado,
mais especificamente do Direito Falimentar norte-
-americano, cuja doutrina e jurisprudéncia aludem
ao administrative (ou procedural) e ao substantive
consolidation, muito embora inexista no Bankruptcy
Code qualguer norma a respeito desses institutos.!

Este artigo tem o objetivo de examinar a evo-
lucdo desses institutos no Direito brasileiro e, ao
final, a suaregulagcao pela nova legislagao. A expo-
sicdo esté organizada da seguinte forma: inicial-
mente, serd abordado o fenbmeno dos grupos
societarios, pois ambos os institutos (consolida-
¢cao processual e substantiva) derivam do desa-
fio de disciplina-los juridicamente no quadro de
sua crise econdmico-financeira. Em seguida, sera
analisada a evolucdo da doutrina e da jurisprudén-
cia brasileiras sobre a matéria até a edicdo da Lei
n° 14.112/2020. Passa-se, entdo, ao exame das
caracteristicas principais e da funcao desses ins-
titutos, analisando-se sua aplicacdo na realidade
brasileira, mas com o olhar para a experiéncia de-
senvolvida no Direito Comparado, notadamente
0 norte-americano. Ao final, serdo analisadas es-

pecificamente as normas introduzidas pela Lei n®

1. Ao comparar procedural e substantive consolidation, cf.
Tatelbaum (1984, p. 285).

14.112/2020, a partir de uma abordagem critica e

de um esforgo interpretativo.

2. Aimportancia da disciplina juridica da
crise no caso de grupos societarios

Em A empresa contemporénea e direito socie-
tario — poder de controle e grupos de sociedades
(MUNHOZ, 2002), procurei examinar em profundi-
dade o fendbmeno dos grupos. Ali se observa que
0S grupos societarios, dada a sua prevaléncia, em
quantidade e importancia, transformaram-se na
principal técnica juridica para a organizagdo da
empresa contemporanea. Na evolucdo do Direito
Comercial, partiu-se do comerciante individual,
passou-se pela sociedade comercial até chegar-
-se ao tempo, atual, em que predominam os gru-
pos societarios. Trata-se da chamada empresa
plurissocietaria.?

E interessante observar, porém, que, a despeito
da relevancia dos grupos societarios, a regulagdo
juridica, nos mais diversos campos, ndo logrou re-
solver os principais problemas que decorrem des-
se fenbmeno.

Ha dois vetores que caracterizam a disciplina ju-
ridica dos grupos (MUNHOZ, 2002, p. 261 e ss.).

O primeiro vetor confere relevancia a forma ju-
ridica (pluralidade juridica), de tal sorte que a disci-
plina parte da consideracdo de que cada sociedade
integrante do grupo constitui uma entidade inde-
pendente, devendo ser tratada, portanto, como se
correspondesse a uma sociedade isolada. Dessa
perspectiva, 0 grupo corresponderia a uma sim-
ples soma de sociedades individuais independen-
tes, nao tendo ele préprio uma significagdo juridica
propria. A regulacéo juridica, portanto, continuaria
calcada nos pilares proprios do modelo em que do-
minam as sociedades comerciais.

O segundo vetor baseia-se no elemento eco-

némico, que reconhece no grupo uma unidade

2. Cf.F. K. Comparato (1990, p. 275); Engracia Antunes (2002).
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econdbmico-empresarial (unidade econdémica). Essa
abordagem parte da ideia de que as sociedades
integrantes de um grupo perdem a sua autonomia,
passando a exercer as suas atividades a partir de
uma diregao unitaria, que as leva a perseguir ndo
mais 0 seu interesse proprio, mas um interesse ge-
ral do grupo, ou de alguma das sociedades que o
integram. Dessa perspectiva, 0 grupo assume uma
repercussao juridica propria, a exigir a modificagéo
das regras classicas aplicaveis as sociedades co-
merciais isoladas. A titulo ilustrativo, o reconheci-
mento da existéncia do grupo societario implicaria a
aplicacdo de regras especificas quanto a tutela dos
socios e dos credores. No caso dos credores, que
interessam mais de perto a este trabalho, em geral,
essa abordagem estabelece, em alguma extensao,
aimputacdo de obrigacdes contraidas por uma so-
ciedade a outras sociedades integrantes do grupo.

No Direito brasileiro, a lei societaria procura
abranger essas duas estratégias, ao adotar uma
abordagem dualista, por meio das figuras dos cha-
mados grupos de fato e grupos de direito (MUNHOZ,
2002, p. 279 e s8S.).

Os grupos de fato correspondem simplesmente
aqueles em que existem vinculos de controle ou de
coligacdo entre determinadas sociedades, sem que
haja, porém, a celebragdo de uma convengcdo com o
objetivo de organizar a sua atuagéo conjunta. Emre-
lacdo aos grupos de fato (capitulo XX, Lei das S.A)),
a disciplina juridica considera cada uma das socie-
dades integrantes do grupo como uma sociedade
isolada, de modo que ndo se admite nenhum tipo de
subordinacdo de interesses. Assim, as tutelas pre-
vistas para socios e credores nao diferem daquelas
previstas para 0 caso de sociedades isoladas.

Os grupos de direito sao aqueles que reinem
sociedades que decidem celebrar uma convengdo
grupal, com o objetivo de reunir esfor¢os para atin-
gir objetivos comuns (capitulo XXI, Lei das S.A.). Os
grupos de direitos, pouco frequentes na realidade
brasileira, admitem a subordinacdo de interesses

entre as sociedades, razdo pela qual a lei prevé

algumas tutelas especiais aos soécios, ainda que ndo

o facaemrelacdo aos credores.

A |ei societaria procura abranger duas
estratégias por meio dos grupos de

ato e grupos de direito.

A verdade, que a essa altura parece insofisma-
vel, € que a lei brasileira, € isso se aplica também ao
Direito Comparado, ndo logrou resolver de forma
adequada os problemas derivados dos grupos. A
subordinag&o de interesses é intrinseca aos gru-
pos, de modo que é ilusoério basear a disciplina ju-
ridica na teoria de que as sociedades continuariam
a atuar como se fossem isoladas. Os grupos socie-
tarios se formam justamente porque essa estrutura
de organizagdo da atividade empresarial permite
aliar as vantagens de concentragdo econémica, ou
seja, do crescimento da empresa, com outras que
decorrem da manutencdo de uma pluralidade juri-
dica. Os grupos procuram aliar o beneficio da con-
centragao econdmica, ou seja, diversas sociedades
que passam a atuar sob uma dire¢do unitaria, como
da pluralidade juridica, pela qual é possivel segregar
riscos e separar centros de negdcio para efeito de
atracdo de socios e financiamento.

Por isso, tomar o grupo como uma mera soma
de sociedades individuais e deixar de reconhecer
que essa soma leva a uma mudanca qualitativa do
instituto € um equivoco que impede o delineamento
de uma disciplina juridica adequada ao fenbmeno
(MUNHOZ, 2002, p. 261-298). Uma demonstracao
claradisso é a crise do principio da limitacdo dares-
ponsabilidade, particularmente verificada na expe-
riéncia brasileira. A ideia de que as sociedades nao
correspondem a centros autbnomos de imputagcdo
juridica, que esta naraiz de uma aplicacdo exagera-
da da teoria da desconsideracao da personalidade
juridica (art. 50, Codigo Civil - CC), sem duvida en-

contra campo fértil quando se trata de enfrentar os

Consolidagao processual e substancial.
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problemas concretos relacionados com 0s grupos
societarios (MUNHOZ, 2004, p. 25).

Uma das dimensbes em que as dificuldades
para a disciplina juridica dos grupos se colocam
com grande intensidade corresponde justamen-
te a do Direito Falimentar. A crise econdmico-
-financeira do grupo societario suscita problemas
diferentes daqueles verificados no caso de uma
sociedade isolada.? A interligagdo organizacional e
patrimonial, comum entre as sociedades integran-
tes de um grupo, trazem desafios imensos para a
disciplinajuridica de sua crise. Como oferecer tute-
la juridica adequada aos sdécios e aos credores de
cada uma das sociedades integrantes de um gru-
po, Nno caso de uma crise que atinge a totalidade,
ou parte, de seus integrantes, € o grande desafio a
ser enfrentado.

A crise de uma sociedade isolada ndo acarreta a
preocupacao de examinar a posi¢cdo de socios e de
credores de entidades juridicas distintas. Trata-se
de uma Unica personalidade juridica, com patri-
monio e interesse proprios. No caso dos grupos,
porém, é comum que haja unidade de comando em-
presarial e forte interligacao econdmica e financeira
entre as sociedades, que tornam menos nitidas as
fronteiras entre cada uma dessas entidades. Os so-
cios e credores podem ser diferentes em relacdo a
cada uma delas, mas muitos deles também podem
ser comuns a varias dessas sociedades.

E justamente nesse contexto, e com o objetivo
de enfrentar esse desafio, que surge a constru-
¢ao jurisprudencial da consolidagao processual e
substancial (BUSSEL, 2020, p. 99). A partir das di-
ficuldades verificadas nos casos concretos que
envolvem a crise de grupos societérios, de forma
casuistica, nos Estados Unidos e também no Brasil,
desenvolveram-se as ideias sobre consolidagdo
processual e substancial. A evolugdo dessa rica
experiéncia, agora, pretendeu ser capturada em

normas do Direito Positivo brasileiro, em virtude

3. Cf. Paulus (2007, p. 820).

dos dispositivos introduzidos na LRF pela Lei n°
14.112/2020, como se tera oportunidade de exami-
nar mais adiante.

O queimporta, neste primeiro tépico do trabalho,
é ressaltar que ambos os institutos — consolidacdo
processual e substancial —inserem-se no contexto
da disciplinajuridica dos grupos societarios, procu-
rando lidar com os enormes desafios impostos pelo
fendbmeno em uma de suas principais dimensdes: a

crise daempresa.

3. Aevolucao dadoutrinae da
jurisprudéncia brasileiras sobre a
consolidacao processual e substancial

Ao reconhecer-se que 0S grupos societarios
constituem, hoje, a forma dominante de organi-
zacao da empresa, nao deveria causar surpresa
a verificagdo de que, logo apoés a edigdo da Lei n®
11.101/2005, muitas recuperagdes judiciais foram
ajuizadas por um conjunto de sociedades.* Esse
fato decorre da busca pelos agentes econdmi-
cos de respostas adequadas para os problemas
que derivam, de forma imperativa, da realidade
do mercado.

Os grupos podem se organizar das mais dife-
rentes formas, um dos fatores que dificultam a de-
finicdo de uma regulacédo juridica adequada quanto
a matéria. Ha grupos concentrados, ou seja, com
forte interdependéncia econdbmica e organizacio-
nal, que do ponto de vista econdmico poderiam ser
identificados como uma Unica empresa. De outro
lado, ha grupos descentralizados, que reservam
bom grau de autonomia e de distingdo entre cada
uma das sociedades integrantes (MUNHOZ, 2002,
p. 120-122).

4. Na maioria dos casos de recuperagdes envolvendo grandes
grupos empresariais, o pedido foi ajuizado por um conjunto de
sociedades. A titulo ilustrativo, os casos Parmalat, Rede, OGX, Oi,
OAS, PDG, Viver, entre inimeros outros que poderiam ser citados,
tornando a afirmagdo quase uma obviedade.
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De todo modo, seja qual for a caracteristica do
grupo, € muito comum que, no momento de crise,
esta ndo figue restrita a uma sociedade especifica,
mas atinja a totalidade ou parte das demais socie-
dades. Afinal, se 0os grupos nascem justamente do
interesse de criar um quadro de concerto e harmo-
nia na conduc¢ao da atividade empresarial, € comum
que as sociedades deles integrantes mantenham
entre si relagdes contratuais relevantes. E usual,
portanto, verificar grupos em que varias das so-
ciedades s&o garantidoras dos mesmos contratos
de financiamento; em que ha operagdes de finan-
ciamento intercompany; em que ha socios e ad-
ministradores comuns; em que ha integracao de
atividades complementares e, portanto, vinculos

contratuais de fornecimento ou de distribuicdo, etc.

Seja qual for a caracteristica

do grupo, € comum que, no
momento de crise, esta nao fique
restrita a uma sociedade especifica.

Essa interligacao empresarial, assim generica-
mente denominada, é que torna muito comum que
acrise ndo seja a de uma uUnica sociedade, mas pos-
sa abranger parte ou a integralidade das socieda-
des integrantes de um grupo. Sendo este um dado
imposto pela realidade econdmica, como é carac-
teristica do Direito Comercial, a doutrina e a juris-
prudéncia foram em busca de solu¢des adequadas
para o problema, segundo a boa aplicagédo do espi-
rito de indugao e observacao referido por Vivante.®

E. bem por isso, logo apos a edigdo da Lei n®
11.101/2005, passou-se a admitir-se no Brasil, sem
maior indagacé&o juridica, o ajuizamento de recu-

peracdes judiciais por um conjunto de sociedades,

5. Cf. o capitulo do Tratatto di Diritto Commerciale. 5. ed., v. 1,
1934, de Vivante, traduzido por Haroldo Malheiros Vergosa, pu-
blicado na Revista de Direito Mercantil, Industrial, Econémico e
Financeiro,v. 102, p. 135.

bem como a aprovacdo de planos de recuperacao
voltados a todas elas, de forma unitaria. Essas so-
lucBes, embora ndo contempladas no texto da lei,
pareciam naturais e necessarias, diante de uma
realidade empresarial baseada na integracéao e
na concentragao.®

Como s6i ocorrer, mais adiante, preocupacdes
passaram a ser levantadas, no sentido de que uma
abordagem descuidada do fenbmeno poderia levar
ao rompimento do principio da autonomia socie-
taria e da limitagdo da responsabilidade, que sao
relevantes para a concessdo de financiamento e o
planejamento dos riscos daqueles que negociam
com as sociedades, antes do momento de sua cri-
se. Em termos concretos, isso pode ser verificado
com muita clareza, quando um credor demonstra
que a sociedade, que é a sua devedora, teria uma
condicao patrimonial muito superior a de outras
sociedades do grupo. E que, portanto, a unificagado
de tratamento, com a eliminagdo da distingdo entre
cada uma delas, poderia significar um forte prejuizo
a sua posigdo juridica. Um prejuizo injustificavel, na
medida em que, antes da crise, o credor avaliou o
risco e contratou com uma sociedade especifica,
€Nnao com O grupo societario como um todo.

Como se viu anteriormente, o grupo societa-
rio acaba oscilando entre dois vetores — unidade
econdmica e pluralidade juridica. Admitir que, no
momento da crise, 0 conjunto das sociedades
fosse tratado sempre como uma unica empresa
significaria ignorar completamente o fato de que
a pluralidade juridica € também um dos elementos
fundamentais do fenémeno. E essa pluralidade,
calcada sobretudo na autonomia e na limitacao da
responsabilidade de cada sociedade integrante
do grupo, deve ser necessariamente considera-
da, influenciando as solugdes juridicas também no
momento da crise. O contrario poderia significar a
eliminacdo de uma das vantagens do grupo socie-

tario — o planejamento e a divisao de riscos —, com

6. Cf. Cerezetti; Satiro, 2016.
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consequéncias ex ante negativas, como, por exem-
plo, 0 aumento do custo do crédito para empresas
que assumam essa forma de organizagéo juridica.

Ademais, deve haver coeréncia, correspondén-
cia, entre os principios juridicos que vigoram antes
e depois da crise. Logo, diante de uma regulacéo
juridica que, ex ante, toma 0s grupos como um con-
junto de sociedades isoladas, ndo faria sentido que,
no momento da crise, ele fosse tratado como se
correspondesse a uma unica empresa.

Essas preocupacgdes levaram a doutrina a pro-
curar sistematizar o problema da crise dos gru-
pos. Um dos trabalhos seminais sobre o tema é de
Cerezetti, sob o titulo Grupos de sociedades e re-
cuperacgéo judicial: o indispensavel encontro entre
direitos societario, processual e concursal (2015,
p. 735). No artigo, talvez pela primeira vez, alude-se
as expressdes consolidacdo processual e substan-
cial, na doutrina brasileira.

A0S poucos, a jurisprudéncia evoluiu para cui-
dar do problema sob essa dupla perspectiva, ao
estabelecer uma distingdo, que estava longe de ser
clara, entre a situacdo em que ha apenas um litis-
consorcio no polo ativo do pedido de recuperacao,
mas em que se mantém o tratamento separado de
cada uma das sociedades para efeito da condugado
e aprovacdo do plano de recuperacao (consolida-
cao processual), daquela em que, além do litiscon-
sorcio, héd a aprovacdo de um plano unitario, pelo
conjunto de credores de forma unificada, como se
as sociedades representassem uma Unica empresa
(consolidagao substancial).”

Pode-se observar, entdo, um maior cuidado da
jurisprudéncia, sobretudo na aplicagao da consoli-
dacgado substancial. Se, no inicio da vigéncia da lei,
eram admitidos sem maior reflexdo os planos uni-
tarios, aprovados pelos credores do conjunto de

sociedades de forma unificada, a tendéncia passou

7. A titulo ilustrativo, cf. o caso OAS: TJSP, Al n° 2040940-
-17.2016.8.26.0000, Rel. Des. Carlos Alberto Garbi, j. em
31/10/2016. Também, com referéncia a diversos julgados sobre o
tema do litisconsércio ativo, vale cf. Pereira Calgas (2015, p. 467).

a ser a de considerar que essa solucdo depende
da presenca de certos requisitos, com vistas jus-
tamente a evitar que haja prejuizo a certos grupos
de credores.

A sucessdo de trabalhos académicos e de jul-
gados sobre a matéria também contribuiu para uma
identificacdo mais adequada dos principais proble-
mas que afetam cada um dos institutos — consolida-
¢ao processual e substancial.

No caso da consolidacdo processual, vale des-
tacar: (i) o debate sobre os requisitos que a justifi-
cam, usualmente, desenvolvido a partir das normas
da lei processual sobre litisconsoércio;® (i) a discus-
sdo sobre a possibilidade de determinar a inclusao
no polo ativo, ou a exclusdo, de certas sociedades
integrantes do grupo.®

Ja no caso da consolidacao substancial, ressal-
ta-se a discussao sobre 0s requisitos proprios para
o seu deferimento, distinguindo-se, a esse respeito,
as situagdes em que ela é voluntaria (ou seja, apro-
vada pelos credores) daguelas em que é imperati-
va (decidida pelo juiz)." Em relagao a consolidagdo
substancial voluntaria, tema de relevo refere-se
a definicdo da regra aplicavel ao quérum para sua
aprovacao; e, em relagdo a imperativa, a definicdo
dos requisitos para que o juiz possa aplica-la, va-
lendo destaque, quanto ao ponto, o debate sobre
a incidéncia, ou ndo, das mesmas regras aplicaveis
as situacdes de desconsideragao da personalidade
juridica, ou de extensédo da faléncia.

Foi no contexto desse processo de evolugcdo
doutrindria e jurisprudencial, no curso de qua-
se 15 anos de vigéncia da lei, que foi editada a Lei
n° 14.112/2020. O objetivo da lei foi introduzir, no
Direito Positivo, normas que possam disciplinar a
matéria, vinculando, portanto, a partir dai, as deci-

sBes judiciais a respeito do tema.

8. Cf. Pereira Calgas (2015).

9. Sobre o tema, embora cuidando de casos de consolida-
¢do substancial, citando julgados do TJSP sobre a matéria, cf.
Sacramone (2021, p. 385).

10. Cf. Cerezetti (2015, p. 778 e ss.).
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No préximo tépico, passa-se a examinar critica-
mente os problemas antes identificados emrelagao
a um e a outro instituto, utilizando-se ndo apenas a
experiéncia brasileira, mas também o Direito norte-
-americano, para, no capitulo seguinte, analisar-se
especificamente as novas normas da LRF, que inau-

guraram a disciplina do tema no Direito Positivo.

4. Delimitagao das principais questoes
envolvendo a consolidacao processual
e a substancial

4.1. Consolidagao processual

A consolidac&o processual corresponde ao ajui-
zamento da recuperacao judicial por um conjunto
de sociedades integrantes de um grupo societério
e a conduc¢do, também de forma conjunta, des-
se procedimento.

Essa modalidade de consolidagdo ndo afeta os
direitos dos devedores e dos credores. Cada socie-
dade devedora mantém a sua autonomia, cabendo
aos credores exercer 0s seus respectivos direitos
em relacdo especificamente a sociedade com a
qual possui vinculo juridico. Assim, a despeito de
haver o processamento conjunto da recuperacao
judicial, deve-se respeitar rigorosamente as frontei-
ras de cada uma das sociedades em relacdo a seus

respectivos credores.

Deve-se respeitar rigorosamente
as fronteiras de cada uma das
sociedades em relacao a seus

respectivos credores.

A consolidagcdo processual mantém, portanto,
de forma absoluta, a distingdo e autonomia entre
as sociedades devedoras que ajuizam o pedido. A
consolidagdo ocorre unicamente para fins de admi-

nistragdo do procedimento.

E de se observar, porém, que a administracéo e
condugdo conjunta do processo de recuperacao,
que decorre da consolidagao processual, é relevan-
te ndo apenas em termos de maior eficiéncia e de
reducdo dos custos do processo. Ela também pode
ser importante do ponto de vista econémico. Isso
porgue sdo muito comuns as situacdes em que a
definicdo de uma solugdo simulténea e, nesse sen-
tido, conjunta, para a crise das sociedades do grupo
oferece inegaveis vantagens, derivadas sobretudo
de os credores disporem do quadro completo, em
vista da sempre presente interligacdo, em algum
grau, entre as sociedades integrantes do grupo. Ha
casos, ainda, em que a solugdo conjunta sera mes-
mo necessaria, na medida em que credores, muitas
vezes comuns a diversas das sociedades, ndo con-
cordariam em aprovar o plano de uma das socieda-
des, sem a certeza de que 0 mesmo ocorreria em
relacdo a outra.

No Brasil, a consolidag&o processual foi admiti-
da pela doutrina e pela jurisprudéncia, sobretudo, a
partir da aplicagao das regras sobre litisconsorcio,
constantes da lei processual. Essa circunstancia
estd bem evidenciada em artigo de Pereira Calcas
(2015), que, ao analisar a jurisprudéncia das cama-
ras especializadas do Tribunal de Justica de Sdo
Paulo (TJSP), conclui pela admissao do ajuizamento
conjunto de recuperacao judicial por sociedades in-
tegrantes de grupos de fato ou de direito, com fun-
damento nas regras sobre litisconsorcio, estatuidas
no art. 46 do Cédigo de Processo Civil, de 1973 (que
correspondem ao art. 113 do Coédigo vigente).

Assim, preenchidos os requisitos do litiscon-
sorcio ativo, da lei processual, passou-se a admi-
tir, de forma ampla, a consolidacdo processual no
Brasil, ou seja, 0 ajuizamento do processo de re-
cuperacdo judicial por um conjunto de sociedades
integrantes de um grupo, bem como o seu desen-
volvimento de forma coordenada e simultanea. A
analise dos requisitos para a consolidacao proces-
sual nao envolve maior dificuldade, como se de-

preende da jurisprudéncia, bastando a verificagao
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de que se cuida de sociedades integrantes de um
mesmo grupo societario, de fato ou de direito, para
concluir-se pela viabilidade do litisconsdrcio ativo.

Um tema que gera maior controvérsia, porém,
refere-se a possibilidade de o juiz, de oficio ou a pe-
dido de credores, determinar que uma sociedade
do grupo, que ndo ajuizou o pedido de recuperacao
judicial, seja chamada a integrar o procedimento.
Durante as discussdes sobre as propostas de mu-
danca da lei falimentar, que antecederam a Lei n®
14.112/2020, cogitou-se da inclusao de dispositivo
que estabelecia, de forma expressa, essa possibili-
dade, o que acabou, porém, nao ocorrendo.

Essa orientacao parece correta. A possibilidade
de 0 juiz determinar, contra a vontade da devedora,
sua inclus@o em processo de recuperacao judicial
romperia com toda a estrutura e sistematica da lei
falimentar no Brasil. No Brasil, ndo héd a possibilidade
de o credor pedir arecuperacao judicial do devedor.
Ao contrario do que ocorre em relagcao a faléncia, a
iniciativa do pedido de recuperagédo judicial & pri-
vativa do devedor. Isso ndo significa, porém, que
o credor ndo tenha influéncia em relacédo ao tema.
Na medida em que o devedor esteja em quadro de
inadimplemento, o credor poderé leva-lo a pedir re-
cuperacdao judicial, ao tomar providéncias paraa co-
branca do crédito, por via de processos judiciais, ou
mesmo ao pedir que seja decretada a sua faléncia.
Esse é o balanco de poder entre devedor-credor
estabelecido pela lei brasileira.

Diante desse quadro, seria incoerente estabe-
lecer uma regra diversa para 0Ss grupos societérios,
COMO ocorreria caso 0 juiz, de oficio ou a pedido de
credor, pudesse requerer a inclusdo No processo
de recuperacéao judicial de uma sociedade que n&o
integrou o pedido. Se, emrelacdo a sociedade isola-
da, o credor ndo pode requerer a recuperacao judi-
cial do devedor, a mesma regra deve prevalecer no
caso de grupos societarios, ainda mais ao se cuidar
de consolidacdo processual, cujo pressuposto ba-
sico, como se viu, € a manutencdo da independén-

cia de cada uma das sociedades.

O argumento favoravel a possibilidade dessa
inclusdo forgada residiria na interligagdo ou na in-
terdependéncia econémica entre as sociedades do
grupo, que determinariam a necessidade de incluir
uma sociedade que ficou de fora como condi¢do
necessaria para se chegar a uma solug¢do adequada
para os credores. Mas esse requisito estaria ligado
aos casos em que se deveria determinar a conso-
lidacao substancial, e ndo processual. Ou as situa-
¢des em que, no caso de faléncia, esta poderia ser
estendida a outras sociedades.

Ocorre que, no inicio do procedimento, quan-
do se deveria cuidar da inclusdo, ou n&o, de uma
sociedade ao procedimento, dificilmente, seria
possivel aferir a presenca, ou ndo, dos requisitos
proprios da consolidacdo substancial; ou, ainda,
daqueles que seriam necessarios para a aplicacao
da construcgao jurisprudencial baseada na exten-
sdo da faléncia. Dificilmente o juiz, no inicio do
procedimento, teria condi¢des de avaliar de forma
adequada o tema. Ainda, a se considerar o fato de
que os credores especificos da sociedade, cuja
inclusdo no procedimento seria pretendida, deve-
riam ser necessariamente ouvidos, em observan-
cia ao contraditorio.

Por esses fatores, ndo parece justificavel atri-
buir a alguém, que ndo é credor da sociedade que
ficou de fora do pedido de recuperacdo judicial, o
direito de requerer sua inclusdo no processo, com
base em argumentos de desconsideragdo da per-
sonalidade juridica, de consolidagao substancial, ou
de extensdo da faléncia. Esses pedidos devem ser
deduzidos pela via propria. Se o credor obtiver de-
cisdo favoravel aimputar responsabilidade pelo seu
crédito a outra sociedade do grupo, poderd mover
as acOes proprias, ou requerer sua faléncia, levan-
do-a, portanto, a recuperacdo judicial.

Se fosse admitido que alguém, que nao é cre-
dor da sociedade, pudesse pleitear sua incluséo
no litisconsoércio proprio a consolidagcdo proces-
sual, esses requisitos legais relevantes (desconsi-

deracdo da personalidade juridica, consolidagao
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substancial ou extensé&o da faléncia), que no geral
exigem instrucao probatdria, seriam ignorados, em
detrimento da sociedade devedora e dos seus cre-
dores especificos.

Esse quadro geraria, ademais, grande incerteza
e instabilidade em relagdo aos grupos societarios.
Afinal, o mero fato de estar pendente de decisao
judicial a inclusado, ou ndo, de uma sociedade inte-
grante do grupo em pedido de recuperagdo judicial
formulado por outras sociedades, poderia, por si s,
deflagrar uma crise, colocando em risco a continui-
dade de sua atividade.

Assim, a decisdo do legislador, ao ndo incluir na
Lei n® 14.112/2020, a possibilidade de o credor re-
querer a incluséo de outras sociedades do grupo
em pedidos de recuperacdo apresentados em con-
solidacdo (neste caso, seja processual, seja subs-
tancial) parece correta e coerente com o sistema da
lei brasileira. O juiz pode indeferir 0 processamento
de pedidos de recuperagao inadequados, inclusive,
com fundamento na irregularidade da formagéao do
polo ativo; pode também determinar a extensdo da
faléncia a outras sociedades, conforme construcao
jurisprudencial. Ndo pode, porém, contra a vonta-
de do devedor, determinar sua inclusao forgcada
em procedimento de recuperagdo judicial.’ Essa
regra aplica-se ao devedor isolado, como também
aos grupos societéarios, derivando de justificativas
de natureza juridica e econbmica relevantes, an-

tes apontadas.

4.2. Consolidacao substancial

A consolidagdo substancial implica a supera-
¢ao da autonomia e independéncia das socieda-
des integrantes do grupo, de modo a estabelecer
a aprovacao de um plano de recuperac¢ao unitario,
aprovado pelo conjunto dos credores, sem a res-
pectiva segregacdo por cada uma das socieda-

des.Emrelagdo aos credores, tudo se passa como

11. Sobre o tema, com citagdo de julgados do TJSP, cf.
Sacramone (2021, p. 385).

se 0 grupo de sociedades representasse uma
Unica empresa.

A principal diferenca em relagdo a consolidacdo
processual esta, portanto, no fato de que a subs-
tancial requer uma modificagdo da regra de inde-
pendéncia das sociedades, que vigora, a0 menos
nos grupos de fato, segundo a lei brasileira, antes
do pedido de recuperacdo judicial. Trata-se de, no
momento da crise, ou mais especificamente, da
recuperacao judicial, reconhecer que o grupo de
sociedades representa uma realidade econémica
unitaria, o que justifica a superacado da absoluta in-
dependénciade seusintegrantes paraadotar-seum
tratamento unificado, que privilegia o vetor da uni-

dade empresarial sobre o da pluralidade juridica.

Observa-se na doutrina brasileira o
entendimento de que a consolidacao
substancial deve ser excepcional.

Essa orientacao é justificavel, sobretudo quando
se toma em conta a realidade econdmica e empre-
sarial de diversos grupos societarios. E frequente a
verificagdo de que 0s grupos tém como caracteris-
tica a forte e intima interligagcdo entre as sociedades
que o compdem (v.g., por meio de contratos de finan-
ciamento comuns, de contratos intercompany, de
garantias cruzadas, de atividades complementares,
etc.), tornando dificil, ou impossivel, buscar uma so-
lugdo para a crise que ndo seja baseada na conside-
racao do problema de forma abrangente e unificada.

Observa-se na doutrina norte-americana, e
também brasileira, 0 entendimento de que a conso-
lidacdo substancial deve ser excepcional e aplicada
apenas nas hipdteses em que estiverem presentes
requisitos rigorosos, similares aos da desconsidera-

¢do da personalidade juridica.’? Assim, por exemplo,

12. Na doutrina norte-americana, cf. Graulich (2006, p. 527); na
brasileira, cf. Cerezetti (2015, p. 785).
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somente se justificaria a consolidacdo substancial
se as sociedades integrantes do grupo, no exerci-
cio de suas atividades, tivessem praticado atos que
implicassem a necessaria desconsideracdo das
respectivas personalidades, de modo a imputar-se
a outras sociedades do grupo as obrigagdes con-
tratadas por uma delas.

Essa abordagem, porém, quando aplicada sem
ajustes para 0 momento da crise da empresa, ao se
cuidar da consolidagdo substancial, parece ser ex-
cessivamente reducionista, limitando a adogao de
solugc®es adequadas para o problema. E que, mes-
mo em situacdes em que ndo haja abusos ou atos
de confusao patrimonial, requisitos da teoria da
desconsideracao (art. 50, CC), pode ser justificavel
a consolidagdo substancial, por constituir a Unica
forma de dar solugdo adequada para uma crise que
abrange um grupo de sociedades altamente interli-
gado ou concentrado.

Vale dizer, a mera transposicao da teoria da
desconsideracao para a regulacao juridica da crise
dos grupos nao parece suficiente para enderecar
respostas adequadas ao problema. Ha situagdes
em que, mesmo nao havendo elementos para de-
terminar a desconsideracdo das personalidades
juridicas do grupo, seria justificavel a consolidagao
substancial, como Unica forma de oferecer solugdo
adequada paraacrise. Seria o caso de aplicaracon-
solidagdo substancial, portanto, sem que houvesse
o requisito da disfungao da personalidade juridica,
proprio da teoria da desconsideracgao.

Nessa linha, é imperioso encontrar os requisitos
proprios para a aplicacédo da consolidacéo subs-
tancial, que deveriam ser mais amplos do que os da
teoria da desconsideracgéo.

Tais requisitos devem levar em conta fatores
que evidenciem: (i) a existéncia de forte interligacdo
e interdependéncia econdmica e financeira entre as
sociedades do grupo; (ii) a necessidade de adotar
abordagem unitéaria para a crise, para buscar-se so-
lucBes que se mostrem efetivas e adequadas; e (iii) a

auséncia de prejuizo, ou a existéncia de beneficios,

aos credores, em decorréncia da eliminagado dores-
peito absoluto a independéncia de cada sociedade.

Em suma, a consolidagdo substancial implicara
sempre, em alguma extensao, a relativizacéo da in-
dependéncia das sociedades integrantes do grupo,
de modo a privilegiar o vetor unidade empresarial,
mas sem descurar da necessidade de n&o se des-
viar excessivamente das regras vigentes ex ante,
que definem a independéncia das sociedades,
como ocorre, por exemplo, no caso dos grupos de
fato. Esse equilibrio, ou balan¢o, somente pode ser
dado a partir dajurisprudéncia, ao aplicar, n0os casos
concretos, as diretrizes e as salvaguardas indicadas
pela doutrina, ou pela lei, como ocorre, agora, no
caso brasileiro.

E interessante observar que a anélise do tema
nos Estados Unidos seguiu basicamente essa
orientacdo. Ha uma parte relevante da doutrina nor-
te-americana que defende a aplica¢gdo excepcional,
com raridade, da consolidagdo substancial, como
se viu. Ha uma visdo critica da adoc¢édo da consolida-
¢ao substancial, justamente porque representaria
um desvio excessivo das regras que prevalecem ex
ante, segundo as quais prevalece a absoluta auto-
nomia das sociedades integrantes do grupo. Assim,
a consolidacdo substancial ficaria restrita aos ca-
sos de patologia.

Apesar dessa visdo, a verdade € que a pratica
norte-americana tem demonstrado que a juris-
prudéncia aplica a consolidagdo substancial, nos
casos envolvendo Chapter 11 de grandes grupos
empresariais, com frequéncia muito superior ao que
seria esperado, se ficasse reservada para 0s casos
patolégicos.’™ A evolugdo da jurisprudéncia sobre
a matéria, calcada sobretudo nos casos Auto-train,
Augie-Restivo e Owens-Corning, foi no sentido de
estabelecer determinados requisitos para a aplica-
¢ao da consolidacdo substancial.

Embora haja analogia com os requisitos da teo-

ria da desconsideracdo, aqueles apontados pela

13. Cf.Widen (2007, p. 237).
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jurisprudéncia como suficientes para a incidéncia
da consolidacdo substancial ndo séo 0s mesmos.
Isso decorre de que, conforme bem observado
por Brasher (2006), a aplicagdo da teoria da des-
consideracdo em relacdo a sociedades que né&o
se encontram em crise aparece COmo um remeé-
dio do credor contra o acionista, ao passo que a
consolidacdo substancial, no momento de crise da
empresa, aparece como um remeédio que envolve a
relagdo de credores quanto a outros credores.
Dafl ser possivel afirmar que, na jurisprudéncia
norte-americana, embora haja inegavel analogia
entre os institutos, ha clara distingao entre os requi-
sitos proprios da teoria da desconsideracao, apli-
cavel para devedor que n&o se encontra em crise,
e 0S requisitos para a incidéncia da consolidagdo
substancial, no caso de Chapter 11 envolvendo
grupos societarios. Esses requisitos, na evolucdo
da jurisprudéncia, procuram equilibrar o respeito a
autonomia de cada sociedade com o interesse da
coletividade na aplicagdo de um plano unitério, de-
cidido por todos os credores indistintamente, para

a solugao da crise.

Mais recentemente as decisdes
judiciais passaram a examinar 0s

requisitos da consolidagao substancial,

diferenciando-a da processual.

Ha, portanto, um check list, ou um balacing test,
para a aplicagdo, ou ndo, da consolidagado substan-
cial. De forma singela e resumida, pode-se apontar
que, no caso Auto-train, entendeu-se ser possivel
a consolidagao se: (i) ficar provada a identidade
substancial entre as sociedades; (i) for demons-
trado que a consolidagé&o trard algum beneficio ou
evitara algum prejuizo; e (iii) se o credor nao provar
que confiou na separagcdo da personalidade juri-
dica ao contratar com a sociedade, requisito esse

que pode ser superado, se ficar comprovado que 0s

beneficios da consolidagdo superam 0s prejuizos
que seriam decorrentes desse fato.

Em Augie-Restivo, entendeu-se que 0s requisi-
tos para a consolidagao seriam: (i) a demonstragao
de que os credores negociaram com as sociedades
como um grupo, e ndo como entidades separadas;
ou (i) a comprovacgao de que os negdécios do grupo
580 tdo emaranhados ou interligados que a consoli-
dacao beneficiaria a coletividade de credores.

Finalmente, em Owens-Corning, de forma ligei-
ramente diversa de Augie-Restivo, considerou-se
possivel a consolidagdo se: (i) evidenciar-se que
0s credores, antes do pedido, desconsideravam a
separagao entre sociedades para negociar com o
grupo; ou (i) depois do pedido, que os ativos e pas-
sivos dos devedores sdo tdo embaralhados que sua
separacao prejudicaria os credores.™

Como se viu, a jurisprudéncia brasileira, embora
ndo se possa depreender dela uma orientagao sis-
tematica dominante, vinha caminhando em sentido
semelhante. No inicio, como demonstram Cerezetti
e Satiro (2016), a consolidagdo substancial quase
que decorria automaticamente, sem decisdo clara a
seu respeito, daadmissao da consolidagdo proces-
sual na etapa preliminar do processo.

Mais recentemente, porém, as decisdes judiciais
passaram a examinar especificamente os requisitos
da consolidagdo substancial, diferenciando-a da
processual. E distinguiram a consolidagado substan-
cial voluntdria, ou seja, deliberada pelos credores,
da compulséria, imposta pelo juiz, independente-
mente davontade dos devedores ou dos credores,'®
ante a presenca de determinados requisitos.

Atituloilustrativo, no caso da OAS, o TUSP observou:

“Tendo sido reconhecida a integracdo das agra-
vadas em parte do grupo empresarial que enfrenta
crise econdbmico-financeira (incluindo suas causas)

e reconhecida a interligacdo entre as empresas,

14. Cf Widen (2007, p. 248-251); Brasher (2006, p. 8-12); Graulich
(2006, p. 542-553).

15. Fazendo referéncia a jurisprudéncia, cf. Sacramone (2021,
p.384-385).
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configurando verdadeiro e intransponivel entre-
lagamento negocial, € inviadvel a apresentacdo de
planos separados ante a impossibilidade de se deli-
mitar as responsabilidades individuais de cada de-
vedora diante da pletora de credores”.1®

No caso da Eneva, o Tribunal de Justica do Rio
de Janeiro, observou que

"a unificacdo dos planos de recuperacdo, ao que
tudo indica, ndo tem o condao de causar prejuizo
aos credores, muito menos dificulta a anélise da via-
bilidade econémica das agravantes”.'?

Esse era 0 quadro da evolugcéo da consolidagao
substancial na doutrina e na jurisprudéncia, quando
da edicao da Lein® 14.112/2020, que veio a estabe-
lecer no Direito Positivo brasileiro uma disciplina es-

pecifica, de que se cuidara adiante.

5. A disciplina da consolidacao processual
e da substancial na Lein® 14.112/2020

A inclusédo da disciplina da consolidagao pro-
cessual e substancial na lei falimentar, promovida
pela Lei n° 14.112/2020, teve por objetivo estabe-
lecer guias e balizas para a aplicacao desses insti-
tutos pela jurisprudéncia, reduzindo a incerteza e a
inseguranca presentes sobre o tema.

Embora o objetivo seja louvavel, cumpre ressal-
tar a dificuldade em estabelecer uma disciplina le-
gal sobre a matéria, na medida em que ela sempre
deverd se valer de clausulas abertas e indetermina-
das, cujo conteudo especifico deveré ser fruto da
indispensavel evolucéo jurisprudencial ao examinar
0Ss casos concretos. Isso porque a riqueza e a mul-
tiplicidade das caracteristicas dos casos concre-
tos dificilmente poderiam ser capturadas em uma
norma legal que ndo fosse aberta. Uma demons-
tracdo eloquente disso, alias, esta no fato de que,

ao tempo em que a lei foi aprovada, a evolugao da

16. TJSP, Al n® 2094999-86.2015.8.26.0000, Rel. Des. Carlos
Alberto Garbi, j. em 31/8/2015.

17. TJRJ, AIn®0003950-90/2015.8.19.0000, Rel. Des. Moreira da
Silva, j.em 17/3/2015.

jurisprudéncia, antes examinada, j& vinha no cami-
nho que agora, em muitos aspectos, foi consagrado
pelo legislador.

Inicialmente, vale observar ser positivo que es-
teja clara na lei, agora, a distingdo entre consolida-
¢cao processual e consolidagdo substancial (arts.
69-G, 69-1 e 69-J), na linha destacada nos topi-
cos anteriores.

Quanto a consolidagao processual, a lei esta-
belece como Unico requisito para sua admissao o
fato de as sociedades integrarem “grupo sob con-
trole societario comum” (art. 69-G). Embora essa
Seja uma expressao que ndo corresponde exata-
mente aos termos utilizados pelo CC ou pela Lei das
S.A., deve-se interpreta-la a partir do conceito de
controle constante desses diplomas legais. Assim,
sempre que houver um grupo de sociedades que
esteja sob o controle comum de uma mesma pes-
soa, conforme conceito estabelecido nos arts. 116
e 243, 8 2° da Lei das S.A., ou no art. 1.098 do CC,
poderdo ingressar conjuntamente com pedido de
recuperacdo judicial.

A lei estabelece, claramente, que a consoli-
dacdo processual garante a independéncia de
cada uma das sociedades do grupo, envolvendo,
apenas, a coordenag¢do dos atos processuais.
Isso significa que os atos processuais podem
ser realizados de forma conjunta, garantindo-se
economia das formas e das providéncias, bem
como a simultaneidade, que, como se viu, pode
ser relevante para a busca de solugado para a crise
do grupo.

Essa coordenacdo ou simultaneidade jamais
pode afetar, porém, a independéncia das socieda-
des. Assim, cada sociedade deve possuir sua lista
propria de credores, deve ficar sujeita a um prazo
de stay period, deve ter seu plano de recuperag¢ao
examinado e votado em assembleia propria, reu-
nindo apenas os seus credores especificos; ainda,
algumas sociedades podem ter seu plano aprova-
do e outras, sua faléncia decretada (art. 69-1,8§ 2° a

59). Nada impede, porém, a coordenacdo e a pratica
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simultanea de atos, desde que a independéncia de
cada sociedade nao seja prejudicada, como, por
exemplo, com a apresenta¢cdo de plano de recu-
peracao unico, mas a ser examinado e votado de
forma separada pelos credores de cada sociedade
(art. 69-1,8 1°).

Ao cuidar do tema, como antes observado, a Lei
n° 14.112/2020 ndo incluiu norma para estabelecer
a possibilidade de o juiz determinar a inclusdo com-
pulsoria de uma sociedade do grupo no processo
de recuperacao judicial, requerido em consolidacéo
processual. O siléncio do legislador tem, no caso,
significado sobretudo quando se tem em conta que
se chegou a cogitar de incluir uma norma a esse
respeito, durante os debates para a elaboracéo da
reforma.

Assim, pelas razGes expostas em tépico ante-
rior, a regra aplicavel ao devedor isolado também
deve ser aplicada no caso de grupo de sociedades.
A decisdo de ingressar, ou n&o, em recuperagao ju-
dicial é exclusiva do devedor. Nao pode o credor, ou
0 juiz, determinar que o devedor apresente pedido
de recuperacdo judicial. Podera o juiz, sim, se consi-
derar que determinado pedido de recuperagao ndo
€ adequado, no que respeita aformacgao do seu polo
ativo, indeferir o respectivo processamento, mas
jamais compelir uma outra sociedade a participar
do processo.

Com respeito a consolidagdo substancial, vale
observar, inicialmente, que a lei nao estabeleceu
distingdo entre a voluntaria, ou seja, deliberada
pelos proprios credores, e a compulséria, ou seja,
decidida pelo juiz. Ela trata exclusivamente da con-
solidagdo compulsdria, como se infere do caput do
seu art. 69-J, que inicia com a expresséao "O juiz po-
dera[.]"

Nada obstante, parece claro que a lei ndo excluiu
a possibilidade da consolidagdo substancial volun-
taria, ou seja, que decorre de uma deliberagdo pré-
via nesse sentido dos credores, segundo o0 quérum
doart. 45 da LRF, verificado emrelacdo a cadauma

das sociedades de forma separada. Afinal, se o

quoérum de aprovagao observa a independéncia de
cada pessoajuridica, a aprovagao de que seja exa-
minado um plano unitario nada mais representa do
que a vontade dos credores de aprovar um plano
de recuperacdo com determinado conteudo, que
parte de uma visao consolidada das sociedades

do grupo.

A lei andou bem ao delinear as

caracteristicas da consolidacao

substancial.

Numa palavra, a consolidagdo substancial vo-
luntaria corresponde ao exercicio do direito dos
credores de determinar o conteudo econdmico e
as caracteristicas do plano de recuperacao. Teria
sido interessante, de toda forma, que a lei, ao cui-
dar da consolidagao substancial, tivesse estabele-
cido essa distin¢do, que hoje deriva da doutrina e
dajurisprudéncia.

A lei andou bem, ainda, ao delinear as caracte-
risticas da consolidagdo substancial. Esté claro que
ela envolve o tratamento do grupo societario como
uma Unica empresa, sem se considerarem as fron-
teiras de cada personalidade juridica; assim, o plano
de recuperacao devera considerar o conjunto de
ativos e passivos de todas as sociedades do grupo
e ser votado pelo conjunto de credores, sem divi-
sdo com base nas diferentes personalidades juridi-
cas (arts. 69-K e 69-L). Também coerente com essa
ideia é aregra de que, no plano consolidado, devem
ser eliminados os créditos e as garantias detidos
por uma sociedade em relagdo a outra sociedade
do grupo (art. 69-K, § 1°).

E objeto de maior indagac&o juridica, porém, a
definicdo dos critérios para determinar a consolida-
¢&0 substancial.

O art. 69-J estabelece que ela podera ser defe-
rida pelo juiz "de forma excepcional”. A expressao

acrescenta pouco. Importa é a presenga, ou nao,
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dos requisitos para a consolidacdo estabelecidos
logo a seguir. Se a aplicagao desses requisitos le-
var a uma incidéncia mais ou menos frequente da
consolidacdo substancial, isso dependera da con-
formacdo dos grupos societarios na realidade eco-
ndémica. E, como se viu, a forte interligacdo entre as
sociedades do grupo e a presenca dos demais re-
quisitos pode ser mais frequente do que inicialmen-
te se consideraria, como bem o demonstram as
experiéncias norte-americana e brasileira, em rela-
céo arecuperacdesjudiciais que envolvem grandes
grupos empresariais, de que antes se cuidou.

Em seguida, a lei estabelece que a consolida-
¢cao substancial pode ser deferida se referir-se
aos devedores integrantes de um "mesmo gru-
po econdmico” (art. 69-J). Essa expressdo é mais
abrangente do que "grupo sob controle societario
comum”, empregada em relagcao a consolidacdo
processual. Logo em seguida, porém, o mesmo
dispositivo completa com sociedades "que es-
tejam em recuperagao judicial sob consolidagao
processual”. Ou seja, como ndo poderia deixar de
ser, somente pode haver consolidacado substancial
se houver a processual, ainda que o contrario ndo
seja verdadeiro. Assim, ao final, o requisito para a
consolidagdo substancial serd necessariamente
aquele que decorre da definicdo mais restritiva,
empregada em relacdo a consolidagcdo proces-
sual, qual seja "sociedades sob controle societa-
riocomum”.

A partir dai a lei estabelece os critérios materiais
para a consolidagdo substancial: (i) a interconexdo e
a confusao entre ativos ou passivos dos devedores,
de modo que nao seja possivel identificar a sua ti-
tularidade sem dispéndio de tempo ou de recursos,
cumulativamente com a ocorréncia de, no minimo,
duas das seguintes hipoteses: (ii) existéncia de
garantias cruzadas, (iii) relagdo de controle ou de-
pendéncia, (iv) identidade parcial ou total de quadro
societario e (v) atuacdo conjunta no mercado.

Neste ponto, vale a critica de que a lei adotou

orientacao menos adequada do que a que vinha

sendo desenvolvida pela jurisprudéncia. A lei utili-
Zou conceitos excessivamente vagos, utilizou um
critério cumulativo de requisitos que ndo faz senti-
do légico e baseou-se em elementos que parecem
irrelevantes ou dispensaveis.

Primeiro, ndo se consegue compreender bem o
critério de aplicagao cumulativa dos requisitos. Qual
alogica de se definir que, além do requisito previsto
no caput, seria necessaria a verificagdo de, no mini-
mo, dois outros, previstos nos incisos? Por que ndo
um outro, ou todos cumulativamente? Por que dois?
Dificil de encontrar uma explicacéo logica. Além dis-
S0, 0 requisito do caput € de tal ordem abrangente
e rigoroso, que tornaria dispensavel a identificagao
de quaisquer dos demais.

Segundo, a interpretacdo do requisito mais re-
levante, cuja presenca € sempre necessaria, nos
termos do art. 69-J, caput, apresenta inumeras di-
ficuldades. A lei alude a “interconexdo” e a "confu-
sd0", envolvendo “ativos e passivos dos devedores”.
Ocorre que o conceito de interconexdo ¢ distinto
do de confusao. Interconexao significa ligacdo, a
existéncia de vinculos, que podem ser mais ou me-
nos intensos, entre os devedores. Ja a confusdo
significa um passo além em relagdo a interconexéo.
Trata-se de uma sociedade do grupo utilizar, como
se fosse proprio, um ativo de outra, ou assumir,
como propria, uma obrigacdo contratada por diver-
sa sociedade. Somente nesse caso haveria “con-
fusdo”, algo que é desnecessario para identificar
a "interconexdo”.

Nesse sentido, como interpretar a conjungao
"e", empregada pelo dispositivo? Seria necessario
que houvesse interconexdo e confusdo paraacon-
solidac&o substancial. Ou seria melhor interpretar
que as hipoteses seriam alternativas, ou seja, "in-
terconexdo"” ou “confusdo”? Parece que a segunda
hipdtese de interpretacdo é a mais adequada, sob
pena de concluir-se que a lei conteria palavras inu-
teis. Afinal, se a ideia fosse que houvesse “interco-
nexao" e "confusdo”’, a palavra “interconexao” seria

desnecessaria, j& que o conceito de "confusdo”
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seriamais restritivo. Ou seja, bastaria a lei dizer que
a consolidagao substancial teria como requisito a
existéncia de “confusdo”, um critério mais rigoro-
S0 e restritivo que o de "interconexao”. Ao aludir a
“interconexao”, a lei referiu-se a uma realidade di-
versa e alternativa a confusdo, que pode justificar
a consolidacdo.

Essa interpretacdo, ademais, é coerente com
a ideia de que 0s requisitos para a consolidagao
substancial, embora analogos, ndo se confundem
com aqueles aplicaveis para a desconsideracao da
personalidade juridica, esta sim baseada no abuso
da personalidade ou na confusao patrimonial (art.
50, CQ).

Mais dificil, porém, é estabelecer o sentido da
norma legal ao condicionar a consolidagéo a veri-
ficagcdo de que "ndo seja possivel identificar a sua
titularidade sem excessivo dispéndio de tempo ou
derecursos”. Umainterpretacao literal levariaa uma
conclusao incompativel com a finalidade da lei ao
disciplinar a consolidagéo substancial. A identifi-
cacgao da titularidade dos ativos e dos passivos, no
caso de um grupo de sociedades, em geral, néo é
dificil de ser estabelecida. As regras sobre direito de
propriedade sao claras, de modo que a titularidade
de um ativo por uma sociedade do grupo, em geral,
ndo ¢ dificil de ser determinada. Da mesma forma, ndo
costuma ser dificil estabelecer qual sociedade do
grupo contratou esta ou aquela obrigacéo.

A dificuldade, relevante para a matéria, nao
esta na identificacao das “titularidades”, mas
sim na verificacdo de que, em virtude do modo
de atuacdo do grupo, os vinculos contratuais
estabelecidos entre os seus integrantes e com
terceiros sédo de tal ordem interconectados ou
imbricados, que o seu tratamento de forma se-
gregada no plano dependeria do dispéndio de
esforcos e recursos dissonantes de uma solucao
adequada para a crise da empresa.

Assim, defende-se que a interpretacdo adequa-
dado caputdo art. 69-J deve ser na linha do critério

estabelecido pela jurisprudéncia norte-americana

e que vinha ganhando espago na experiéncia bra-
sileira. Vale dizer, cabe a consolidagao substancial
quando se verificar que a segregacao dos ativos
e passivos, no plano, em relacao a cada uma das
sociedades, geraria custos e esfor¢cos excessi-
vos, que nao trariam nenhum beneficio aos cre-
dores e ndo favoreceriam a busca de uma solugao
coletiva superior para todos.

Quanto aos demais requisitos, previstos nos in-
cisos | a IV, vale ressaltar que ou sao repetitivos ou
de facil verificacdo, sendo certo que estao presen-

tes na quase totalidade dos grupos societarios.

A identificagéo da titularidade dos
ativos e dos passivos, no caso de
grupo de sociedades, nao é dificil
de ser estabelecida.

De fato, oiinciso Il e o inciso lll, ao cuidarem, res-
pectivamente, da relacdo de controle ou depen-
déncia e da identidade total ou parcial de quadro
societario s&o repetitivos e desnecessarios. E que
o caput do art. 69-J estabelece que a consolidagao
substancial somente pode ser requerida por socie-
dades em consolidagdo processual, ou seja, que
estejam sob controle comum. Logo, sempre havera
“relacao de controle ou dependéncia” e "identida-
de", ainda que parcial, de sécios.

O inciso | — existéncia de garantias cruzadas — €
um dos exemplos de interconexdo entre as socie-
dades, sendo, em geral, muito frequente na realida-
de brasileira.

E oiinciso IV —atuac¢do conjunta no mercado - é
algo praticamente inerente a atuagao do grupo so-
cietario na realidade. Algum nivel de coordenacgéao
de atividades sempre sera observado em todo e
qualquer grupo societario.

Assim, melhor seria se a lei tivesse apresen-
tado um rol exemplificativo de situa¢gdes que indi-

cariam a presenga do requisito necessario para a
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consolidagao substancial, previsto no caput. Ou,
ainda, que tivesse trazido um rol exemplificativo de
requisitos a serem verificados para o deferimen-
to da consolidagao substancial, na linha da juris-
prudéncia norte-americana. Um check list, ou um
balancing test.

Nesse sentido, faz falta a indicacdo na lei de um
requisito que tem sido muito realgado na realidade
norte-americana, e que temforterelagdo comafina-
lidade do instituto da recuperacéo judicial. Trata-se
de verificar se a consolidacao substancial, derivada
do plano unitério, causaria, ou n&o, prejuizo a uma
categoria de credores. Ou seja, se ficar demons-
trado que o plano consolidado ndo causa prejuizo a
certos credores (comparado a um plano que decor-
reria da segregacdo das sociedades) e que, por ou-
tro lado, traz beneficios ao conjunto deles, isso seria
um fator para determinar a sua aceitagao.

A esse respeito, no caso da OAS, antes citado, é
interessante verificar que o plano, embora em con-
solidagdo substancial, ao definir o tratamento dos
credores, estabeleceu as diferencas com base nas
especificidades patrimoniais de cada sociedade
comas quais contrataram.Nessa linha, seria possivel
argumentar que a consolidagdo do plano nao teria
prejudicado nenhum credor naquele caso, se com-
parada com o quadro que se verificaria caso estives-
se baseado na segregacao das sociedades.

Dada a amplitude, vagueza e indeterminagcao
dos conceitos empregados no caput do art. 69-J,
nao se tem duvida em afirmar que o papel da doutri-
na e, sobretudo, da jurisprudéncia continuara a ser
fundamental para conferir seguranca e estabilidade

quanto ao tratamento dessa matéria.

6. Sintese conclusiva

A consolidag&o processual e a substancial, ago-
ra positivadas no Direito brasileiro, sdo institutos que

visam a lidar com o fendbmeno da crise dos grupos

societarios. Algo de fundamental importancia, dada
a verificagcdo de que, na economia contemporanea,
0S grupos correspondem a principal técnica juridica
de organizagdo da empresa.

Aregulacao juridica da crise dos grupos merece
uma abordagem prépria, capaz de lidar com todas
as multiplas dimensdes dessa realidade, que se di-
ferencia daquela que é objeto de figuras juridicas
analogas, como a teoria da desconsideragdo da
personalidade juridica. Esta ndo se preocupa coma
crise do grupo empresarial, mas com o uso patolé-
gico do principio da responsabilidade limitada pelas
pessoas em geral.

A doutrina e a jurisprudéncia brasileiras, nos Ul-
timos anos, observaram destacada evolugao a res-
peito do tema, vindo a delinear, cada vez com mais
clareza, as caracteristicas de cada um desses insti-
tutos. A nova lei vem consagrar algumas das diretri-
zes hauridas dessa evolucdo e, nesse sentido, deve
contribuir para conferir maior estabilidade e segu-
ranga ao sistema.

Por outro lado, sobretudo no que diz respei-
to a definicdo de requisitos para a consolidacdo
substancial, a nova lei merece criticas, na medida
em que procurou estabelecer critérios vagos, im-
precisos e dissonantes do que se tem verificado
na experiéncia brasileira e no Direito Comparado,
notadamente no norte-americano. Nesse campo,
especialmente, cabera a doutrina e a jurisprudéncia
definirem o sentido e o alcance das normas introdu-
zidas na lei falimentar, de forma compativel com as
finalidades que determinaram a criagao do instituto
darecuperacao.

Este trabalho, ao procurar enquadrar os insti-
tutos da consolidagdo sob uma logica sistematica
geral, a0 examinar a experiéncia brasileira e a norte-
-americana e, ainda, ao tratar dos dispositivos re-
centemente incluidos no Direito Falimentar, espera
oferecer a sua contribuicdo para a necessaria, e es-

perada, evolugdo dos estudos a respeito do tema.
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A natureza, assim como o Direito, experimenta
evolucdes e revolucdes. A evolugcdo é uma altera-
¢ao lenta e continua, sem uma ruptura integral com
os fundamentos de um instituto. J& a revolugao tra-
duz uma quebra abrupta de um modelo.

Neste contexto, a propria introducao da re-
cuperacao extrajudicial na ja ndo tdo nova Lei
de Faléncias traduz uma auténtica revolugao do
Direito brasileiro da insolvéncia. O antigo Decreto-
-Lein® 7.661/1945, nascido as vésperas da queda
das bombas atdbmicas em Hiroshima e Nagasaki,
que precipitariam o término da Segunda Guerra,
previa que um comerciante praticaria um ato de
faléncia (art. 2°, inciso Ill) quando “convoca credo-
res e lhes propde dilagéo, remissao de creditos ou
cessdo de bens”.

Nao é exagero dizer que houve uma auténtica re-
volugdo em 2005. A recuperacgao extrajudicial per-
mite exatamente que o devedor, agora empresario
€ ndo mais comerciante, convoque os seus credo-
res justamente para propor alternativas para o seu
endividamento, que podem envolver dilagao, re-
missao de créditos ou cessao de bens. Colocando
as coisas em perspectiva histérica, apenas 15 anos
atrés houve uma mudanca total no sistema que vi-
gorou por 70 longos anos.

Mais do que uma mudanga pontual, a Lei n®
11.101/2005 trouxe uma auténtica mudanca dos
proprios paradigmas do direito da insolvéncia.
A existéncia da recuperacdo judicial € uma delas,
juntamente com a participagcado dos credores no
processo de reestruturagdo e faléncia.

De um modelo em que o sindico da massa fali-
da era escolhido entre os maiores credores, 0 que
sempre gerou agudas criticas em fungao do evi-
dente conflito de interesses do indicado com os
demais stakeholders do processo, migrou-se para
uma potencial profissionaliza¢&o do trabalho, agora
em maos do administrador judicial. Do favor legal da
concordata (bastava que determinados requisitos
objetivos fossem atendidos para que a concorda-

ta fosse concedida), o0 modelo das recuperacdes

judicial e extrajudicial baseia-se na negociacéo e
obteng¢do de um consenso dos credores. Um plano
de recuperacéao, judicial ou extrajudicial, materiali-
za um contrato, auténtico acordo de vontade entre
credores e devedor, que é forcado aos nao aderen-
tes por forca de lei.

Por sinal, neste particular, a comparagdo com o
Direito Societario é bastante rica, pois, a semelhan-
c¢ado que ocorre em uma assembleia de acionistas,
a vontade da maioria € imposta aquela da minoria
dissidente (ou silenciosa em caso de absenteismo
ou abstencgao).

O papel dos credores e a l6gica da reestrutura-
¢ao mudou tanto que, naturalmente, era necessario
algum tempo para que tais mudancas, revoluciona-
rias, fossem absorvidas pelos operadores do Direito
€ 0S empresarios.

Talvez isso explique a relativamente pouca uti-
lizagdo da recuperac¢do extrajudicial na pratica de
nossos tribunais até este momento. Naturalmente,
a falta de uma jurisprudéncia segura e estavel a
respeito da recuperacao extrajudicial em nada con-
tribuiu para a utilizacédo do remédio de forma mais
abrangente a partir de 2005. Afinal, tratava-se de
algo néo testado, o que trazia inseguranca juridica
e, consequentemente, tornava mais dificil fazer pre-
visdes econdmicas e de perspectivas de desenlace
do caso.

De todo modo, é certo que, desde 2005, houve
alguns casos muito relevantes, tanto do ponto de
vista do montante reestruturado como do suces-
so obtido na efetiva reestruturacdo da atividade
empresarial. Porém, quem pesquisa as estatisticas
sabe que a recuperacao judicial € muito mais fre-
quente, em que pesem algumas desvantagens bas-
tante marcadas.

Entre elas, podemos apontar o custo do proces-
so de recuperacao judicial, que é muito mais elevado
do que o associado a recuperacdo extrajudicial.
Além disso, muito embora tenha havido casos em
que houve a nhomeagao, na recuperagao extrajudi-

cial prescinde-se da intervencao do administrador
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judicial, o que também auxilia a baixar os custos do
processo. As matérias de impugnacdo pelos cre-
dores na recuperacédo extrajudicial sdo muito mais
limitadas do que em sua prima-irma.

Mas também havia algumas desvantagens im-
portantes narecuperacdo extrajudicial.

Talvez a mais evidente fosse o quérum necessa-
rio para que um plano de recuperacgao extrajudicial
forcasse a sua sujei¢do aos credores ndo aderen-
tes. A redacao original da Lei n°® 11.101/2005 previa
que tal quérum era de 3/5 dos créditos sujeitos ao
plano de recuperacdo extrajudicial.

Lembrando-se, para que um plano de recupe-
racao judicial seja aprovado, deixando de lado o
cram down e 0 voto abusivo, s&0 necessarios votos
por maioria de cabecas presentes na assembleia
de credores nas classes | (credores derivados da
legislacdo trabalhista e honorarios advocaticios),
Il (credores com garantia real), lll (credores quiro-
grafarios) e IV (credores constituidos sob a forma
de microempresa e empresa de pequeno porte) e,
além disso, maioria do valor, também presente na
assembleia, nas classes Il e lll.

A diferenca de quérum era gigantesca.

A melhor doutrina societéaria ja detectou que,
em sede de assembleias de acionistas, existe um
importante fenbmeno, que é o absenteismo dos
acionistas, que simplesmente ndo comparecem ao
conclave para deliberar sobre a vida da sociedade.
Em sede de assembleia de credores, o fendbmeno se
repete, de forma que, na pratica, planos de recupe-
racaojudicial acabam sendo aprovados por quérum
expressivamente inferior ao que seria necessario,
caso se computasse a integralidade do quadro de
credores. Ou seja, 0 absenteismo dos credores
aprofundava ainda mais a diferenca de votos neces-
sérios para se aprovar o plano de reestruturacéo.

Por sinal, a comparagdo entre assembleia de
credores e assembleia geral do Direito Societéario
é bastante rica, pois é da disciplina societaria que
podem se haurir importantes subsidios para a in-

terpretacdo do direito assemblear da insolvéncia

(invalidades da assembleia, normas de convocacgao,
cOmputo de qudérum, etc.).

Em sintese, na redacgao original da lei, para que
se aprovasse um plano de recuperacdo extrajudi-
cial, era necessario um quoérum acentuadamente
mais alto do que 0 necessério para se aprovar um
plano de recuperacdo judicial. Em certos casos, a
depender da configuragdo do quadro de credores,
isto tornava a utilizagc&do da recuperacgao extrajudi-

cial simplesmente inviavel.

Na recuperacao extrajudicial
prescinde-se da intervencao do
administrador judicial, o que auxilia a

baixar os custos do processo.

Ou seja, além de, em 2005, se tratar de um remé-
dio novo, ainda ndo testado de forma abrangente, o
quérum sempre foi um dificultador do uso da recu-
peracdo extrajudicial.

Para resolver o problema da imprevisibilidade
da interpretacdo dos tribunais, nada pdde ser feito,
além de uma paciente espera. Hoje, ja ha uma juris-
prudéncia mais formada a respeito da recuperacgdo
extrajudicial, muito embora nem de perto tdo abran-
gente como aquela relativa a recuperacdo judicial.
De todo modo, a inseguranca juridica ja foi mitigada
em determinados pontos.

Ja em relagdo ao quérum de aprovacao, houve
um grande avango na reforma da lei, promovida pela
Lein®14.112/2020.

A nova redacao do art. 163 da lei prevé que
qualquer quérum de adesdo que supere a metade
dos créditos abrangidos pelo plano de recupera-
¢ao extrajudicial faz com que se possa homologar
0 plano e sujeitar os credores ndo aderentes aos
seus termos e condig8es. Muito embora, em termos
praticos, o quérum de aprovacao do plano continue
sendo mais elevado do que o da recuperacdo judi-
cial, esta medida parece constituir um importante
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avang¢o em dire¢éo a uma maior utilizagdo da recu-
peracdo extrajudicial.

Afinal, parece desejavel que haja um numero
cada vez maior de recuperagfes extrajudiciais. O
processo, como ja dissemos anteriormente, € mais
barato, mais simples e, além disso, mais rapido, ao
menos em tese.

QOutro ponto bastante positivo é a flexibilidade
que se confere a recuperagao extrajudicial. Se na
recuperacao judicial ndo se podem eleger quais
credores estardo sujeitos ao processo, a recupera-
¢cao extrajudicial traz uma maior ajustabilidade nes-
te sentido.

A propria dicgcdo legal fala, na recuperacdo
extrajudicial, de espécies de créditos em vez das
classes de créditos na recuperacao judicial. Assim,
autoriza-se na recuperacdo extrajudicial a criacdo
de grupos de credores mais ou menos homogé-
neos que se sujeitem ao plano; por exemplo, 0s
bondholders de uma companhia, os debenturistas,
os credores financeiros ou os fornecedores de de-
terminado devedor.

Tal flexibilidade €, sem duvida, uma das maio-
res vantagens da recuperacao extrajudicial. Muitas
vezes, uma intervengado com precisao cirdrgica no
endividamento de um devedor bastarad para que
garanta a reestruturagdo necessaria de suas ati-
vidades, sem a necessidade do ajuizamento de
um processo caro e abrangente como a recupera-
caojudicial.

Por outro lado, a pratica demonstra que tais
fragmentacdes podem levar a dificuldades praticas
na verificagado do atingimento do quoérum de apro-
vacao legal em cada categoria de credores.

Para dar um exemplo prético, j& se discutiu a
possibilidade de definir a abrangéncia do plano de
recuperacao extrajudicial aos credores quirografa-
rios como um todo, incluindo af os credores consti-
tuidos sob a forma de microempresa e empresa de
pequeno porte. No caso concreto, seria necessaria
a aprovacao pela maioria (de 3/5 na redagao ante-

rior, ou de mais de metade dos créditos na dic¢ao

atual) entre os quirografarios, e também entre os
credores constituidos sob a forma de microem-
presa e empresas de pequeno porte, ou bastaria a
aprovacgao pela maioria dos quirografarios? O pro-
blema se explica em raz&o do critério assimétrico
adotado pela lei para classificar os credores nas
quatro classes: de um lado, interessa a pessoa do
credor (classe trabalhista e microempresas e em-
presas de pequeno porte) e, de outro lado, a nature-
za do crédito (créditos com ou sem garantia).

Obviamente, esta classificacdo a partir de dife-
rentes critérios leva a dificuldades praticas.

Dentro da linha de criar um programa legislativo
mais adaptado a uma reestruturacao mais limitada
do ponto de vista do escopo, mas que pode ser téo
ou mais efetiva para enderecar os problemas de-
correntes do endividamento pelo menor “trauma”,
também foi muito positiva a inclusdo, no art. 66-A,
da possibilidade de alienagdo de ativos de forma
mais segura. A solucdo para a crise econémico-
-financeira pode passar por desmobilizar algum ati-
VO, seja para distribuir o produto entre os credores,
seja para injetar capital de giro nas atividades da
devedora, de forma a dinamizar as suas atividades.

Muito interessante destacar que o texto legal
buscou limitar a inseguranca de negdcios com ati-
vos de sociedades passando por estresse financei-
ro. O mecanismo aqui é limitar os litigios potenciais
envolvendo tais ativos, de forma a prestigiar a sua
recolocacgao no ciclo produtivo.

Antes da reforma, o que acontecia era que um
ativo poderia ser vendido, o adquirente injetaria
recursos para torna-lo novamente produtivo (ima-
ginemos uma unidade fabril, ou uma fazenda, que
necessitasse de investimentos, por exemplo) e,
passados anos, a alienagdo poderia ser revertida
por deciséo dos tribunais superiores. A instabilida-
de certamente afetou por muito tempo a atrativi-
dade das alienagdes, 0 que, logicamente, deve ter
limitado o numero de operacdes e o preco de venda
(quantomaiororisco,menoroprecgo),emumaautén-

tica destruicdo de valor para todos os stakeholders
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envolvidos no processo. Nos termos do art. 66-A,
uma vez realizada a venda nos termos de um plano
de recuperac¢do extrajudicial e recebido o preco,
avenda ndo pode mais ser revertida.

Por outro lado, muito se sentiu falta de uma al-
teracdo para deixar claro que o eventual adquirente
do ativo (seja unidade produtiva isolada, seja ativo
isoladamente considerado) ndo pode ser responsa-
bilizado pelas dividas e contingéncias do alienante.
Como se sabe, ha discussdes acaloradas quanto a
este ponto, o que ndo é tao favoravel aum ambiente
de realizagao de negdcios. Por outros termos, se a
venda é protegida, 0 mesmo ndo se pode dizer dos
passivos que podem vir a acompanhar o ativo, o

que afeta o seu prego.

Se a venda é protegida, o mesmo
nao se pode dizer dos passivos que

podem vir aacompanhar o ativo.

De todo modo, a reforma da lei parece ter avan-
cado no quadro legislativo da alienagcao de ativos na
recuperacao extrajudicial.

Trata-se de uma verdadeira revolu¢gdo quando
se pensa no que estava disposto no Decreto-Lei
n° 7.661/1945. Nao s6 chamar os credores para ne-
gociar deixou de ser valorado negativamente pela
legislacdo (alids, muito negativamente a ponto de
prever a faléncia de quem se propusesse a fazé-lo),
como também passou a estimular tais vendas, ao
criar um quadro legislativo que visa a protegé-las,
ainda que a reforma ndo tenha sido completa.

Outra importante desvantagem da recupera-
¢ao extrajudicial quando comparada com a recu-
peracdo judicial, mas que também foi superada pela
reforma legal, foi a auséncia de stay period. Com
efeito, o periodo de suspensdo das a¢des e execu-
¢Oes previstono art. 6° da Lein® 11.101/2005 foi es-
tendido para a recuperacao extrajudicial em razao
do§8°doart. 163.

A prética corrente no foro era a de ajuizar arecu-
peracgdo extrajudicial requerendo-se tutela cautelar
para obter tal suspensédo, que poderia (ou ndo) ser
deferida pelo juizo competente para a homologa-
¢ao do plano de recuperacdo extrajudicial. Agora,
tal suspensdo é automatica, decorrendo do préprio
ajuizamento, o que é, diga-se de passagem, curioso.
Pela dicgdo do referido paragrafo ("desde o ajuiza-
mento”), parece que os efeitos da suspensao se ddo
de forma efetivamente automatica, independente-
mente do recebimento do pedido de homologacdo
do plano de recuperacao extrajudicial, ao contréa-
rio da propria recuperacao judicial, em que o stay
period depende do deferimento do processamento,
nos termos do caput do art. 6°.

De todo modo, removeu-se outro importante
entrave para uma maior utilizagado da recuperacao
extrajudicial, j& que a existéncia de um stay period é
um fator de estabilizacdo da situagao de credores
e devedor, que permite um ambiente mais produtivo
de negociacdo.

Em conexdo a este aspecto, se verifica um novo
incentivo a recuperacao extrajudicial: o legislador
passou a autorizar expressamente 0 ajuizamen-
to de processos homologatoérios antes mesmo de
atingido o quérum legal de adesdes de mais de me-
tade dos créditos abrangidos, nos termos do art.
163,87° da Lein® 11.101/2005. A légica aqui é a de
estimular a negociagcdo entre credores e devedor
em um ambiente com um stay period em vigor, para
potencializar um acordo que permita a ades&o do
numero necessario de credores ao plano proposto.

Caso ndo se atinja 0 quérum necessario no pra-
zo de 90 dias, o devedor pode optar por desistir da
homologac¢do do plano de recuperacdo extrajudi-
cial, ou pedir a conversao do processo parauma re-
cuperacgdo judicial. Neste particular, a recuperag¢do
extrajudicial tem uma vantagem importante sobre a
recuperacao judicial: enquanto na recuperacao ju-
dicial a rejeicao do plano pode causar a convolagdo
em faléncia, ou a apresentacdo de plano alternati-
vo pelos credores, na recuperagao extrajudicial os
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efeitos do nao atingimento do quérum sao inteira-
mente diversos e mais brandos para o devedor.

Ao lado dessa inovacgao, o legislador também
autorizou a novacado de créditos derivados da le-
gislacdo do trabalho no contexto da recupera-
cao extrajudicial.

Aquihéa dois aspectos, um positivo e outro nega-
tivo. O aspecto positivo é a inser¢cdo em si da pos-
sibilidade de novagdo dos créditos derivados da
legislacao do trabalho. O aspecto negativo materia-
liza-se nas regras a respeito do quérum de aprova-
¢ao do plano nessa classe de credores.

Trocando em miudos, a possibilidade de sujei-
tar credores cujos créditos decorram de contrato
de trabalho a recuperagéao extrajudicial é bastante
positiva. Isto porque a introducdo dessa possibili-
dade amplia 0 escopo de aplicagdo da recuperacéo
extrajudicial, tornando-a util para enderecar diver-
sas configuragcdes de endividamento que antes ndo
poderiam ser eficientemente atingidas.

Por outro lado, a reforma da lei ndo parece ter
regulado apropriadamente o quérum de apro-
vacao dos créditos trabalhistas na recupera-
¢ao extrajudicial.

08§ 1°doart. 161 laconicamente prevé que

"a sujei¢do dos créditos de natureza trabalhista e
por acidentes de trabalho exige negociagao coletiva
com o sindicato darespectiva categoria profissional".

Varios problemas praticos derivam da diccgéo le-
gal. Por exemplo: se houver mais de um sindicato, é
necessario negociar comtodos eles? Caso se obte-
nha a aprovac¢do de um sindicato, mas n&o de outro,
como tratar a questdo? A aprovagao é por valor ou
por cabecas? Basta a negociagdo com o sindicato,
OU é necessario que esse ente garanta a sua apro-
vacgao? Pode haver aprovacgao por parte dos traba-
lhadores em detrimento da aprovagao por parte do
sindicato, ja que apenas a negociagao é exigida por
lei? E a situacao reversa, em que o(s) sindicato(s)
aprova(m) o plano, mas a maioria dos trabalhadores
(adotando-se o critério por valor ou por cabeca?)

orejeita?

O novo texto legal ndo enfrenta essas questdes
que parecem bastante relevantes na pratica.

Naturalmente, o intérprete terd a sua disposi-
¢ao a aplicacdo analdgica do papel dos sindicatos
na recuperacao judicial, em que os trabalhadores
podem se representar individualmente €, caso nao
comparegam ao processo, o sindicato representa
0s ausentes. E, namesma linha, que a aprovacgao na
classe dos trabalhadores se dé por nimero de ca-
becas e ndo por valor.

Como se V&, o texto reformado da lei ndo tratou
especificamente dos critérios de adesao necessa-
rios para a sujeicdo dos demais credores derivados
das relacdes de trabalho ao plano de recuperacao
extrajudicial, o que torna a sua aplicagdo insegura.

Sao, portanto, multiplas as possibilidades inter-
pretativas do texto legal para a sujeicdo dos crédi-
tos derivados da legislagcado do trabalho ao plano
de recuperagao extrajudicial. Somente o tempo
decantara essas questdes e gerara uma maior se-
guranca juridica.

Fazendo-se um balango geral, contudo, as alte-
racOes realizadas pelo legislador parecem eminen-
temente positivas, pois permitem uma aplicagao
mais ampla da recuperacao extrajudicial, o que
parece ser de todo desejavel quando se pensa na
maior simplicidade e menor custo desse instrumen-
to de reestruturacdao.

Este artigo, por evidente, nao pretendeu esgotar
0 tema da recuperacgdo extrajudicial, nem mesmo
exaurir a propria reforma da lei em relacéo a esse re-
meédio legal. O objetivo foi o de problematizar uma sé-
rie de pontos paralevar o leitor a refletir sobre o tema.

Agora cabera aos operadores do Direito e aos
empresarios definir se entraremos finalmente na
nova era das recuperagfes extrajudiciais. Contra,
pesam alguns pontos de insegurancga juridica e
também a carga cultural trazida do ancido decreto-
-lei. A favor, um panorama legislativo mais docil, em
especial com um quérum mais aproximado com o
da recuperacgdo judicial e a expressa possibilidade

de alienar ativos de forma mais segura.

Uma nova era para a recuperagdo extrajudicial?
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1. Introducao
——

A Lei n° 11.101/2005 sofreu profundas altera-
¢Oes com a entrada em vigor, em 24 de janeiro de
2021, da Lein® 14.112/2020. Destaca-se, como ver-
dadeira novidade, a inser¢do do Capitulo VI-A, que
normatiza, em 25 artigos (arts. 167-A usque 167-Y),
a insolvéncia transnacional. O novo capitulo traz de
forma detalhada definices sobre o novo instituto,
a forma como deve se dar a cooperacdo e coorde-
nacdo com autoridades judiciais e administrativas
estrangeiras no ambito do Direito Recuperacional
e Falimentar Transnacional, medidas de tutela pro-
viséria fundadas na urgéncia e evidéncia, a coor-
denagdo dos atos processuais quando houver
processos concorrentes, como seréo tratados e
classificados créditos estrangeiros, etc.

A insolvéncia transnacional, adotada pelo
legislador brasileiro, tem como fonte de inspi-
racdo o modelo legislativo desenvolvido pela
United Nations Commission for the Unification of
International Trade Law (Uncitral) ou Comissdo
das Nacgdes Unidas para o Direito Mercantil
Internacional (CNDUMI). Esse modelo legislativo
ou soft law foi criado com o objetivo de desenvol-
ver mecanismos de cooperacgao direta entre juizes
e outras autoridades competentes, em casos de
insolvéncia transfronteirica, e sua adogcao pelos
Estados n&o € obrigatoéria. A opgao politica de se
incorporar a insolvéncia transnacional no Direito
brasileiro decorre da necessidade de se conferir
tratamento uniforme para a crise empresarial que
alcanca empresas com atividade global, cujas re-
lagBes juridicas ultrapassam as fronteiras e geram
efeitos multijurisdicionais, ou seja, seus efeitos in-
cidem em mais de um ordenamento juridico €, por
isso, demandam a adogcdo de um conjunto de re-
gras que facilitem o direito de acesso a justica por
meio da colaboragao entre os Estados.

Considerando esse novo cenario, 0 presen-
te artigo examinara quais sdo e como devem fun-

cionar os principais instrumentos legais postos a

disposicdo de devedores e credores estrangeiros
interessados em obter, no Brasil, tratamento global
uniforme para a recuperacédo da empresa ou para
sua liquidacdo. Para tanto, far-se-a breve exposi-
¢ao sobre os diferentes modelos de competéncia
que podem ser adotados por um pais em matéria
de insolvéncia internacional, indicando-se, ao final,
qual o modelo que passou a viger no ordenamento
brasileiro. Em seguida, serdo expostos os principais
mecanismos delineados na Lei Modelo da Uncitral,
que vem inspirando as mais modernas legislacdes
sobre faléncia transnacional do mundo.

Por fim, serdo abordados os principais institutos
criados pelanovalein®14.112/2020, enfatizando-se
quais poderdo ser 0s potenciais beneficios a serem
fruidos pelos credores estrangeiros, e quais pontos
demandar&o maior aten¢cdo de nossos tribunais, a
fim de que os novos mecanismos de cooperagdo se

revelem, na préatica, verdadeiramente eficazes.

2.Sistemas de competéncia

Dadas as caracteristicas que permeiam as em-
presas globais, que possuem bens e ativos espa-
Ihados em mais de um pals, tornou-se premente
0 estabelecimento de regras de competéncia in-
ternacional que fossem capazes de harmonizar os
multiplos interesses envolvidos quando se trata
de empresas globais, seja através da reestrutura-
¢ao global ou reorganization, que implica a revisao
profunda de uma empresa com dificuldades econd-
mico-financeiras, com o objetivo de restaurar sua
lucratividade e cumprir com sua fungao social, seja
em decorréncia da faléncia ou bankruptcy, quando
h& impossibilidade de seguimento da atividade em-
presarial, guando entdo se dara inicio a liquidacéo
forcada, com apuracédo do passivo e do ativo da
empresa devedora e posterior pagamento aos cre-
dores de forma igualitaria, considerada a ordem de
preferéncia estabelecida em lei.

A insolvéncia, nesses casos, suscita questdes

que envolvem a competéncia jurisdicional para

Insolvéncia transnacional e a cooperagao juridica internacional.
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melhor conduzir o0 processo, se varios juizos inde-
pendentes, nesse caso a restruturagdo ou faléncia
surtiriam efeitos apenas no pais em que localizada
a empresa, privilegiando a competéncia territorial;
se um Unico juizo com competéncia para todos o0s
locais onde a empresa possui sede ou bens, ado-
tando-se o sistema de competéncia universal; ou,
entdo, um juizo principal, onde a empresa possui
seu centro de principais interesses e demais juizos
secundarios, em cooperagao com o juizo principal,
num sistema misto de competéncia, também co-
nhecido como universalismo modificado ou territo-

rialismo cooperativo.

A insolvéncia suscita questdes que

envolvem a competéncia jurisdicional

para melhor conduzir o processo.

Assim, em matéria de competéncia jurisdicional
para os casos de insolvéncia transfronteirica, po-
demos citar os trés principais modelos adotados:
(i) o territorialismo, (i) o universalismo e (iii) o siste-
ma misto. No sistema territorialista, o processo de
insolvéncia é regulamentado apenas por leis locais
(CAMPANA FILHO, 2010, p. 104), ndo podendo ser
atingido por leis ou decisdes de tribunais estran-
geiros. A despeito da proeminéncia conferida ao
Judiciario local (SOUZA JUNIOR, 2012), o sistema
dificulta sobremaneira a acdo de credores situa-
dos em jurisdigdes estrangeiras, 0s quais acabam
recebendo tratamento desigual ao concedido aos
credores domésticos, em evidente afronta ao prin-
cipio da par conditio creditorum (TOBLER, 1999, p.
389; MASLIN, 2010, p. 4). O sistema universalista,
por sua vez, concebe um juizo falimentar universal,
responsavel por administrar todos os bens do de-
vedor, independentemente dos paises em que se
encontrem, e distribui-los para credores por todo
o mundo (ALVES, 2016, p. 20). Embora seja um mo-

delo em tese mais justo, suaimplementacao prética

é de dificil implementacao, haja vista que todos os
Estados por onde se espalham os ativos do deve-
dor deveriam adota-lo em suas legislagdes internas
(RECHSTEINER, 2005).

Como forma de encontrar um meio-termo en-
tre os sistemas territorial e universal, desenvolveu-
-se um sistema misto de competéncia (LOPUCKI,
1998-1999). Por esse sistema, o procedimento de
insolvéncia transnacional tramita de forma concor-
rente em cada pais no qual o devedor possua ati-
vos substanciais. No pais onde o devedor possui
sua sede, ou 0 centro de seus principais interes-
ses, tramita o procedimento principal, enquanto os
procedimentos instaurados nos demais paises sdo
considerados secundarios ou auxiliares e, por meio
deles, poderdo ser obtidas provas e arrecadados e
liquidados ativos que 0 devedor possua em tais ju-
risdicGes, sdo pagos os credores locais, e 0 produto
excedente, ao final, é remetido ao foro onde tramita
0 procedimento principal.

Com a promulgagéo da Lein® 14.112/2020, pas-
sou a viger no Brasil o sistema misto de competén-
cia, que € mais permeavel a decisbes e pedidos de
cooperacao provenientes de tribunais estrangei-
ros. Com a adogao desse sistema de competéncia,
passamos a integrar o rol de paises que oferecem
uma tutela jurisdicional mais justa e eficaz aos
devedores, credores e administradores judiciais
estrangeiros, proporcionando uma melhor adminis-
tracdo dos interesses econdmicos que permeiam
as insolvéncias, conferindo maior transparéncia,
coordenagéao dos atos processuais e respeito a par

conditio creditorum.

3. Lei Modelo da Uncitral

Compreendidas as principais caracteristicas de
cada sistema de competéncia em matéria de insol-
véncia transnacional, cabe-nos conhecer afonte de
inspiragdo para trato da insolvéncia transnacional
que vem sendo adotada por diversos paises. A in-
solvéncia transfronteirica e o desenvolvimento de
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uma lei modelo que pudesse ser adotada por mul-
tijurisdicdes internacionais sao fruto dos estudos e
profundos debates realizados pela Uncitral, que, em
1997, apresentou a Lei Modelo sobre Insolvéncia
Transnacional, denominada soft law (GABRIEL,
2019, p. 413), que tem como objetivo auxiliar diferen-
tes paises a confeccionar, aplicar e interpretar sua
legislacaointerna (UNCITRAL, 2014) sobre insolvén-
cia transnacional, sempre respeitando a legislagao
interna de cada pais (SANTOS, 2017, p. 224).

E dentro desse modelo legislativo que se suge-
re a adogao de um sistema misto de competéncia,
que viabiliza a coexisténcia de mais de um processo
de insolvéncia, em diferentes jurisdi¢des, relacio-
nado ao mesmo devedor. Esses processos serao
conduzidos pelos juizos locais de forma coorde-
nada, em franca cooperacdo entre multiplos jui-
zos envolvidos. Os procedimentos serao divididos
entre principal e ndo principal, é criada a figura do
representante estrangeiro com atribuicdo de agir
como representante do procedimento estrangeiro,
podendo auxiliar na condu¢do do processo de reor-
ganizacdo da empresa, administrar ou liquidar os
ativos e negoécios do devedor e promover o rateio
de pagamento, dentre outras funcdes.

Ainclusdonalein®11.101/2005, promovida pela
Lein®14.112/2020, do novo Capitulo VI-A, que cria e
regulamenta a insolvéncia transnacional, tendo por
inspiracdo as diretivas da Lei Modelo de Insolvéncia
Transnacional da Uncitral, fornece, ainda, ao siste-
ma de insolvéncia, um poderoso instrumento de
preservacado da empresa, nos casos de recupera-
cao judicial, bem como de liquidacdo dos ativos, em
casos de faléncia, permitindo a utilizagao e preser-
vacdo dos bens e 0 pagamento igualitario dos cre-
dores, nacionais e estrangeiros.

Ao normatizar a insolvéncia transnacional, a
nova legislagdo incorpora os principios fundamen-
tais previstos no preambulo da Lei Modelo, ao dis-
por que seu propdsito consiste em promover: (i) a
cooperacao entre juizes e outras autoridades com-

petentes do Brasil e de outros paises em casos de

insolvéncia transnacional; (i) 0 aumento da segu-
ranca juridica para a atividade econdmica e para o
investimento; (i) aadministragao justa e eficiente de
processos de insolvéncia transnacional, de modo a
proteger os interesses de todos os credores e dos
demais interessados, inclusive do devedor; (iv) a
protecdo e a maximizagcdo do valor dos ativos do
devedor; (v) a promogdo da recuperacao de empre-
sas em crise econdmico-financeira, coma prote¢cao

de investimentos e a preservagao de empregos.

4. Insolvéncia transnacional no Brasil

Posteriormente a exposicdo dos principais mar-
cos da Lei Modelo, cabe agora examinar as mais
relevantes novidades estabelecidas na legislagéo
falimentar brasileira, sobretudo com a finalidade de
averiguar quais beneficios as novas regras poderao
acarretar aos credores.

O escopo da insolvéncia transnacional é esti-
mular e facilitar a cooperagao e comunicacdao direta
entre juizes e outras autoridades internacionais que
intervenham em casos de insolvéncia, a qual deve
se dar da forma mais eficaz possivel, sem que haja,
contudo, qualquer relagdo de submissdo entre eles
(arts. 167-A, inciso |, e 167-P, caput).

Sobre estapremissa,alein®14.112/2020 confe-
re acesso ajurisdicdo brasileira aos representantes
estrangeiros (art. 167-B, inciso V), legitimando-os
a postular perante o juiz brasileiro, podendo, den-
tre outros, (i) ajuizar pedido de faléncia do devedor,
desde que presentes 0s requisitos previstos na Lei
n°11.101/2005 e no Cédigo de Processo Civil (CPC),
(i) participar do processo de insolvéncia do mesmo
devedor que esteja em curso no Brasil; e (iii) intervir
em qualgquer processo de que o devedor seja parte,
atendidas as exigéncias do Direito brasileiro.

Também sdo salutares outras inovagdes como,
por exemplo, a do art. 167-1, que autoriza a dispen-
sa, pelo juiz, do apostilamento dos documentos
obrigatorios redigidos em lingua estrangeira, cuja

tradugdo oficial pode ser substituida por tradugao
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simples para a lingua portuguesa, com a ressalva
de que o proprio advogado que faz a juntada ou o
representante estrangeiro declare a autenticidade
do documento e seu conteudo, sob sua responsa-
bilidade pessoal.

Outra mudanca significativa é a garantia expres-
sa de que "os credores estrangeiros tém os mes-
mos direitos conferidos aos credores nacionais nos
processos de recuperac¢ao judicial, de recuperagéao
extrajudicial ou de faléncia”, incorporada pelo novo
art. 167-G, pois alegislagao falimentar transnacional
deve ser justa para com os credores estrangeiros
(WESTBROOK, 2011, p. 619-620). Igualmente im-
portante é a equiparacdo do representante estran-
geiro, quanto a sua remuneracgdo, ao administrador
judicial, exceto quando este for o préprio devedor
ou ser representante (§ 1°,inciso Il, do art. 167-G).

A isonomia entre os credores, no entanto, € re-
lativizada quando se trata de crédito estrangeiro de
natureza tributaria e previdenciaria, bem como as
penas pecuniarias por infragcdo de leis penais ou ad-
ministrativas, inclusive as multas tributarias devidas
a Estados estrangeiros, 0s quais n&o serdo consi-
derados nos processos de recuperacgdo judicial e
serdo classificados como créditos subordinados
nos processos de faléncia, independentemente de
sua classificagdo nos paises em que foram cons-
tituidos; da mesma forma os créditos que tiverem
correspondéncia com a classificacdo prevista
na Lei n° 11.101/2005, devendo ser classificados
como quirograférios.

Ponto importante que confere isonomia aos
credores estrangeiros é a concessdo dos mesmos
direitos que tém os credores nacionais para o exer-
cicio do seu direito, tanto que o art. 167-G, 8§ 2° e
4%, garante que eles tenham acesso as notificagdes
e as informacdes dos processos de recuperagao
judicial, de recuperacé&o extrajudicial ou de falén-
cia, devendo constar a comunicag¢ao do inicio de
um processo de recuperacao judicial ou de faléncia
para credores estrangeiros, com as informacdes

sobre providéncias necessérias para que o credor

possa fazer valer seu direito, inclusive quanto ao
prazo para apresentacgao de habilitagdo ou de diver-
géncia e a necessidade de os credores garantidos
habilitarem seus créditos.

Merece destague, quanto a normatizacdo da
insolvéncia transnacional no Brasil, a intervenc¢do
obrigatoéria do Ministério Publico nos casos de in-
solvéncia transnacional, seja 0 processo brasileiro

principal ou auxiliar (art. 167-A, § 5°).

A isonomia entre os credores é
relativizada quando se trata de

crédito estrangeiro de natureza

tributaria e previdenciaria.

A participacao do Ministério Publico na insolvén-
ciatransnacional € umanovidadetipicadaleibrasilei-
ra, ndo sendo prevista na Lei Modelo nem em outros
diplomas estrangeiros, mesmo nos mais avancados
e eficazes, como o norte-americano. Essa previséao,
no entanto, vai ao encontro da missdo constitucio-
nal que Ihe outorgou a Carta Magna de 1988, que,
como instituicdo essencial a fungéo jurisdicional do
Estado, lhe incumbiu a defesa da ordem juridica,
do regime democratico e dos interesses sociais e
individuais indisponiveis (art. 127 da Constituicdo
Federal (CF)/1988). Nos processos de recuperagao
de empresas e faléncia, 0 Ministério Pubico atua em
defesa do crédito e da justa preocupagao com a re-
cuperacao de empresas em dificuldades, propondo,
sempre que houver desvirtuamento da fungao social
da empresa, medidas que evitem prejuizos a circu-
lacdo de riquezas, ao crédito popular, ao pleno em-
prego, em absoluta consonéancia com 0s principios
gerais da atividade econémica (art. 170 da CF/1988),
cabendo ao Ministério Publico, ainda, persecucgdo
penal dos crimes falimentares.

Assim, quanto a insolvéncia transnacional, po-
demos afirmar que a lei brasileira esta a frente das
demais legislacoes.

o>
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Em suma, a positivacao da insolvéncia transna-
cional no Direito brasileiro aumentou a seguranca
juridica nos casos de cooperagdo internacional,
podendo-se legitimamente esperar que as jurisdi-
¢Oes estrangeiras se tornem ainda mais receptivas
a0s processos brasileiros que envolvam insolvén-

cias transnacionais.

4.1. Procedimento ndo
principal ou secundario

Dentre as principais inovagdes trazidas com a
reforma da Lei n® 11.101/2005, destaca-se a previ-
sdo da possibilidade de inicio de um procedimento
de insolvéncia secundario em territério brasileiro,
quando — naturalmente — o devedor, cujo processo
de insolvéncia principal tramita no exterior, possuir
bens ou estabelecimento no Brasil (arts. 167-C, in-
ciso |, e 167-R), estando ainda presentes 0s pressu-
postos legais, em especial os previstos no art. 2° da
Lein®11.101/2005.

Trata-se de hipdtese completamente nova ao
sistema juridico patrio e que certamente surti-
ré& mudancas na forma como 0s juizos brasileiros
passarao a exercer a jurisdicdo, uma vez que 0s
atos jurisdicionais serdo praticados, observada
a compatibilidade com a legislagéo nacional, em
consonancia com os atos praticados no processo
principal, em um ambiente de cooperacao e siner-
gia com as partes estrangeiras, proporcionando a
recuperacao das empresas transnacionais, quando
for o caso, ou entdo a sua liquidagdo quando falidas.

Seguindo os ditames da Lei Modelo de
Insolvéncia Transnacional da Uncitral,

“um dos principais objetivos da lei modelo é
estabelecer procedimentos simplificados para

0 reconhecimento de processos estrangeiros

1. "Art. 2° - Esta Leindo se aplica a:

| - empresa publica e sociedade de economia mista;

Il - instituigéo financeira publica ou privada, cooperativa de crédi-
to, consorcio, entidade de previdéncia complementar, sociedade
operadora de plano de assisténcia a saude, sociedade segura-
dora, sociedade de capitalizacdo e outras entidades legalmente
equiparadas as anteriores."

qualificados, que evitem a legalizacdo demorada ou
outros processos e forne¢gam seguranga quanto a
decisdo de reconhecer”.

O legislador patrio, em boa hora, inseriu na Lein®
11.101/2005 a possibilidade de o representante es-
trangeiro de processo principal postular diretamen-
te aojuizo brasileiro (art. 167-F) e apresentar perante
a justica brasileira pedido de reconhecimento de
processo estrangeiro (art. 167-H), o qual devera ser
realizado perante o juizo do local do principal esta-
belecimento do devedor no Brasil (art. 167-D), que
remanescera prevento (art. 167-D, § 1°).

A introducdo do procedimento de reconheci-
mento de processo de insolvéncia estrangeiro no
Direito patrio coloca o Brasil em consonéncia com
0s demais ordenamentos do mundo e, a0 mesmo
tempo, indica que 0s principios que regem 0s pro-
cessos de insolvéncia global ndo se coadunam com
a classica previsao de homologacéao de decisdes
e sentencgas estrangeiras, visto que esses proces-
sos demandam celeridade e simplicidade (UNITED
NATIONS, 2021, p. 35).

Com efeito, é razoavel concluir que o novo pro-
cedimento de cooperacao estabelecido entre as
autoridades dos paises envolvidos na insolvéncia
transnacional deve permitir que 0s proprios juizos
falimentares reconhegam decisdes e ordens pro-
venientes de jurisdi¢des estrangeiras, de modo a se
prestigiar os principios da celeridade e da eficiéncia,
efetivando-se, comisso, o sentido de reciprocidade
que deve nortear as relagdes entre as diferentes ju-

risdicdes na insolvéncia transnacional.2

2. Neste sentido também o posicionamento do professor
Marcelo Barbosa Sacramone: "Determinou a Lei 11.101/2005 a
observancia da competéncia exclusiva do Superior Tribunal de
Justica para homologagao de decisdes definitivas estrangeiras e
aconcessao de exequaturas cartas rogatorias para cumprimento
de decisdes interlocutoérias, quando cabivel. O procedimento de
cooperacgao estabelecido entre as autoridades dos paises en-
volvidos com a empresa transnacional torna, contudo, possivel o
reconhecimento pelo préprio juizo, de forma célere e mais eficien-
te, das medidas promovidas para coordenar os diversos atos em
relacédo aos ativos e a satisfacdo dos credores. Nesse sentido,
o préprio art. 167-F determina o pedido direto pelo represen-
tante estrangeiro a autoridade nacional. [...] Tais providéncias »
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4.2. Centro do Interesse Principal

O Center Of Main Interest (Comi — Centro do
Interesse Principal), quando se refere aos proces-
sos de insolvéncia transnacional, estabelece, no
ambito dos processos de insolvéncia concorrentes,
qual Estado sera o responsavel pelo processo es-
trangeiro principal, e, via de consequéncia, qual ou
quais Estados serdo responsaveis pelo processo

estrangeiro ndo principal ou processo secundario.

O centro de interesse principal da
sociedade empresaria é o local onde a

devedora administra seus negdcios.

Dada a relevancia em determinar onde se si-
tua o centro de interesses principais da sociedade
empresaria para fins de fixagdo da competéncia
do Estado em conduzir o processo principal de
insolvéncia transnacional, o Regulamento (UE) n°
848/2015, de 20 de maio de 2015, em suas conside-
racOes, recomenda que:

“(i) antes de abrir o processo de insolvéncia, o
o6rgao jurisdicional competente devera verificar
oficiosamente se o centro dos interesses princi-
pais ou o estabelecimento do devedor se situa de
fato na sua area de competéncia; (i) ao decidir se
0 centro dos interesses principais do devedor é
cognoscivel por terceiros, havera que ter em espe-
cial consideragdo os credores e a sua percepgao
quanto ao local em que o devedor administra os
seus interesses. [..]

Podera ser necessario, em caso de mudanca do
centro dos interesses principais, informar, em tem-

po util, os credores do novo local a partir do qual o

)» exigidas de cooperacdo tornam seu cumprimento por cartas
rogatérias ou mesmo sentengas estrangeiras com necessario
reconhecimento pelo Tribunal superior como incompativeis com
o0 procedimento e, por sua propria redagdo, aplicaveis apenas
excepcionalmente, sob pena de os ativos serem dissipados e a
crise econdmico financeira ndo poder ser superada, em detri-
mento de todos” (SACRAMONE, 2021, p. 1.008-1.009).

devedor passou a exercer as suas atividades, por
exemplo, chamando a aten¢do para a mudanca de
endereco em correspondéncia comercial ou publi-
citando o novo local por outros meios adequados.
O presente regulamento contém ainda uma série
de salvaguardas destinadas a prevenir a selecdo do
foro fraudulenta ou abusiva, como a de que a pre-
sunc¢do de que a sede estatutaria, o local de ativi-
dade principal e a residéncia habitual constituem o
centro dos interesses principais devera ser ilidivel
e 0 6rgao jurisdicional competente de um Estado-
-membro devera ponderar cuidadosamente se o
centro dos interesses principais do devedor esta
verdadeiramente situado nesse Estado-membro.
No caso de uma sociedade, essa presuncao de-
verd poder ser ilidida se a administracdo central
da sociedade se situar num Estado-membro di-
ferente do da sede estatutéria e se uma avaliagao
global de todos os fatores relevantes permitir con-
cluir, de forma clara por terceiros, que o centro efe-
tivo da administracdo e supervisdo da sociedade e
da gestdo dos seus interesses se situa nesse outro
Estado-membro”.

O centro de interesse principal da sociedade
empresaria, desta forma, € o local onde a devedora
administra seus negocios. Embora a definicdo do
centro de interesse principal seja simples de enten-
der, é preciso cautela na sua fixagdo, pois nem sem-
pre o Comi de uma empresa é o local onde consta
inscrita a sua sede estatutéria, e este pressuposto
juridico s6 pode ser afastado quando, através de da-
dos objetivos, seja identificado que o centro de in-
teresse principal é diverso daquele designado
em seus estatutos. Justifica-se esse cuidado em
estabelecer de maneira segura o centro principal
de interesses como medida de combate ao forum
shopping, evitando a elei¢do fraudulenta ou abusiva
do juizo universal, impedindo que o devedor altere
artificialmente o local do seu centro dos principais
interesses e busque uma legislagcdo que lhe seja
mais favoravel, em prejuizo da estabilidade juridica

dos credores e terceiros (art. 167-J, § 2°), afinal, a
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insolvéncia transfronteirica somente sera previsivel

se o Comitambém for previsivel.

4.3. Direito dos credores brasileiros
e credores estrangeiros

Uma das grandes complexidades envolvendo o
sistema internacional de insolvéncia e a Lei Modelo
da Uncitral esta relacionada a ordem de pagamento
dos credores listados nos diferentes procedimen-
tos falimentares espalhados pelo mundo. Como
exposto anteriormente, a Lei Modelo estabelece
igualdade de direitos entre os credores estrangei-
ros € nacionais, a qual também foi recepcionada
pelo ordenamento juridico brasileiro, nos termos
do art. 167-G. Contudo, cada legislagdo possui pre-
visdes distintas sobre o tema. Diante disso, tem-
-se gue no microuniverso de cada procedimento
falimentar, seja ele principal ou secundario, havera
uma ordem de prelecao que respeite as normas do
ordenamento ao qual estéd inserido (OMAR, 2002,
p. 180). Neste contexto, a ordem de classificagao
dos credores listados no procedimento falimentar
secundario brasileiro seguird aquela prevista no art.
83 dalLein®11.101/2005.

Outro problema também decorrente da exis-
téncia de diferentes ordenamentos e processos
falimentares concorrentes esta relacionado a uti-
lizagcdo prioritaria dos ativos do devedor encon-
trados em determinado procedimento secundario
para pagamento dos credores listados naquele
procedimento ou para quitagdo das obrigagdes do
devedor no processo principal. Tal conflito surge a
partir das disposi¢cdes constantes nos arts. 21.2 e
22 da Lei Modelo, recepcionados pela legislagao
brasileira pelos arts. 167-N, § 1°, e 167-0, que pos-
sibilitam a distribuicdo do ativo do devedor pelo
representante estrangeiro, desde que 0s interesses
dos credores estejam adequadamente protegidos
(UNITED NATIONS, 2021, p. 69).3

3. "Adequate protection in the context of the MLCBI [Model Law
on Cross-Broder Insolvency] has been described in one State »

Via de regra, os interesses dos credores do pais
em que 0s ativos estdo localizados (procedimento
secundario) e os demais (procedimento principal)
séo antagonicos (UNITED NATIONS, 2021, p. 73)4
visto que aremessa de valores para o procedimento
principal estrangeiro ndo interessa aqueles listados
no procedimento secundario.

Tanto a Lei Modelo® quanto a lei brasileira pre-
veem alguns mecanismos que possibilitam maior
igualdade entre os credores estrangeiros e locais,
a fim de convergir seus interesses, como a regra
prevista no art. 167-X, de que o procedimento prin-
cipal sera encerrado apenas quando finalizados os
secundarios, e art. 167-Y, que admite a possibilidade
de habilitacdo de crédito em qualquer procedimen-
to secundério ou principal, sendo que nessa hipo-
tese o0 pagamento deste credor esta limitado ao
recebimento proporcional pelos seus pares.

Infelizmente, a experiéncia atual da Lei Modelo da
Uncitral (UNITED NATIONS, 2021, p. 69-75) demons-
tra que estes conflitos de interesses sao superados
caso a caso, cabendo as cortes dos procedimentos
secundarios a analise de cumprimento da "protecdo
adequada” aos credores listados no procedimento
local antes de enviar os valores para o procedi-
mento estrangeiro (FERNANDES; ALMEIDA, 2018,
p. 85-86). Certamente este ponto trara inimeras
discussfes aos juizos falimentares brasileiros e no-

vas soluc@es surgirdo no Judiciario patrio.

»» as embodying three basic principles: ‘[(a)] the just treatment
of all holders of claims against the bankruptcy estate; [(b)] the
protection of local claimants against prejudice and inconvenience
in the processing of claims in the [foreign] proceedings; and [(c)]
the distribution of proceeds of the [foreign] estate substantially in
accordance with the order prescribed by local law""

4. "Courts have emphasized the need, in ordering relief under
articles 19 and 21, to achieve a balance between the different
interests referred to under article 22, paragraph 1, without unduly
favouring one group of creditors over another8 so that protection
can be considered adequate for the purposes of both article 22
and article 21, paragraph 2. In achieving that balance, it has been
noted that the interests of creditors and those of the debtor are
often antagonistic and achieving the protection of one side may
well occasion some expense to the other.”

5. Art. 32, Lei Modelo da Uncitral.
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4.4. Reconhecimento do
processo estrangeiro

Conforme é de conhecimento geral, um dos
principais objetivos da Lei Modelo para Insolvéncia
Transnacional é desenvolver procedimentos sim-
plificados para o reconhecimento de processos
estrangeiros, evitando férmulas excessivamente
burocréticas e, portanto, demoradas, €, a0 mesmo
tempo, que confiram ao juizo a necessaria seguran-
ca para proceder ao reconhecimento da transna-
cionalidade da insolvéncia.

Sendo esse 0 objetivo, o legislador patrio, ao re-
formar aLein® 11.101/2005, abriu a possibilidade de
0 representante estrangeiro de processo principal
postular diretamente ao juizo brasileiro (art. 167-F) e
apresentar pedido de reconhecimento de processo
estrangeiro (art. 167-H), o qual devera ser realizado
perante o juizo do local do principal estabelecimen-
to do devedor no Brasil (art. 167-D), fixando, ainda,
regra de prevencdo (art. 167-D, § 1°). A possibilidade
de reconhecimento de processo de insolvéncia
estrangeiro, ao mesmo tempo que alinha o ordena-
mento juridico nacional aos demais ordenamentos
do mundo, reconhece que o sistema de homologa-
cao de decisfes e sentengas estrangeiras, através
do exequatur, ndo se adéqua aos principios que
regem o Direito de Insolvéncia global, em especial
os de celeridade e simplicidade (UNITED NATIONS,
2021, p. 35) relativos ao reconhecimento de proces-
s0s estrangeiros.

F nesse contexto que se deve interpretar o art.
167-A, § 6° segundo o qual

“na aplicagao das disposi¢cbes deste Capitulo,
serd observada a competéncia do Superior Tribunal
de Justica prevista na alinea 'i' do inciso | do caput
doart. 105 da Constituicdo Federal, quando cabivel”.

A ressalva a competéncia do Superior Tribunal
de Justiga (STJ) para concessdo do exequatur nao
significa, outrossim, que o pedido dereconhecimen-
to do procedimento estrangeiro de insolvéncia deva
ser submetido previamente a homologacao perante

o STJ. Tal exigéncia, se fosse aplicavel, esvaziaria a

aplicacado da nova legislacdo. Ademais, o pedido de
reconhecimento de processo estrangeiro principal
de insolvéncia transnacional traz todo o regramen-
to necessario para que seja apreciado pelo juizo
nacional, passando pelo juizo de admissibilidade e,
uma vez deferido seu processamento, as medidas
a serem executadas serdo determinadas pelo juizo
brasileiro, ndo havera execucao de decisdo estran-
geira, mas sim execuc¢do de decisao brasileira, de
acordo com a lei nacional respectiva, observado o
principio do devido processo legal.

A legitimacgao ativa ao representante estrangei-
ro esta definida no art. 167-F e ndo depende de que
qualquer pedido de homologacédo prévia pelo STJ.
Nesse mesmo sentido, o art. 167-H confere poder
ao "representante estrangeiro para ajuizar, perante
0 juiz, pedido de reconhecimento do processo es-
trangeiro em que atua”.

Alinterpretacao corretado art. 167-A, 8 6°, éade
que fica preservada a competéncia do STJ "quan-
do cabivel”, ou seja, toda vez que houver pedido que
nao esteja de acordo com a Lei de Recuperacdo
de Empresas e Faléncia, em especial no capitu-
lo que trata da insolvéncia transnacional, deve ser
submetida a prévia homologagdo ou concessdo
de exequatur.

Vale destacar que a Uncitral, perseguindo a
confeccdo de modelos legislativos que tornem a in-
solvéncia transnacional mais eficiente (UNCITRAL,
2019, p. 3), trabalha na elaboragcdo de uma Lei
Modelo sobre Reconhecimento e Execucdo de
Julgamentos Relacionados a Insolvéncia, a qual tem
por objetivo tornar os procedimentos de insolvén-
cia transnacionais mais eficientes.

Dentre as diversas disposi¢des previstas nes-
sa Lei Modelo, destaca-se (i) a possibilidade de um
representante estrangeiro buscar o reconhecimen-
to e execucdo de julgamento em sede de defesa
ou por vias incidentais, (ii) a limitacdo de aplicacdo
dos artigos a julgamentos relacionados a proces-
sos de insolvéncia, desde que tenham sido profe-
ridos no inicio ou apds o inicio do procedimento

o>
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de insolvéncia, (iii) a limitagcdo de reconhecimento
e execucgao de julgamentos relacionados a insol-
véncia somente quando este produzir efeitos e for
exequivel no seu pais de origem e (iv) critérios es-
pecificos para o indeferimento de pedido de reco-
nhecimento e execuc¢do de julgamento relacionado
ainsolvéncia (UNCITRAL, 2019).

Uma vez reconhecido o procedimento principal
estrangeiro, salvo prova em contrério (art. 167-U,
caput), presume-se a insolvéncia do devedor, sen-
do que o representante estrangeiro podera intervir
nos processos judiciais que envolvam o devedor
(art. 167-F, § 29, inciso Ill) e requerer uma série de
medidas visando a prote¢ao dos seus bens e ati-
vOos e, por decorréncialégica, dointeresse dos cre-
dores estrangeiros, dentre as quais se destacam,
mas nunca limitadas (art. 167-N): (i) a declaracdo de
ineficacia de atos de disposi¢cdo de bens do ativo
ndo circulante do devedor; (ii) a producgao de pro-
vas e fornecimento de informag¢des a respeito de
bens, direitos, obrigacdes, responsabilidades e da
atividade do devedor no Brasil; (iii) a autorizagcdo
para que o proprio representante estrangeiro ou a
nomeacdo de terceiro para administrar e/ou liqui-
dar o ativo do devedor no Brasil; (iv) a conversao,
em definitiva, de qualquer tutela provisoria deferida
no curso do procedimento de reconhecimento do
processo estrangeiro; e (v) a destinagdo dos ativos
do devedor localizados no Brasil. Tais medidas, de-
feridas ainda no procedimento de reconhecimento
do processo estrangeiro, servem principalmente
para garantir a efetividade e j& iniciar — dentro do
possivel — o procedimento de faléncia no Brasil.

Assim, cumpridos 0s pressupostos legais da
Lei n® 11.101/2005, ou seja, presentes 0s requisi-
tos legais previstos nos arts. 1°, 2° e 3° da Lei n®
11.101/2005, e reconhecido o processo estrangei-
ro principal, o representante estrangeiro, o proprio
devedor ou os credores podem requerer a instau-
racao do processo de faléncia do devedor (arts.
167-F, § 2° inciso |, e 167-U, paragrafo unico), o

qual se processara na forma da Lei de Faléncias

Brasileiras, observadas as especificidades existen-
tes no Capitulo VI-A.

Desta forma, instaurado o processo ndo prin-
cipal, seu tramite obedecerd as normas da Lei n°®
11.101/2005 como todo e qualquer processo de re-

cuperacdao ou faléncia no Brasil.

4.5. Tutelas provisoérias

ApOs a apresentagdo do pedido de reconheci-
mento do processo estrangeiro e, mesmo que ain-
da ndo deferido seu processamento, é possivel o
deferimento de tutelas provisoérias fundadas em ur-
géncia ou evidéncia, observados os requisitos dos
arts. 294 e ss. do CPC, para a protegdo da massa
falida ou eficiéncia da administragcdo dos bens do
devedor (art. 167-L). O juiz, no entanto, pode inde-
ferir o pedido de assisténcia provisoria se entender
que a medida requerida interferird na administracdo
do processo principal ou quando a sua concessao
possa prejudicar o interesse dos credores, do de-

vedor e de terceiros (art. 167-0).

A interpretacao correta do art. 167-A,
8 6°, € a de que fica preservada a
competéncia do STJ “quando cabivel”.

Uma vez inexistente qualquer ofensa a ordem
publica (art. 167-A, § 4°) e cumpridos 0s requisitos
do caput do art. 167-J, 0 processo de insolvéncia
estrangeiro podera ser reconhecido como princi-
pal, quando aberto no pafs em que o devedor te-
nha o centro de seus interesses principais, ou N&o
principal, quando aberto em pais em que o devedor
possua estabelecimento ou bens.

Depois do reconhecimento do processo estran-
geiro (art. 167-M), todas as execugdes individuais
propostas contra o patriménio do devedor no Brasil
serdo suspensas, bem como o curso da prescri¢céo
de todas as execuc¢des judiciais contra o devedor.

Some-se a isso o fato de que serdo consideradas
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ineficazes todas as transferéncias, oneracdes ou
operacOes de disposi¢cdo de bens do ativo nao cir-
culante do devedor quando ndo autorizadas judi-
cialmente. Sdo efeitos automaticos previstos na lei
para preservacao dos ativos do devedor em solo
brasileiro, necessarios para o pagamento dos cre-
dores, tanto nacionais como internacionais.

Estes efeitos, no entanto, podem ser modi-
ficados, estendidos ou cessados, respeitando-
-se sempre as disposi¢cdes da Lei de Faléncias
e Recuperacdes Judiciais® (art. 167-M, § 1°).
Ademais, os credores conservam seu direito de
ajuizar e prosseguir processos de conhecimento
(judiciais ou arbitrais) e/ou para liquidacéo de seus
direitos, até a fase executiva, que permanecera
suspensa (art. 167-M, § 2°), e estes efeitos auto-
maticos anteriormente expostos so afetarao os
credores que ndo participarem dos procedimentos

de insolvéncia.

4.6. Formas de cooperacao

A insolvéncia transnacional € um dos melho-
res exemplos de processos cooperativos, dentro
daquilo que se convencionou chamar de Court to
Court Cooperation (CCC), baseado no principio
da cortesia internacional (principio da courtoisie
ou comity), e é ressaltada no Guide to Enactment
of Model Law (Diretrizes para a Implementacao da
Lei Modelo - UNCITRAL, 2014).7

6. A titulo exemplificativo, a suspensao de todas as execugdes
contra o devedor cujo processo de recuperacgdo judicial estran-
geiro foireconhecido deve perdurar até o limite legal de 180 dias,
prorrogaveis por igual periodo, conforme estabelecido no art. 6°,
§4° daLein®11.101/2005.

7. "A habilidade das cortes, com o envolvimento apropriado das
partes, para comunicar-se ‘diretamente’ e de requerer informa-
coOes e assisténcia ‘diretamente’ a cortes estrangeiras e aos re-
presentantes estrangeiros tem a intencdo de evitar o uso dos
longos processos tradicionalmente usados, tais como cartas
rogatorias. Esta habilidade é critica quando as cortes consideram
que devem agir com urgéncia. Para enfatizar o carater coopera-
tivo, flexivel e potencialmente urgente, o Estado pode achar util
incluir na promulgacao da Lei Modelo uma previsdo expressa que
autorizaria as cortes, quando envolvidas em casos de comunica-
¢do internacional [..], de deixarem de lado formalidades (e.g. co-
municacgao via cortes superiores, cartas rogatérias ou outros »

A cooperacdo, a pratica de atos processuais
concertados, tem por escopo dar efetividade aos
objetivos elencados no art. 167-A, e deve se dar
na maxima extensao possivel em matéria multiju-
risdicional, devendo ser feita através da comuni-
cacgao direta com a autoridade estrangeira ou por
intermédio do administrador judicial, e se da inde-
pendentemente da expedicdo de carta rogato-
ria. A comunicacgao direta deve ser a mais ampla e
transparente possivel, possibilitando a compreen-
sdo dos ritos e das medidas que serdo adotadas, o
que imprime celeridade e eficiéncia na defesa dos

interesses do devedor e credores.

4.7. Encerramento

Para que haja o encerramento do processo
principal de insolvéncia transnacional é neces-
sario que o(s) processo(s) secundéarios ou nao
principais tenham exaurido todo o ativo liquido
remanescente, pois, sendo 0 processo principal o
responsavel pela coordenacdo dos processos es-
trangeiros ndo principais, somente o exaurimento
do ativo e pagamento do passivo, no caso de falén-
cia, ou o cumprimento do plano de recuperacdo do
devedor autorizam o seu encerramento. Isso impli-
ca concluir gue os procedimentos ndo principais,
operada uma das hipoteses anteriores, podem ser
encerrados sem prejuizo da continuidade do pro-
cesso principal, desde que neste ainda reste provi-
déncias a serem tomadas na protecao do devedor

ou dos credores.

5. Conclusao

Para enfrentar as limitagGes impostas pela
competéncia territorial, a Lei Modelo da Uncitral
para Insolvéncia Transnacional sugeriu a adogé&o
da teoria de competéncia mista, a partir da qual

se considera o juizo do local do principal centro

) canais diplométicos ou consulares) que sdo incompativeis com
a politica norteadora do dispositivo” (UNCITRAL, 2014).
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de interesses do devedor como competente para
processar procedimentos de insolvéncia con-
siderados principais, admitindo-se o processa-
mento de procedimentos ndo principal em outras
jurisdicdes em que o devedor possua bens. Nesse
sentido, as alteragBes que a Lein® 14.112/2020 in-
troduziunalLein®11.101/2005 definiram o sistema
misto de competéncia em matéria de insolvéncia
transfronteirica.

As novas mudancas incorporadas pela Lei n°
11.101/2005 a respeito da instauragao de procedi-
mento falimentar secundéario brasileiro criam novos
horizontes para a coordenagcdo e cooperagao do
processo principal concursal estrangeiro, especial-
mente pela possibilidade de direto acesso a justica
brasileira pelo representante estrangeiro e de reco-

nhecimento de processo estrangeiro diretamente
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1. Introducéao

A recente reforma promovida pela Lei n°
14.112/2020 nos processos de insolvéncia re-
presenta uma importante mudanc¢a de paradig-
ma no equilibrio entre credores e devedor. Nesse
novo capitulo, os credores surgem como gran-
des favorecidos.

As novas normas trouxeram alteracdes com o
intuito de otimizar a utilizagdo produtiva dos ativos
da empresa em crise, protegendo 0s empregos e
a sua capacidade contributiva, em detrimento do
empresario que a causou. Se na recuperagao ju-
dicial e na extrajudicial isso se traduz em um con-
junto de normas que incentiva devedor e credores
anegociarem uma solucao célere a crise financeira
do devedor, na faléncia busca-se a liquidacdo das
empresas invidveis com a realocacéo eficiente de
recursos na economia, e o retorno célere do empre-
endedor falido ao mercado.

Especificamente na recuperagao judicial, e
com o intuito declarado de corrigir problemas
observados no passado que prejudicavam os fins
acima propostos, o legislador optou por umreequi-
librio ousado de forgas entre os diversos atores,
sustentado pelos seguintes pilares: (1) a delimita-
¢ao de um prazo maximo de 360 dias de exclusi-
vidade para que o devedor estruture e proponha
aos credores um plano de recuperagéo viavel para
seu negocio em crise; (2) passado esse prazo, a
possibilidade de credores contraporem o plano do
devedor com planos alternativos por eles idealiza-
dos; (3) a obrigacdo de o devedor equacionar sua
divida extraconcursal em paralelo a recuperacao
judicial; e (4) a nova sistematica da faléncia, que se
torna mais eficiente com a venda de todos os bens
em 180 dias, passando a ser uma opcao viavel
aos credores incrédulos da efetiva recuperacdo
do devedor.

Esses quatro conjuntos de medidas promovem
um duro incentivo ao devedor para negociar um pla-

no de recuperacao factivel que contente a maioria

dos credores' dentro de um prazo relativamente
curto e que represente uma solugdao melhor do que
a que eles teriam no caso da liquidag&o dos ativos
na faléncia.

Dentro dessa nova dindmica, o Periodo de
Suspensdo da prescricdo das obrigagbes do
devedor, das execugdes e de todos os atos de
constricdo de seus bens ("Periodo de Suspensao”)
assume um papel central, como se vera. Ainda é
incerto como o Poder Judiciério aplicara as novas
regras, mas se observadas em sua literalidade, o
devedor precisara de criatividade para reorgani-
zar sua estrutura de capital, incluindo sua divida
extraconcursal. Certamente precisara contar com
a cooperacdo ativa dos seus credores, a quem ca-
beréd a compreensao e negocia¢cdo de um fluxo de
pagamento factivel & sobrevivéncia da empresa,
baseado na sua capacidade de geracédo de rique-
zas e de pagamento da divida. Essa importante
alteracdo de comportamentos que o legislador
propde ao devedor e aos credores tem como fun-
damento a percepcao de que mais vale o going
concern daempresa do que a sua liquidacdo, ainda
que num primeiro momento a recuperacao judicial
represente uma recuperacdo de crédito mais lenta
do que a que se obteria com a venda de ativos na
faléncia. Para que isso ocorra, 0s comportamen-
tos belicosos de parte a parte devem se apaziguar
e ser substituidos por uma atitude colaborati-

va entre todos os atores envolvidos. Sem isso, o

1. Art. 45 da Lein® 11.101/2005: "Nas deliberagées sobre o plano
derecuperagdojudicial, todas as classes de credores referidas no
art. 41 desta Lei deverdo aprovar a proposta.

§ 1° - Em cada uma das classes referidas nos incisos Il e lll do art.
41 desta Lei, a proposta devera ser aprovada por credores que
representem mais da metade do valor total dos créditos presen-
tes a assembleia e, cumulativamente, pela maioria simples dos
credores presentes.

§2°-Naclasse previstanoinciso | do art. 41 desta Lei, a proposta
devera ser aprovada pela maioria simples dos credores presen-
tes, independentemente do valor de seu crédito. (Revogado)
§2°-Nas classes previstas nosincisos | e [V do art. 41 desta Lei, a
proposta deverd ser aprovada pela maioria simples dos credores
presentes, independentemente do valor de seu crédito. (Redagao
dada pela Lei Complementar n® 147, de 2014)".
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convite a recuperacao judicial feito pelo legisla-

dor fracassara.

2.0 novo paradigma da recuperagao
judicial com a alteracao do
Periodo de Suspensao

A recuperacdo judicial € um processo de nego-
ciacdo coletiva forgada pelo qual devedor e credo-
res buscam meios para reorganizar a estrutura de
capital da empresa em crise. Com o intuito de via-
bilizar e impulsionar essa negociacgao, o legislador
instituiu o Periodo de Suspenséo, pelo qual impediu,
por prazo certo, que credores pudessem individual-
mente prosseguir com suas execucdes e praticar
atos de excussao individuais e predatorios em bus-
ca de ativos do devedor. Ao mesmo tempo, man-
teve preservados os direitos dos credores, com a
suspensao do curso da prescrigdo das obrigagdes
do devedor.

Esse periodo de pausa forcada nos direitos cre-
ditérios individuais, que se inicia com o deferimen-
to do processamento da recuperacao judicial e foi
idealizado para terminar com a deliberacéo dos cre-
dores sobre o plano de recuperacéao judicial, repre-
senta uma peca fundamental para a engrenagem
da recuperacdo judicial. E ele que na pratica dita o
ritmo e impulsiona o pedido de recuperacao judicial,
proporcionando o félego necessario ao devedor e
aos credores para negociarem as condi¢des de um
plano de recuperag¢&o e pagamento.

Em sua concepcao original, em 2005, o Periodo
de Suspensdo? expresso na lei era de improrroga-
veis 180 dias, tempo que o legisladoridealizou paraa
conclusao do processo de negociacgdo coletiva en-

tre as partes. Dentro desse prazo o devedor deveria

2. Art. 6° 8 4°: "Narecuperacgdo judicial, a suspensado de que trata
0 caput deste artigo em hipétese nenhuma excederé o prazo im-
prorrogavel de 180 (cento e oitenta) dias contado do deferimento
do processamento da recuperagao, restabelecendo-se, apds o
decurso do prazo, o direito dos credores de iniciar ou continuar
suas acoes e execugdes, independentemente de pronunciamen-
tojudicial”.

cumprir uma série de deveres essenciais, imprimin-
do o ritmo necessario ao processo: apresentar um
plano de recuperacdo em até 60 dias contados do
ajuizamento do pedido?® e realizar uma assembleia
de credores para que o plano pudesse ser delibe-
rado e votado em até 150 dias.* Entre a assembleia
de credores e o fim do Periodo de Suspenséo, have-
ria ainda 30 dias para que o devedor pudesse, com
suposta tranquilidade, apresentar suas certiddes
negativas de débitos fiscais® para que o juiz entdo
efetuasse a andlise de legalidade do plano e conce-
desse a recuperacao judicial.t O efeito dessa deci-
sdo € a novacao dos créditos sujeitos, constituindo
o proprio plano o titulo executivo representativo
do crédito novado. Logo, com a novagao do crédi-
to, as execucdes individuais dos credores sujeitos
a recuperacao perdem seu objeto, exaurindo natu-
ralmente a necessidade e arazéo de ser do Periodo

de Suspensao.

de negociacao coletiva forcada.

A recuperacao judicial € um processo

QOcorre que, na pratica, 0 que era para ser uma
dindmica eficiente de 180 dias até a homologacao
judicial do plano naufragou ja nos primeiros casos
do pafls.

Os planos apresentados pelos devedores no
prazo peremptoério de 60 dias contados do ajuiza-
mento do pedido eram, via de regra, bastante em-

brionéarios e rarissimas vezes representavam uma

3. Sob pena de convolagdo da recuperacdo em faléncia. Este é o
unico prazo procedimental na recuperacao judicial que, se des-
cumprido, penaliza o credor com a faléncia (art. 53).

4. Embora tal prazo esteja disposto no art. 56, § 1°, a lei ndo prevé
uma penalidade em caso de descumprimento deste prazo, que,
portanto, € meramente indicativo e sugestivo do ritmo que o le-
gislador pretendeu impingir a recuperacao judicial.

5. Que, embora excluida dos efeitos da recuperagao judicial, de-
veria ser enderegcada em paralelo pelo devedor como condi¢do
paraa concessdo darecuperagao judicial, nos termos do art. 57.
6. Art. 58.
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proposta inicial previamente negociada com o0s
credores. Durante o transcorrer do processo, pas-
savam por profundos ajustes conceituais, em para-
lelo a assembleia de credores, que era comumente
suspensa por diversas vezes e retomada até que o
plano do devedor refletisse 0 bom termo das ne-
gociagdes. Enquanto essa dinamica se desenrola-
va, muitas vezes de forma truncada e alongada se
comparada ao ideal normativo, ao juizo da recupe-
racao judicial restava prorrogar sucessivamente o
improrrogavel Periodo de Suspensdo, a contrario
sensu danorma expressa.” Garantia com isso a pro-
tecao da atividade do devedor e a finalidade maior
do processo, que é a conclusao da negociagado en-
tre as multiplas partes.

As sucessivas extensbes do Periodo de
Suspensdo pelo Poder Judiciario, que passou a ser
a regra nas recuperacdes judiciais,® gerou enorme
descontentamento aos credores, que padeciam
com a perda sisteméatica de valor dos seus créditos
e a falta de alternativas entre o plano do devedor,
nao raras vezes insatisfatorio, e a liquidagcéo da em-
presa, 0 que representaria uma perda ainda maior
do seu crédito com a lenta e estigmatizada faléncia.

Com o intuito de corrigir essas distor¢cdes, o
legislador reformulou a sistematica do Periodo de
Suspensédo. Assim o fez ao dispor que o Periodo
de Suspensédo perdurara por 180 dias "contados
do deferimento do processamento da recuperacgao
judicial, prorrogado por igual periodo, uma Unica
vez, em carater excepcional, desde que o deve-
dor ndo haja concorrido com a superacao do lap-

so temporal”. Adotando em parte o entendimento

7. STJ, 42 T., Recurso Especial n°® 1193480-SP, Rel. Min. Aldir
Passarinho Junior, j. em 5/10/2010; STJ, 22 Secédo, Conflito de
Competéncia n°® 73380-SP, Rel. Min. Hélio Quaglia Barbosa, j. em
28/11/2007; STJ, 12 Secgédo, Conflito de Competéncia n°® 79.170-
-SP, Rel. Min. Castro Meira, j. em 10/9/2008; STJ, 22 Secdo, AgRg
no Conflito de Competéncia n° 111.614-DF, Rel. Min. Nancy
Andrighi, j. em 10/11/2010.

8. Enunciado n® 42 do Conselho da Justi¢a Federal (CJF): "O pra-
70 de suspensao previsto no art. 6°, 8 4°,da Lei 11.101/2005 pode
excepcionalmente ser prorrogado, se o retardamento do feito ndo
puder serimputado ao devedor”,

consolidado pelo Tribunal de Justica de Sdo Paulo
(TJSP) em seu Enunciado n° IX,® o legislador procu-
rou uniformizar o entendimento jurisprudencial so-
bre o tema.

A nova norma reconhece, portanto, a possibili-
dade de o prazo de 180 dias ser exiguo demais para
a conclusao do processo de negociagdo coletiva
entre as partes. Imponderaveis percal¢os alheios
ao devedor podem ocorrer no meio do caminho,
como, por exemplo, a necessidade de alinhamento
com um grande numero de credores pulverizados
oucominteresses dispares em determinada classe;
0s interesses conflitantes entre credores de dife-
rentes classes; a necessidade de alinhamento pa-
ralelo com os credores extraconcursais e/ou com
potenciais investidores interessados em financiar
a empresa em crise; a impossibilidade de desen-
volvimento regular do processo de negociagéo por
conta de eventuais litigios sobre bens essenciais do
devedor. Enfim, a lista é extensa e imponderavel, e
foi considerada na reforma da lei ao se permitir uma
Unica extensdo do Periodo de Suspensao, desde
que a tramitacdo mais lenta do processo ndo tenha
sido causada pelo devedor.

Embora seja aparentemente benéfica ao deve-
dor, se comparado ao texto inicial da lei que pre-
via a improrrogabilidade do Periodo de Suspenséo,
a reforma em verdade procurou encurtar o prazo
médio das recuperacdes judiciais observado nos

ultimos anos,'® e com isso restituir o ideal temporal

9. Enunciado n® IX: "A flexibilizacdo do prazo do 'stay period' pode
ser admitida, em carater excepcional, desde que a recuperanda
ndo haja concorrido com a superacdo do lapso temporal e a dila-
cao se faga por prazo determinado”.

10. Como se verifica do resultado obtido pelo observatério de
Insolvéncia do Nucleo de Estudos de Processos de Insolvéncia
(Nepi) da Pontificia Universidade Catdlica de S&o Paulo (PUC-SP)
e da Associagdo Brasileira de Jurimetria (ABJ), os processos de
recuperacgdo judicial que tramitaram no Estado de S&o Paulo en-
tre janeiro de 2010 e julho de 2017 foram encerrados em apro-
ximadamente trés anos: “Tanto nas varas comuns quanto nas
especializadas, o tempo até o encerramento da recuperagao
judicial sem a faléncia de nenhuma recuperanda é de aproxima-
damente 2 anos e 11 meses a contar da distribuicdo do pedido
de recuperacgéo judicial. J& o tempo até a faléncia de alguma »

Revista do Advogado | N° 150 | JUN | 2021

o>



idealizado pelo legislador em 2005, que havia se
perdido na préatica. SO que agora esse ideal tempo-

ral vem mais condizente com a realidade.

O legislador inovou a dindmica da
recuperacao judicial ao penalizar
0 devedor que ndo chegar aum
acordo satisfatorio.

N&o bastasse a tentativa de limitacdo do
Periodo de Suspensao a patamares mais factiveis,
corrigindo com isso a distor¢ao histérica observa-
da no passado, o legislador inovou a dindmica da
recuperacao judicial ao penalizar o devedor que
ndo chegar a um acordo satisfatério com a maioria
dos seus credores dentro do prazo maximo de 360
dias, correspondente a um Periodo de Suspensdo
prorrogado uma unica vez. A partir dai, trés cena-
rios podem acontecer: (1) se houver o transcurso
do Periodo de Suspensdo sem deliberagao sobre o
plano, transfere-se aos credores a prerrogativa de

apresentarem planos alternativos de recuperacgdo™

» recuperanda é de aproximadamente 2 anos”. O estudo consta-
tou, ainda, que “[o] fator relacionado a alta durag&o dos processos
é a presencga de inumeras suspens@es da AGC ao longo do pro-
cesso de negociagdo. Ainda que a AGC seja una, ela podera ser
suspensa para que os credores possam continuar negociando
deliberar sobre o plano de recuperacgao judicial em outro momen-
to mais maduro. Tipicamente, caso haja AGC, hd ao menos uma
suspensao assemblear até que ocorra a deliberagao sobre o pla-
no de recuperagédo judicial” (WAISBERG, 2019, p. 27).

11. "§ 4°-A - O decurso dos prazos previstos no § 4° deste arti-
go, sem a deliberagdo arespeito do plano de recuperac¢ao judicial
proposto pelo devedor, faculta aos credores a propositura de pla-
no alternativo, na forma dos 88 4°, 5°, 6° e 7° do art. 56 desta Lei,
observado o seguinte:

| - As suspensdes e a proibigdo de que tratam os incisos |, Il e lll
do caput deste artigo ndo serdo aplicaveis caso os credores ndo
apresentem plano alternativo no prazo de 30 (trinta) dias, contado
do final do prazo referido no § 4° deste artigo ouno § 4° do art. 56
desta Lej;

Il - As suspens®es e a proibicao de que tratam os incisos |, Il e Il
do caput deste artigo perdurardo por 180 (cento e oitenta) dias
contados do final do prazo referido no § 4° deste artigo, ou da rea-
lizagdo da assembleia geral de credores referida no § 4° do art.
56 destaLei.”

dentro de 30 dias; e se o plano do devedor for re-
jeitado pelos credores, eles poderao optar entre (2)
apresentar seu plano alternativo ou (3) nada fazer,
restando ao juiz convolar a recuperacao em falén-
cia. Decidindo os credores pela apresentagao do
plano alternativo, haverd em beneficio das partes
um Prazo de Suspensao adicional de 180 dias a fim
de que 0s bens do devedor sejam preservados en-
quanto os credores negociam entre sium ou alguns
planos alternativos.

Fato é que a consequéncia da limitagdo maxi-
ma do Periodo de Suspensao a 360 dias, somada a
perda da exclusividade do devedor para apresen-
tar um plano de recuperacdo findo esse periodo,
representa uma mudanca de paradigma sensivel
para as novas recuperac¢oes judiciais: os devedo-
res seréo pressionados a apresentar e negociar
com celeridade um plano com seus credores que
represente uma recuperacao melhor do que a
que teriam em caso de faléncia. Se assim nao for,
0s credores terdo um incentivo maior para apre-
sentar um plano alternativo ou preferir a quebra da
empresa em crise.

Voltando aos objetivos maiores que o legisla-
dor buscou atingir com a reforma, o conceito por
detras dessas medidas é que os ativos do deve-
dor em crise sejam preservados e sua utilizagdo
otimizada com a realocacédo eficiente de recur-
SOS na economia, seja por meio da recuperacdo
judicial, agora idealizada para perdurar no maxi-
mo 540 dias,"? seja na faléncia, com a alienacgéo
de todos os bens dentro de 180 dias contados
da lavratura do auto de arrecadagdo. Com isso,
estimula-se a adogdo de atitudes colaborativas
e razoaveis pela coletividade de atores envolvida,
visando a um alinhamento satisfatorio da maioria

em menor prazo.

12. Considerando o prazo de suspenséo inicial, prorrogével por
apenas uma vez de forma extraordinaria, somado ao Prazo de
Suspensdo concedido se os credores optarem por apresentar
um plano alternativo.
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3. A competéncia do juizo da recuperacao
judicial para mitigar os atos de constricao
sobre bens do devedor

Além de pontuar a nova dindmica da recupera-
¢do judicial, o art. 6° da Lei n°® 11.101/2005 andou
bem ao prever expressamente a proibi¢do, duran-
te o Periodo de Suspensdo, de qualquer forma de
retencdo, arresto, penhora, sequestro, busca e
apreensao e constricdo judicial ou extrajudicial so-
bre os bens do devedor, oriunda de demandas judi-
ciais ou extrajudiciais cujos créditos ou obrigagdes
sujeitem-se a recuperacao judicial.’®

Como visto, essa € uma medida essencial para
estimular a negociacao entre as partes. Permite
maior liquidez ao devedor no momento da crise,
protegendo e liberando ativos que podem ser utili-
zados tanto na atividade produtiva quanto na obten-
¢ao de novos recursos. Para os credores, por sua
vez, num cenario de recuperacgdo, a constricao de
ativos nao oferece vantagens: se o plano for apro-
vado ao final pela maioria, seu crédito sera nova-
do; se for rejeitado, o devedor ird para a faléncia, e
seu crédito sera pago de acordo com a ordem legal
de preferéncias. Em ambos 0s cenarios, os ativos
constritos sdo liberados. Além disso, a proibicdo
de atos de constricdo de ativos do devedor poupa
0s proprios credores de uma corrida ingléria pelos
bens do devedor, j& que a empresa insolvente em
geral n&o possui ativos suficientes para arcar como
pagamento integral de sua divida.

Entretanto, por mais que seja intuitiva e alinhada
comos propoésitos dalei,avedacao aatos de constri-
¢ao por credores sujeitos ndo era expressa na norma,
que apenas previa a suspensao genérica de todas as
acdes e execugdes em face do devedor. Isso gerou
inUmeras controvérsias ao longo dos anos.

Em geral, quando do ajuizamento do pedido de
recuperacao judicial, ja existem diversas penhoras

e bloqueios de ativos aperfeicoados, cuja liberacdo

13. Art.6° incisollll.

pelo juizo na qual se processam tais agdes ndo raras
vezes é condicionada a aprovacao do plano de re-
cuperacao judicial ou, pior, ao cumprimento total da
obrigagdo prevista no plano, mesmo que 0 juizo
darecuperacdo judicial determine o contrario.

Apesar da clareza da lei, a controvérsia entre os
diversos juizos ainda € latente, o que leva o devedor
a suscitar diversos conflitos de competéncia numa
Unica recuperacgdo judicial com o intuito de resolver
a questao e ver reconhecido que o juizo da recupe-
racao judicial € o Unico competente para apreciar
atos de constricdo de ativos do devedor relaciona-
dos a créditos a ela sujeitos.™

Além disso, muitos juizos suspendem ndo soé
as execucgdes em face do devedor, como também
acdes de conhecimento: diversas vezes se viu exe-
cucOes individuais serem suspensas juntamente
com os proprios embargos a execucgdo, o que impe-
dia inclusive a apuracao do eventual crédito liquido
e certo em favor de determinado credor no juizo em
que se processava a agao.

O conceito previstonaLein®11.101/2005, nesse
sentido, é claro: as agdes que demandarem quantia
iliquida terdo seguimento no juizo no qual estive-
rem se processando, inclusive as de natureza tra-
balhista, até a determinac¢do do seu valor, que deve

ser habilitado na recuperagdo judicial.®® Os juizos

14. "A competéncia para o pagamento dos débitos de socieda-
de empreséria ao longo do processo de recuperagdo é do juizo
em que se processa o pedido de recuperagao, tendo em vista
que a manutencdo da possibilidade de juizos diversos procede-
rem a constricdo dos ativos da sociedade nos planos previstos
no Plano de Recuperacdo poderia comprometer o soerguimento
da empresa. Precedentes desta Corte. 2. Agravo interno a que se
nega provimento” (22 Se¢do, Agint no CC n°® 167.402-GO, Rel. Min.
Maria Isabel Gallotti, j. em 5/5/2020).

15. "Art. 6°-[.]

8 1° - Terd prosseguimento no juizo no qual estiver se processan-
do aacéao que demandar quantiailiquida.

§ 2° - E permitido pleitear, perante o administrador judicial, habili-
tagédo, exclusdo ou modificagao de créditos derivados da relagédo
de trabalho, mas as agdes de natureza trabalhista, inclusive as
impugnacdes a que se refere o art. 8° desta Lei, serdo processa-
das perante a justica especializada até a apura¢éo do respectivo
crédito, que sera inscrito no quadro-geral de credores pelo valor
determinado em sentenca.

8§ 5° - O disposto no § 2° deste artigo aplica-se a recuperacao »
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competentes para apreciar as a¢des individuais
dos credores poderao, quando muito, determi-
nar a reserva do provavel crédito na recuperagao
judicial, que sera incluido na classe propria tdo
logo reconhecido.

Com a nova redacdo do art. 6° fica claro que
apenas as execuc¢des (e nao todas as agdes) em
face do devedor devem ser suspensas durante o
Periodo de Suspenséo, e proibidos quaisquer atos
de constricdo de ativos por parte de credores su-
jeitos a recuperacdo judicial, sendo o juizo da recu-
peracdo judicial o Unico competente para decidir
questdes relacionadas ao tema.

Para além desses pontos, como ja se antecipou,
o legislador protegeu na reforma os credores extra-
concursais, esclarecendo em diversas passagens
da lei a superprioridade do seu crédito perante os
demais. Mesmo assim, o art. 6° introduziu certas
regras de protecao de ativos do devedor contra
tais credores.'®

Nesse sentido, 0s 88 3° e 4°17 do art. 49 excep-

cionam certos créditos da recuperacao judicial,

»judicial durante o periodo de suspensao de que trata o § 4° des-
te artigo.”

16. "Art.6°-[.]

§ 7°-A - O disposto nos incisos |, Il e lll do caput deste artigo néo
se aplica aos créditos referidos nos 88 3° e 4° do art. 49 desta Lei,
admitida, todavia, a competéncia do juizo da recuperagé&o judicial
para determinar a suspensao dos atos de constri¢ao que recaiam
sobre bens de capital essenciais @ manutengdo da atividade
empresarial durante o prazo de suspensao a que se refere o § 4°
deste artigo, a qual sera implementada mediante a cooperagao
jurisdicional, na forma do art. 69 da Lei n® 13.105, de 16 de margo
de 2015 (Codigo de Processo Civil), observado o disposto no art.
805 do referido Codigo.”

17. Art.49,83° Lein®11.101/2005.

"8 3° - Tratando-se de credor titular da posi¢cao de proprietario fi-
duciério de bens moveis ou imoéveis, de arrendador mercantil, de
proprietério ou promitente vendedor de imovel cujos respectivos
contratos contenham cldusula de irrevogabilidade ouirretratabili-
dade, inclusive em incorporagdes imobiliarias, ou de proprietario
em contrato de venda com reserva de dominio, seu crédito néo se
submeterd aos efeitos da recuperagéo judicial e prevaleceréo os
direitos de propriedade sobre a coisa e as condigdes contratuais,
observada a legislacdo respectiva, ndo se permitindo, contudo,
durante o prazo de suspensé&o a que se refere 0 §4° do art. 6° des-
ta Lei, a venda ou a retirada do estabelecimento do devedor dos
bens de capital essenciais a sua atividade empresarial.

8§ 4° - Nao se sujeitara aos efeitos da recuperagao judicial a »

dentre os quais o0s garantidos pela propriedade
fiduciaria de bens modveis ou imdveis e os adian-
tamentos a contratos de cambio para exportagao,
que sdo os mais relevantes em termos de volume de
crédito no mercado. Tais credores, por estarem ex-
cluidos do esquema da recuperacdo judicial, podem
livremente executar e propor medidas extrajudiciais
para recuperagcdo dos seus créditos. No entanto,
durante o Periodo de Suspenséo, ficam vedadas
a venda ou retirada de bens de capital essenciais
a sua atividade do estabelecimento do devedor.
Apesar da regra expressa, ainda eram observados
muitos conflitos e decisBes contraditérias perante

juizos diversos a respeito do tema.

O legislador protegeu na reforma os

credores extraconcursais.

Novamente, numa tentativa de pacificar os er-
raticos entendimentos manifestados pelo juizo da
recuperacao judicial e pelos diversos juizos onde
se processam essas agdes de cobranca, o art. 6°
andou bem ao determinar a competéncia do juizo
da recuperac¢ao judicial para a suspensao dos atos
de constricdo que recaiam sobre tais ativos durante
o Periodo de Suspensédo, a ser implementada me-
diante cooperacéo jurisdicional.

Jé no tocante ao Fisco, também excluido da re-
cuperacdo judicial e quase que totalmente alheio a
Lei n°® 11.101/2005 antes da reforma, a nova reda-

¢do da norma lhe concedeu protegdo similar.’® As

» importancia a que serefere oinciso Il do art. 86 desta Lei."

"Art. 86 - Proceder-se-4 a restituicao em dinheiro: [...]

Il - da importancia entregue ao devedor, em moeda corrente na-
cional, decorrente de adiantamento a contrato de cambio para
exportagdo, na forma do art. 75, 88 3° e 4°, da Lei n® 4.728, de 14
de julho de 1965, desde que o prazo total da operagéo, inclusive
eventuais prorrogagdes, ndo exceda o previsto nas normas espe-
cificas da autoridade competente;”

18. "Art.6°-[.]

§7°-B-0Odispostonosincisos|, Il elll do caput deste artigondo se
aplica as execugdes fiscais, admitida, todavia, a competéncia »
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execucdes fiscais continuam a tramitar livremente
durante a recuperacdo judicial, mas agora fica re-
conhecida a competéncia do juizo da recuperagao
judicial para substituir atos de constricao pratica-
dos nessas execucdes que recaiam sobre bens de
capital essenciais ao devedor até o encerramento
darecuperacdo judicial.

Embora essas duas normas sejam protetivas ao
devedor, e elas de fato sdo essenciais para garantir
a manutencao da producao da empresa durante a
turbuléncia vivenciada com a crise, muito se critica
a restricdo dessa protecdo a "bens de capital” es-
senciais do devedor.

Este foi inclusive um ponto bastante debatido
durante o processo legislativo que instituiu as novas
normas. A relevancia do tema se dé porque, seguin-
do o entendimento atual do Superior Tribunal de
Justica (STJ), bens de capital sdo 0s corpoéreos, nao
pereciveis e ndo consumiveis, que permanecem
na posse do devedor para utilizagdo no processo

produtivo da empresa.’ Logo, dinheiro, recebiveis

»» dojuizo darecuperagéao judicial para determinar a substituicao
dos atos de constricdo que recaiam sobre bens de capital essen-
ciais @ manutencao da atividade empresarial até o encerramen-
to da recuperacao judicial, a qual sera implementada mediante a
cooperagao jurisdicional, na forma do art. 69 da Lei n°® 13.105, de
16 de margo de 2015 (Codigo de Processo Civil), observado o dis-
posto no art. 805 do referido Cédigo.”

19. "RECURSO ESPECIAL. RECUPERACAO JUDICIAL.
CESSAO DE CREDITO/RECEBIVEIS EM GARANTIA FIDUCIARIA
A EMPRESTIMO TOMADO PELA EMPRESA DEVEDORA.
RETENGAO DO CREDITO CEDIDO FIDUCIARIAMENTE PELO
JUIZO RECUPERACIONAL, POR REPUTAR QUE O ALUDIDO
BEM E ESSENCIAL AO FUNCIONAMENTO DA EMPRESA,
COMPREENDENDO-SE, REFLEXAMENTE, QUE SE TRATARIA DE
BEM DE CAPITAL, NA DICGAO DO § 3°, IN FINE, DO ART. 49 DA
LEI N. 11.101/2005. IMPOSSIBILIDADE. DEFINICAO, PELO STJ,
DA ABRANGENCIA DO TERMO ‘BEM DE CAPITAL. NECESSIDADE.
TRAVA BANCARIA RESTABELECIDA. RECURSO ESPECIAL
PROVIDO. [..] 1.1 A conceituac¢é&o de '‘bem de capital’, referido na
parte final do § 3° do art. 49 da LRF, inclusive como pressuposto
l6gico ao subsequente juizo de essencialidade, ha de ser objetiva.
Para esse propdsito, deve-se inferir, de modo objetivo, a abran-
génciadotermo '‘bemde capital’, conferindo-se-lhe interpretacao
sistematica que, a um s6 tempo, atenda aos ditames da lei de re-
géncia e nao descaracterize ou esvazie a garantia fiduciaria que
recai sobre o '‘bem de capital’, que se encontra provisoriamente
naposse darecuperanda. 2. De seuteorinfere-se que o bem, para
se caracterizar como bem de capital, deve ser utilizado no pro-
cesso produtivo da empresa, jd que necessario ao exercicio da »

e faturamento ndo seriam bens de capital, embora
sejam ativos de importancia vital para certas em-
presas. Dependendo do setor, tais ativos podem as-
sumiraimportancia de um bem de capital: sem eles,
a atividade poderia ficar completamente compro-
metida.2® Se a interpretacao dos tribunais for literal
ao quanto disposto na lei e seguir o entendimento
atual do ST, tais ativos ficariam desprotegidos, a
mercé dos atos de excussédo dos credores. Eis ai o
que poderia ser um potencial empecilho arecupera-
¢ao judicial, que impediria a consecucao do seu fim
maior: readequar a estrutura de capital do devedore
permitir uma recuperagcdo mais robusta entre todos
os credores.

Enfim, trata-se de um dispositivo que devera ser
aplicado de forma ponderada pelo Poder Judiciario,
com o intuito de coibir atagues que tenham o con-
dao de impedir o acesso do devedor a recupera-

¢ao judicial. Novamente aqui, se a reforma buscou

)») atividade econdmica exercida pelo empresario. Constata-se,
ainda, que o bem, para tal categorizagdo, ha de se encontrar na
posse da recuperanda, porquanto, como visto, utilizado em seu
processo produtivo. Do contrario, alids, afigurar-se-ia de todo im-
proprio — e na lei nao ha dizeres inuteis — falar em ‘retengdo’ ou
‘proibi¢do de retirada’. Por fim, ainda para efeito de identificagcéo
do ‘bem de capital' referido no preceito legal, ndo se pode atri-
buir tal qualidade a um bem, cuja utilizagdo signifique o préprio
esvaziamento da garantia fiduciaria. Isso porque, ao final do stay
period, 0 bem devera ser restituido ao proprietério, o credor fidu-
ciario. 3. A partir da propria natureza do direito crediticio sobre
o qual recai a garantia fiduciaria — bem corpéreo e fungivel, por
exceléncia —, ndo ha como compreendé-lo como bem de capital,
utilizado materialmente no processo produtivo da empresa. [..]
6. Para efeito de aplicagéo do § 3° do art. 49, 'bem de capital’, ali
referido, ha de ser compreendido como o bem, utilizado no pro-
cesso produtivo da empresa recuperanda, cujas caracteristicas
essenciais sdo: bem corpéreo (mdével ouimoével), que se encontra
na posse direta do devedor, e, sobretudo, que ndo seja perecivel
nem consumivel, de modo que possa ser entregue ao titular da
propriedade fiduciaria, caso persista a inadimpléncia, ao final do
stay period. [..]" (STJ, REsp n°® 1.758.746-GO (2018/0140869-2),
Rel. Min. Marco Aurélio Bellizze, v.u.,j. em 25/9/2018).

20. Veja, por exemplo, o caso de uma livraria, que vende ao con-
sumidor final livros por consignagéo, em contratos celebrados
com as editoras. O Unico ativo que alivraria tem para manter o giro
das suas operag¢8es sdo 0s recebiveis das vendas que promove
ao consumidor final. E com tais recebiveis que a empresa conse-
gue garantir o giro do estoque. Sem ele, a empresa fica sufocada
e é condenadaaumaliquidagdo sumaria, sem direito a se socorrer
auma recuperagao judicial.
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incentivar a conduta colaborativa entre a coletivi-
dade de credores e o devedor, e ainda promulgou
um conjunto de normas que na pratica exigem que
0 devedor equacione o pagamento de sua divida
extraconcursal em paralelo a recuperacdo judicial,
nao parece ter sido a intengéo do legislador permi-
tir que credores possam excutir bens essenciais a
atividade do devedor no transcorrer do processo
de negociac¢do entre essas partes. Ainda que ndo
estejam sujeitos a recuperacdo judicial, o que foi
uma opc¢do do legislador que também tem gerado
controvérsias, ndo parece razoavel enfraquecer os
efeitos do Periodo de Suspensdo em prejuizo da
recuperacado. O importante é alinhar os incentivos
para que tais credores assumam uma postura cola-
borativa de negociacao.

Deverd, portanto, o Poder Judiciario atuar em
prol dos objetivos da lei e ponderar as formas de
garantir o equilibrio necessério entre a preservacao
da atividade empresarial e os direitos dos credo-

res extraconcursais.

4, Conclusao

A reforma da Lei de Insolvéncias, como se viu,
trouxe desafios adicionais ao devedor em recupera-
caojudicial parareorganizar sua estrutura de capital,
incluindo o equacionamento da sua divida extra-
concursal, dentro de um prazo certo e determinado.
Para viabilizar sua recuperacgdo, devera se engajar
rapidamente num processo de negociagao sério
e eficiente com todos os credores, sem excecao, e
deixar expedientes dilatérios e beligerantes de lado.

Ao mesmo tempo em que as novas regras na
recuperacdo judicial incentivam o alinhamento
entre as partes e trazem como principio a pre-
servagdo dos ativos do devedor para que se-
jam utilizados de forma produtiva e alocados na
economia, a protecdo contra atos de excusséao

praticados por credores extraconcursais ainda é

insuficiente, se for seguida a linha adotada pelo
STJ quanto ao conceito de bens de capital. Isso
acarreta dificuldades adicionais para o devedor,
que devera, no prazo maximo de 360 dias, chegar
a um acordo que represente uma solugdo melhor
aos credores do que a sua faléncia. Esse acordo
deverd contar com a adesdo da maioria simples
dos credores concursais e com a totalidade dos
extraconcursais.

Com relagdo aos extraconcursais, havera ainda
0 risco de que rapidamente dilapidem os bens do
devedor, que ndo sejam de capital. Isso representa
um desincentivo importante para que as partes sus-
pendam expedientes contenciosos e partam para
uma atitude colaborativa no processo.

Esclarecendo melhor o cenario, o poder hoje
estd com os credores, que passam a ditar 0s rumos
da recuperacao judicial e assumem a responsabili-
dade de avaliar a capacidade de geracgao de rique-
zas da empresa insolvente e de pagamento do seu
crédito, optando pela sua quebra ou reestruturagao.
No primeiro caso, receberao seus créditos (ou par-
te deles) mediante a liquidacdo célere dos ativos do
devedor; no segundo, receberdo seus créditos (ou
parte deles) nos termos do plano, e ainda poderéo
obter maiores vantagens com a empresa ativa e seu
going concern.

Além dos credores, hd um destaque maior para
a atuacao do Poder Judiciario, especialmente do
juizo da recuperacao judicial, que devera aplicar
as novas regras de forma ponderada e visando a
um maior retorno aos atores envolvidos, incluin-
do um pagamento mais distributivo a coletividade
de credores, a manutengédo ou aumento dos em-
pregos e da capacidade contributiva da empresa
na economia.

A tarefa ndo é facil, mas se todos os participan-
tes desse jogo negociarem um armisticio e partirem
para uma solugao construtiva e realista, o retorno

em prol de todos sera maior.
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1. Arcabouco legal vigente

A busca por solucdes de disputas sem a neces-
sidade de recurso a estrutura judiciaria do Estado é
anseio, ha tempos, compartilhado por muitos. Uma
convengdo ocorrida nos Estados Unidos em 1976
para debater as dificuldades e deficiéncias do pro-
cesso judicial' albergou discussdes sobre alternati-
vas possiveis para o0 encaminhamento de conflitos,
os chamados "ADRs" (SANDER, 1976) ou "métodos
alternativos de resolucao de disputas”, hoje referi-
dos por "métodos adequados”, e acabou por cunhar
a expressao "multi-door courthouse”, isto €, um sis-
tema de justica que pudesse oferecer varias moda-
lidades de resolucdo de conflitos.?

O sistema de justica multiportas foi expressa-

mente agasalhado pelo atual Codigo de Processo

1. Nos Estados Unidos, em 7 de abril de 1976, hd 39 anos,
foi realizada uma conferéncia para discutir a insatisfacdo
dos jurisdicionados com a oferta de servigos judiciarios e a
morosidade das decisdes judiciais. Durante aquela conferéncia,
véarias alternativas foram apresentadas e discutidas e, em
especial, foi formulado um programa de mediacao fomentado
pelo Judiciario, mediante a referéncia obrigatéria de certos
casos a mediagdo. "The Pound Conference marked an important
moment in the history of mediation: the beginning of a concerted
effort to stimulate court-connected mediation programs in
the United States by framing the contemporary mediation
movement - projects then underway in various countries,
communities, agencies and courthouses - as a potential remedy
for the perceived popular dissatisfaction with the administration
of justice. The Pound Conference was organized around the
premise that society was dissatisfied with the state of the justice
system, and the task of the Conference was to explore the sources
of dissatisfaction as well as the possible remedies. Mediation was
offered as one promising remedy for the particular dissatisfaction
that arose from the cost, delay, and inaccessibility of adjudication
attributed to a burgeoning judicial caseload. Professor Sander
argued that certain cases could be diverted from the judicial
caseload to disposition through mediation, and that appropriate
cases for diversion might be those that would benefit most from
the unique social values mediation advanced - including 'its
capacity toreorientthe parties toward each other by helping them
to achieve a new and shared perception of their dispute”™ (DELLA
NOCE, v. 17:3,2002).

2. O conceito de um "tribunal com mudltiplas portas” foi dissemi-
nado nos Estados Unidos a partir da Pound Conference de 1976.
O Civil Justice Reform Act exorta as partes e o tribunal a bus-
car meios extrajudiciais de solugdo de conflitos (WARD, 2007,
p.77-81).

Civil® (CPC), o qual, além de referir a arbitragem, no
§ 3° do art. 3° determina o estimulo a conciliagéo,
a mediacdo e a outros métodos de solugdo con-
sensual de conflitos. Particularmente no tocante a
media¢do, contém uma sec¢do inteira sobre o tema,*
tratando, o mediador, como auxiliar da justica. Logo
apos a publicagdo do CPC de 2015, foi promulga-
da a Lei n°® 13.140, de 26 de junho de 2015 (Lei de
Mediacao), para dispor, especificamente, sobre a
media¢cdo como meio de solu¢ao de controvérsias.

Antes mesmo desse arcabougo legislativo, o
Conselho Nacional de Justica (CNJ), em novembro de
2010, havia instituido a “Politica Judiciaria Nacional
de tratamento adequado de conflito de interesses
no ambito do Poder Judicidrio” por intermédio da
Resolucédo n° 125, de 20 de novembro de 2010, com
a finalidade de "assegurar a todos o direito a solugao
dos conflitos por meios adequados a sua natureza e
peculiaridade”. Referida politica foi implementada no
Estado de S&do Paulo por meio dos Provimentos n°
1.868 e n°® 1.892 do Conselho Superior da Magistratura,
com o0s quais foram instituidos, respectivamen-
te, o Nucleo Permanente de Métodos Consensuais
de Solucdo de Conflitos e os Centros de Mediagao
Judiciarios de Solucao de Conflitos e Cidadania.

Na seara darecuperacado de empresas em crise,
o Judiciario tem se valido da mediacao nos proces-
sos de recuperacdo judicial,® e, mais recentemente,
comrecomendac8es nesse sentido. Em 22 de outu-
bro de 2019, foi editada, pelo CNJ, a Recomendacgao
n° 58 com o propdsito de promover o uso da me-
diagdo nos processos de recuperacdo empresarial
e faléncias e, em 2020, a Recomendacdo n® 71, que
cuida da criacdo de Centros Judiciarios de Soluc¢do
de Conflitos para tratamento de conflitos de nature-

za empresarial.

3. Lein®13.105, de 16 de margo de 2015.

4, Secao V do Capitulolll, arts. 165 e ss.

5. Os casos precursores da adog¢do de mediagé&o para solucionar
as disputas de empresas em crise — faléncia ou recuperagao ju-
dicial — tornaram-se paradigmas, como o da Varig, Oi, Saraiva e,
mais recentemente, Enpav.
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A Recomendacao n° 71, alids, vem na esteira
das iniciativas dos tribunais estaduais. O Tribunal
de Justica de S&o Paulo publicou o Provimento
CG n° 11/2020, dispondo sobre projeto de conci-
liacdo e mediacao pré-processuais para disputas
empresariais decorrentes dos efeitos da Covid-19.
No Parand, pioneiramente, Rio Grande do Sul,
Espirito Santo, Rio de Janeiro, iniciativas semelhan-

tes foram adotadas.

A mediacdo é um processo para
administracdo ndo adjudicatoria de
conflitos, essencialmente voluntario.

Esse regramento constituiu solo fértil para a Lei
n° 14.112 de 2020 (Lei n® 14.112), que inclui a Segao
lI-A a Lei n® 11,101 de 2005 (Lei de Recuperagao
e Faléncia), tratando "Das Conciliagdes e das
Mediagcbes Antecedentes ou Incidentais aos
Processos de Recuperacao Judicial”.

De acordo com a malha normativa, a mediacao
€ um processo para administracao nao adjudicato-
ria de conflitos, essencialmente voluntario, calcado
nos principios da autonomia de vontade e boa-fé,
visando a uma solu¢do negociada. Trata-se de um
método autocompositivo, estruturado, auxiliado
por um terceiro equidistante, livremente escolhido
ou aceito, permitindo o enderecamento das preo-
cupacdes e objetivos dos envolvidos, em carater
confidencial.® As partes aderem a mediacao ao se
conscientizarem de suas potencialidades em par-
ticipar ativamente para determinar o desfecho do

caso.” Instrumento Util tanto quando o caso estaem

6. "Art. 166 - A conciliacdo e a mediagéo sdo informadas pelos
principios da independéncia, da imparcialidade, da autonomia da
vontade, da confidencialidade, da oralidade, da informalidade e
da decisdoinformada.”

7. "Notwithstanding the need for further advanced research
to be conducted, recent studies have adequately established
the general benefits of mediation. Parties endorse mediation
because of the opportunities to participate in the process, to »

vias de ser, como quando ja se encontra judiciali-
zado, podendo ser buscada voluntariamente pelos
envolvidos ou aconselhada, encaminhada ou mes-
mo imposta pela legislagdo ou pelo proprio sistema
judiciario. Importante, em qualquer situacao, este-
jam as partes cientes do que representa a mediagao
na resolucao do conflito, ou seja, para que estejam
aptas a tomar uma decisao informada a que refere
o CPC.

2. Parametro internacional

Paises como Estados Unidos, Canada, Reino
Unido e Austrélia adotaram sistemas de mediacé&o
patrocinados pelo Poder Judiciario, com carater
obrigatério, como um mecanismo para promover
e estimular o uso da mediacao, sem, entretanto,
afastar o canone universal da garantia de acesso a
justica.

Nos Estados Unidos, a partir do caso da faléncia
do Lehman Brothers, em 2015, a mediacédo come-
cou a ser utilizada em casos multiparte para rees-
truturacdo de divida e reorganizacdo empresarial. A
mediacao é aplicada durante as assembleias de cre-
dores para que possam negociar e votar o plano ou
mesmo para estruturar a negociacado de outras dis-
putas paralelas. A mediacdo da faléncia do Lehman
Brothers (Chapter 11) envolveu centenas de dispu-
tas. A partir de janeiro de 2016, de 245 mediacfes
realizadas, 232 resultaram em acordo. Nos Estados
Unidos, o mediador atua na facilitagdo do dialogo,
ndo Ihe competindo avaliar o mérito das disputas.

Na Unido Europeia, a diretiva sobre mediacéao
data de 2008, mas sem cuidar especificamente
de sua adogdo em processos de insolvéncia ou

reestruturacdo de dividas empresariais. A Diretiva

» tell their side of the story and to contribute in determining the
outcome of the dispute. Attorneys have found that mediation has
improved communication between the parties and the attorneys.
Furthermore, a majority of the studies show that mediated cases
have a higher rate of settlement than cases that did not undergo
mediation” (QUEK, v. 11, p. 479).

Mediagdo em processos de recuperagao judicial.

63



n° 2015/848 trata de questdes de jurisdicdo e cum-
primento de processos e decisdes envolvendo in-
solvéncia transfronteirica. Em 15 de maio de 2019,
foi editada uma diretiva especifica sobre negocia-
¢Oes para reestruturacdo de empresas, referindo a
reestruturacao preventiva e medidas paraaumentar
a eficiéncia dos procedimentos de reestruturacao,
insolvéncia e liquidagao de dividas.® O profissional
indicado, narealidade, assemelha-se ao administra-
dor judicial no Brasil. A diretiva dispde que pode ser
nomeado um especialista na area de reestruturagao
para assistir o devedor e os credores na negocia-
¢cao e redacao do plano. A diretiva europeia define
esse expert no campo de reestruturagdo como a
pessoa fisica ou juridica indicada pelo juiz ou pela
autoridade administrativa, para assistir o devedor
ou 0s credores na negociacdo e redagao do plano
de reestruturagéo, supervisionar as atividades do
devedor durante as negocia¢gdes e assumir o con-
trole parcial dos ativos ou dos negdcios durante
anegociagéo.

Na Espanha, o mediador de insolvéncia é res-
ponsavel por verificar a existéncia e os valores dos
créditos, por preparar a proposta de acordo e por
convocar os credores para reunides de apresenta-
¢cao dessas propostas, ja com a concordancia da
empresa devedora.®

Em Portugal, hd uma regulamentagdo especi-
fica para a profissdo de mediador de insolvéncia,
a Lei n® 6/2018, que institui o “estatuto do media-
dor de recuperacao de empresas”, estabelece va-
rios requisitos para ingresso na carreira, Como, por
exemplo, a obriga¢do de realizar uma prova de apro-
veitamento em curso de formagao em mediacao de

recuperacdo de empresas ministrada por entidade

8. DIRECTIVE OF THE EUROPEAN PARLIAMENT AND OF THE
COUNCIL on preventive restructuring frameworks, on discharge
of debt and disqualifications, and on measures to increase the
efficiency of procedures concerning restructuring, insolvency
and discharge of debt, and amending Directive (EU) 2017/1132
(Directive on restructuring and insolvency).

9. Lei Espanhola de Mediag&o n°® 5/2012, alterada e consolidada
em 2017.

certificada para o efeito pela autoridade nacional.
Toca ao mediador, de acordo com essa lei, analisar
a situacdo econdmico-financeira e aferir, conjunta-
mente com o devedor, as suas perspectivas de re-
cuperacdo, auxiliar o devedor na elaboracdo de uma
proposta de acordo de reestruturag&o e nas nego-
ciacdes com os seus credores.

Diferentemente de tais sistemas da Unido
Europeia, de Portugal e da Espanha, no d&mbito na-
cional, especialmente de acordo com as regras da
Lei de Mediacdo, o mediador jamais podera atuar
como perito ou assessor da empresa devedora
ou de seus credores na avaliagdo ou apreciagdo
dos créditos ou mesmo na concepc¢ao ou reda-
¢ao das propostas de acordo, dada sua obrigagdo
de se manter equidistante, neutro e desvinculado

das partes.1®

3. Principios gerais da mediagao

Como mencionado no inicio deste trabalho,
apesar de o marco legal para a media¢cao no Brasil
ter surgido apenas em 2015, com a edicdo da
Lei de Mediacao, a ferramenta ja existia e era utili-
zada de forma esparsa no nosso sistema juridico.!

Enquanto tramitava na Camara dos Deputados
o Projeto de Lein®7.169/2014, que dispunha sobre “a
mediac&o entre particulares como meio alternativo

de solucdo de controvérsias e sobre a composicao

10. O mediador se submete aos mesmos critérios de impedi-
mento e suspei¢cao a que se sujeitam os juizes, conforme deter-
mina a Lei de Mediagdo no art. 5°, verbis: "Aplicam-se ao mediador
as mesmas hipoteses legais de impedimento e suspei¢do do juiz.
Paragrafo Unico - A pessoa designada para atuar como mediador
tem o dever de revelar as partes, antes da aceitagao da fungéo,
qualquer fato ou circunstancia que possa suscitar duvida jus-
tificada em relagdo a sua imparcialidade para mediar o conflito,
oportunidade em que podera ser recusado por qualquer delas”.
11. A titulo exemplificativo, Decreto n° 1.572, de 28 de julho de
1995: "Art. 2° - Frustrada a negociacéo direta, na respectiva data-
-base anual, as partes poderdo escolher, de comum acordo,
mediador para composi¢gdo do conflito”; Medida Provisdéria n®
1.950-70/2000: "Art. 11 - Frustrada a negociag&o entre as partes,
promovida diretamente ou através de mediador, poderéa ser ajui-
zada a acgédo de dissidio coletivo”.
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de conflitos no ambito da Administracdo Publica” e
que culminou na Lei de Mediacdo, também estava
em andamento a iniciativa legislativa de um novo
CPC, que, por sua vez, continha diretrizes sobre a
mediacao judicial.

E possivel notar que ambos os projetos, as-
sim como na mencionada Resolucédo n° 125 do
CNJ, indicam principios norteadores da mediacao,
a despeito de ndo serem no todo coincidentes.’? A
observancia a tais principios é crucial para que a
aplicacdo doinstituto se dé de formaadequada, sem
que as praticas enviesadas o contaminem.

A Lei de Mediacdo, em seu art. 2° estabelece
quais sao os principios norteadores do instituto —
(i) imparcialidade do mediador, (ii) isonomia entre as
partes, (iii) oralidade, (iv) informalidade, (v) autono-
mia da vontade das partes, (vi) busca do consenso,
(vii) confidencialidade e (viii) boa-fé — que devem ser
respeitados nas mediacOes realizadas no ambito
concursal, inclusive.

O principio da autonomia da vontade das partes
estd intrinsecamente ligado a propria escolha pela
aplicacdo do instituto da mediacé&o. A partir dele, as
partes, livremente, optam pelo uso do instituto e,
por via de consequéncia, tornam-se protagonistas
de suas decisdes, objetivando a saida consensual
paraa solucdo do conflito.’® Por meio dele, os envol-
vidos tém aliberdade de decidirem a forma como se
desenvolvera o procedimento, seu conteudo e, até
mesmo, sua continuidade ou interrupcao.

Quanto a forma, o principio da informalidade in-
dica que ndo ha regra fixa. O que significa dizer que
0s atos praticados durante o procedimento de me-

diagdo seguirdo as orienta¢cdes do mediador, que,

12. Os unicos principios coincidentes em todos os textos legais
sdo os daimparcialidade e da confidencialidade.

13. E importante destacar que a Resolugdo n° 125 do CNJ, ao
mencionarasregras que regem o procedimento de mediac¢ao, en-
fatiza que, em razdo da autonomia da vontade, deve-se "respeitar
os diferentes pontos de vista dos envolvidos, assegurando-lhes
que cheguem a uma decisdo voluntéria e ndo coercitiva, com li-
berdade para tomar as préprias decisdes durante ou ao final do
processo, podendo inclusive interrompé-lo a qualquer momento”
(Anexo Ill, § 2° do art. 2°).

pelo principio da independéncia, deve atuar com
liberdade e autonomia, sem subordinacdo de qual-
quer ordem (TARTUCE, 2015, p. 525).14

Na mesma linha, tem-se o principio da oralidade,
0 qual indica que os envolvidos na mediacdo, coma
facilitagcdo de um terceiro imparcial, devem comu-
nicar-se de maneira que cada qual exponha suas
percepcdes e seus fatos, para que assim, consen-

sualmente, encontrem saidas para seus problemas.

Os atos praticados durante o
procedimento de mediagao seguirao

as orientacdes do mediador.

Estes dois principios — informalidade e orali-
dade — sdo colocados em pratica ao longo das di-
versas reunides que costumam ser realizadas nos
procedimentos, nas quais promove-se o didlogo
entre os envolvidos, com o fito de ampliar a comuni-
cacao na busca da solucdo dos impasses. E, assim,
munidos do espirito de urbanidade e de colabora-
¢&o, 0s envolvidos devem se engajar para alcangar
0 consenso.”™ A busca pelo consenso deve, por
oObvio, observar o principio da autonomia da vonta-
de, o que significa dizer que o0 consenso nao deve
ser alcangado a qualquer custo.

Outro principio que, embora nao esteja relacio-
nado no art. 2° da Lei de Mediagcado, também deve
serrespeitado é o da transparéncia. O procedimen-
to deve tramitar de forma clara e transparente, com

registro dos dados essenciais em ata e, para este

14. A respeito da independéncia, a Resolugao n° 125 do CNJ
determina que o mediador deve "atuar com liberdade, sem so-
frer qualquer pressédo interna ou externa, sendo permitido recu-
sar, suspender ouinterromper a sessao se ausentes as condicdes
necessarias para seu bom desenvolvimento, tampouco havendo
obrigagao de redigir acordo ilegal ou inexequivel” (Anexo lll, § 5°
doart. 1°).

15. Nesse sentido, o CPC contemplou, em seu art. 6°, o principio
da cooperagéo. "Art. 6° - Todos 0s sujeitos do processo devem
cooperar entre si para que se obtenha, em tempo razoavel, deci-
sdo de mérito justa e efetiva.”

Mediagdo em processos de recuperagao judicial.

65



trabalho, também cristalino comrelacdo ao resulta-
do de eventual acordo, dado o seu possivel impacto
no patriménio da recuperanda.

Nesse processo, € crucial que os envolvidos
atuem com boa-fé, pois, em sendo a mediagdo um
meio consensual, a violagdo a boa-fé pode macular
todo o procedimento, gerando prejuizo nao apenas
para aquele que, de fato, busca a solugdo de um
problema, mas também para o mediador, tornando
sua atuacdo ineficaz.

Na mesma linha, tem-se o principio da confiden-
cialidade, que estéa diretamente relacionado ao da
boa-fé. Explica-se. Para que o didlogo seja proficuo,
0s envolvidos precisam sentir-se seguros a pon-
to de exteriorizarem aquilo que n&o seria dito se o
procedimento estivesse pautado pela publicidade.
A ele estdo vinculados ndo apenas o0s envolvidos —
partes e mediador —, mas também os prepostos, ad-
vogados, assessores técnicos e outras pessoas de
sua confianga que tenham, direta ou indiretamente,
participado do procedimento de mediagdo.®

O principio é tao relevante para o mecanismo
que a Lei de Mediagao dedicou grande atencao a
ele.” ¢ 18 Merece destaque a regra segundo a qual
a prova apresentada em violacdo a confidencialida-
de ndo serd admitida em processo, quer seja judi-
cial, quer seja arbitral.’®

Em relacdo a atuagdo do mediador, ainda deve
ser lembrado que este deve sempre atuar com in-
dependéncia, ou seja, autonomia e liberdade, sem
qualquer vinculo ou subordinagao com quem o no-
meou e sem nenhuma forma de pressao externa.

Por fim, mas ndo menos importante, é o prin-

cipio da isonomia, o qual indica que os envolvidos

16. Lein®13.140/2015, art. 30,§ 1°.

17. Lein®13.140/2015, arts. 14, 30, 31.

18. A respeito dele, a Resolugéo n® 125 do CNJ estabelece que
se deve "manter sigilo sobre todas as informagdes obtidas na
sessao, salvo autorizagdo expressa das partes, violagdo a ordem
publica ou as leis vigentes, ndo podendo [0 mediador] ser teste-
munha do caso, nem atuar como advogado dos envolvidos, em
qualquer hipotese” (Anexo lll, § 1° do art. 1°).

19. Lein®13.140/2015, art. 30, § 2°.

deverao ter tratamento equanime, de maneira que
0s participantes tenham oportunidades equalita-
rias de apresentar suas razdes, sem que o mediador
atue com favoritismo.2°

Perpassado pelos principios gerais que nor-
teiamamediacédo, cabe destacar que, especialmen-
te em razao dos principios da confidencialidade, da
imparcialidade e da independéncia, o administra-
dor judicial ndo pode atuar na recuperacao judicial
como mediador, porque ele tem o dever de oficio
de revelar ao juiz qualquer irregularidade ou revelar
qualquer situacdo que cause espécie, cabendo a
ele tdo somente estimular os meios consensuais de

resolugdo de conflito.?!

4. Comentérios aos artigos de lei

O ambiente da recuperacdo judicial tem, na sua
esséncia, a necessidade de compor a pluralidade
de interesses que podem ser até contrapostos.

A mediacao, além de poder melhorar a condicdo
de formulacdo do plano em relagdao aos credores,
também permite ao devedor expor melhor suas
dificuldades e suas pretensdes, os motivos de seu
pleito, a partir de um dialogo melhor estabelecido.

Nesse sentido, antes mesmo das alteragcdes
feitas na Lei de Recuperacao Judicial e Faléncia,
j& havia o entendimento sobre a possibilidade
de aplicacao dos meios consensuais de resolugao de
conflitos — conciliagdo e mediacdo — no proces-
so encampado pela Lei de Recuperagdo Judicial

e Faléncia.

20. Na Resolugdo n® 125 do CNJ a questdo da imparcialidade é
tratada como o "dever de manter equidistancia das partes, respei-
tando seus pontos de vista, com atribui¢cdo de igual valor a cada
um deles” (Anexo lll, § 4° do art. 1°).

21. "Art. 22 - Ao administrador judicial compete, sob a fiscali-
zagdo do juiz e do Comité, além de outros deveres que esta Lei
Ihe impde: [..] j) estimular, sempre que possivel, a conciliagao, a
mediagao e outros métodos alternativos de solugéo de conflitos
relacionados a recuperacéo judicial e a faléncia, respeitados os
direitos de terceiros, na forma do § 3° do art. 3° da Lei n°® 13.105,
de 16 de margo de 2015 (Cédigo de Processo Civil)."
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A exemplo disso, tem-se o Enunciado n° 618
do Férum Permanente de Processualistas Civis,??
Enunciado n°® 45 da | Jornada "Prevencédo e solu-
¢do extrajudicial de litigios do Centro de Estudos
Judiciarios do Conselho da Justica Federal,2® o I
Forum Nacional de Conciliagao e Mediacado.?4

Por meio das recentes alteracdes feitas na lei -
Secao lI-A — "Das Conciliagdes e das Media¢des
Antecedentes ou Incidentais aos Processos de
Recuperagdo Judicial” —, a lei confirmou a ten-
déncia de aplicacdo dos meios consensuais
para solucdo de conflitos, desafogando, assim,
o Poder Judiciério.

De acordo com os artigos que serdo analisados
na sequéncia, a possibilidade de submeter os con-
flitos a conciliacdo e a mediagdo como mecanismo
de pré-insolvéncia objetiva que as dividas da em-
presa sejam renegociadas coletivamente pelo de-
vedor e seus credores, de forma extrajudicial, com
amenor intervencgao possivel do Poder Judiciario.

Estudo recente realizado identificou que um pla-
no de recuperacao judicial tem levado, em média,
quase um ano e meio para ser finalizado.2® Nao é di-
ficilentender os motivos para essa demora. Classes
de credores diferentes, interesses distintos, com
tratamentos diversos, antagonistas ao devedor,
com educacgéao beligerante em busca de um con-
Senso por maioria.

Inicialmente, cumpre distinguir o mecanismo da
conciliagdo daquele da mediacdo. Conforme bem

explicitado por Tartuce (2021, p. 46-50), ambos sao

22, "Aconciliagdo e amediagdo sdo compativeis com o processo
de recuperacgdo judicial.”

23. "A mediacao e conciliagdo sdo compativeis com a recupera-
¢do judicial, a extrajudicial e a faléncia do empresério e da socie-
dade empreséria, bem como em casos de superendividamento,
observadas as restricdes legais.”

24. "Os casos de improbidade, de a¢des de recuperacdo de da-
nos e de execugdo de titulos do TCU enquadram-se na hipétese
do art. 3° da Lei 13.140/15 por terem natureza transacional, po-
dendo ojuiztentar a composigcdo amigavel naformado art. 3°, pa-
ragrafo 3° do CPC, inclusive para os fins do artigo 334 do mesmo
diplomalegal.

25. Disponivel em: http://m.aasp.org.br/clipping/MobileNoticia.
aspx?idnot=28998.

técnicas de autocomposicao, sendo a conciliagao
0 mecanismo pelo qual

“um profissional imparcial intervém para, me-
diante atividades de escuta e de investigacao,
auxiliar os contendores a celebrar um acordo, se
necessario expondo vantagens e desvantagens em
suas posicdes e propondo saidas alternativas para
a controvérsia, sem, todavia, forgar a realizagcdo
do pacto”.

Enquanto a mediacdo, por suavez, € o

“meio consensual de abordagem de contro-
vérsias em que uma pessoa isenta e devidamente
capacitada atua tecnicamente para facilitar a comu-
nicagao entre as pessoas e propiciar que elas pos-
sam, a partir da restauracdo do dialogo, encontrar
formas proveitosas de lidar com as disputas”.

Aredacao do art. 20-A26 ¢ uma norma propositi-
va com o intuito de incentivar a aplicagao dos insti-
tutos da mediacdo e da conciliagdo, com a ressalva
de que tal aplicacdo ndo terd o condado de suspender
prazos processuais, salvo por determinacgdo judi-
cial. A regra adotada no regramento concursal se
coaduna com aquela adotada na Lei de Mediacgéo,
no sentido de que as partes é facultado submeter a
controvérsia ao procedimento de mediagdo na pen-
déncia do processo judicial ou arbitral, hipdtese em
que poderao requerer ao juiz ou ao arbitro a suspen-
sdo dos prazos.?” Em verdade, artigo dispensavel
considerando que ja constava da politica publica,
de Resolucao do CNJ e do proprio CPC.

A instituicdo de procedimento de conciliacdo
e mediacdo pode se dar de forma antecedente ou

incidental ao processo de recuperac¢do judicial,

26. "Art. 20-A - A conciliagcdo e a mediagdo deverdo ser incenti-
vadas em qualquer grau de jurisdi¢ao, inclusive no ambito de re-
cursos em segundo grau dejurisdicdo e nos Tribunais Superiores,
enaoimplicardo a suspensao dos prazos previstos nesta Lei, sal-
VO se houver consenso entre as partes em sentido contrario ou
determinacgdo judicial.”

27. "Art. 16 - Ainda que haja processo arbitral ou judicial em curso,
as partes poderao submeter-se a mediagéao, hipdtese em que re-
quererdo ao juiz ou arbitro a suspensdo do processo por prazo
suficiente paraa solugdo consensual do litigio."
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a teor do art. 20-B,?® que traz consigo, nos incisos
laV, rol exemplificativo daquilo que pode ser objeto
da mediagdo ou conciliagdo. Destaca-se que, para
tanto, basta ser 0 objeto do conflito transacionavel.
Parece aqui que o legislador ficou mais preocupa-
do com problemas pontuais ocorridos em famosa
recuperacao judicial envolvendo empresa do setor
de telecomunicacfes do que propriamente com a
mediacdo. Resolveu cuidar de conflitos bilaterais
e ndo especificamente do processo complexo de
recuperacédo judicial, envolvendo uma diversidade
de credores.

Em sendo a mediacdo ou a conciliagdo ante-
cedente a recuperacdo judicial, as partes podem
requerer tutela de urgéncia para que sejam sus-
pensas as execugdes por até 60 dias, para tenta-
tiva de composigcao com os credores (§ 1° do art.

20-B),2® ¢ 3° periodo este que pode ser descontado

28. "Art. 20-B - Serédo admitidas conciliagdes e mediagdes ante-
cedentes ou incidentais aos processos de recuperacao judicial,
notadamente: | - nas fases pré-processual e processual de dis-
putas entre os socios e acionistas de sociedade em dificuldade
ou em recuperacdo judicial, bem como nos litigios que envolve-
rem credores ndo sujeitos a recuperacdo judicial, nos termos dos
88 3°e 4°do art. 49 desta Lei, ou credores extraconcursais; Il - em
conflitos que envolverem concessionarias ou permissionarias de
servigos publicos em recuperacao judicial e érgéos reguladores
ou entes publicos municipais, distritais, estaduais ou federais; Il -
na hipotese de haver créditos extraconcursais contra empresas
emrecuperacao judicial durante periodo de vigéncia de estado de
calamidade publica, a fim de permitir a continuidade da prestacao
de servigos essenciais; IV - na hipétese de negociagéo de dividas
e respectivas formas de pagamento entre a empresa em dificul-
dade e seus credores, em carater antecedente ao ajuizamento de
pedido de recuperacdo judicial."

29. "§ 1° - Na hipdtese prevista no inciso IV do caput deste arti-
go, sera facultado as empresas em dificuldade que preencham os
requisitos legais para requerer recuperacao judicial obter tutela
de urgéncia cautelar, nos termos do art. 305 e seguintes da Lei n®
13.105, de 16 de margo de 2015 (Cédigo de Processo Civil), a fim
de que sejamsuspensas as execugdes contra elas propostas pelo
prazo de até 60 (sessenta) dias, para tentativa de composi¢cdo
com seus credores, em procedimento de media¢ao ou concilia-
¢do ja instaurado perante o Centro Judiciario de Solugéo de
Conflitos e Cidadania (Cejusc) do tribunal competente ou da ca-
mara especializada, observados, no que couber, os arts. 16 e 17
dalLein®13.140, de 26 de junho de 2015."

30. Destaca-se que, embora a lei faga menc¢ao aos procedimen-
tos de mediagdo ou conciliagéo "ja instaurado perante o Centro
Judiciario de Solugdo de Conflitos e Cidadania (Cejusc)"’, &€ mister
esclarecer que a fungdo das instituicdes — seja do Cejusc, seja »

do stay period, caso a empresa venha a apresentar
pedido de recuperacdo judicial ou extrajudicial (§ 3°
do art. 20-B).*"

A hipotese de ajuizamento de tutela antece-
dente, de fato, parece-nos que ira continuar asso-
berbando o Poder Judiciario com algo que seria
dispensavel, pois continuara a exigir da recuperan-
da que apresente todos os documentos para obter
a sua autorizagdo para negociar com seus credo-
res, pois, sem isso, dificilmente os credores viriam
para a mesa da mediagdo. Ainda gera duvidas sobre
qguem devera ser citado quando do pedido de tutela
de urgéncia, todos os credores? Quem devera res-
ponder ao pedido? A ideia de negociacéo coletiva
parece que ficou perdida e, também, deixou de es-
tabelecer que nanegociacédo antecedente amaioria
vincula a minoria.

Alei cuidou de vedar expressamente a utilizacdo
da conciliacédo e da mediacdo que tenham como
objeto (i) a natureza juridica e a classificagdo dos
créditos e (i) critérios de votagdo em assembleia
geral de credores (§ 2° do art. 20-B).32 Importante
também mencionar que aos credores também nao
ird caber a possibilidade de negociar o stay period,
ele ndo poderé ser objeto de mediacao.

Na hipdtese de a conciliagdo ou a mediagdo se-
rem satisfatorias, levando as partes a composi¢ao
do conflito, o acordo deveré ser homologado pelo
juiz competente (art. 20-C).2® Aqui, importante lem-
brar que, por mais que se alcance um consenso, em

verdade, sempre serd uma decisao por maioria.

)»» das camaras privadas - limita-se a administrar os procedimen-
tos de conciliagdo, mediagao e arbitragem, sem qualquer poder
decisorio emrelagdo ao mérito de tais procedimentos.

31. "§ 3° - Se houver pedido de recuperacdo judicial ou extraju-
dicial, observados os critérios desta Lei, 0 periodo de suspenséo
previstono 8 1° deste artigo sera deduzido do periodo de suspen-
sdo previstono art. 6° desta Lei."

32, "§2°-Sé&o vedadas a conciliagdo e a mediagéo sobre a natu-
rezajuridica e a classificagdo de créditos, bem como sobre crité-
rios de votagdo em assembleia geral de credores.”

33. "Art. 20-C - O acordo obtido por meio de conciliagdo ou de
mediagc&o com fundamento nesta Sec¢do devera ser homologado
pelo juizcompetente conforme o disposto no art. 3° desta Lei."
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Aos acordos celebrados por ocasido da con-
ciliacdo ou da mediacao, a lei atribuiu condi¢ao re-
solutiva, qual seja, requerimento de recuperagao
judicial ou extrajudicial em até 360 dias contados da
celebragao de tais acordos. Nesta hipdtese, os cre-
dores terdo seus direitos e garantias reconstituidos
nas condi¢8es originalmente contratadas (paragra-
fo Unico do art. 20-C).34 Pode-se afirmar, sem medo
de errar, que, dentre as alteragcdes legais relativas
a conciliacao e a mediagcao no ambito concursal, a
prevista no paragrafo Unico do art. 20-C seréa obje-
to de acirrados debates, cujo esclarecimento ficara
para a edicdo atualizada deste trabalho.

Por fim, o art. 20-D autoriza que as sessfes de
conciliagdo e de mediacao poderao ser realizadas
virtualmente, desde que as instituicdes que as ad-

ministram disponham de meios para tanto.3%

5. Objeto da mediacao/prisma
do mediador

O art. 20-A da lei estabelece que as partes po-
derdo se "submeter” a mediacdo. Nessa passagem,
o legislador adotou uma linguagem pouco técnica
porque as partes ndo se submetem a mediacéo.
Isso porque, de um lado, a mediacado é pautada na
autonomia da vontade de todos os participantes e,
de outro, porque o mediador ndo decide, ndo impde
nenhuma solucdo, noutras palavras, as partes nao
se submetem & autoridade do mediador, que jamais
proferira qualquer decisao. As partes submetemuma
disputa a um procedimento estruturado de negocia-

¢ao, a mediacao, para o alcance de uma resolugdo

34. "Paragrafo Unico - Requerida a recuperagéo judicial ou extra-
judicial em até 360 (trezentos e sessenta) dias contados do acor-
do firmado durante o periodo da conciliagdo ou de mediagao
pré-processual, o credor terd reconstituidos seus direitos e ga-
rantias nas condi¢des originalmente contratadas, deduzidos os
valores eventualmente pagos e ressalvados os atos validamente
praticados no ambito dos procedimentos previstos nesta Segdo.”
35. "Art. 20-D - As sessdes de conciliagdo e de mediagdo de que
trata esta Segdo poderdo ser realizadas por meio virtual, desde
que o Cejusc do tribunal competente ou a camara especializada
responsavel disponham de meios para a sua realizagdo."

consensada. Essa negociacéo é facilitada pelo me-
diador e poderd, ou nao, alcangar um fim exitoso.

A Recomendacgdo n° 58 do CNJ cuidava, no art.
209, do objeto da mediagédo, permitindo acordos so-
bre o valor do crédito e avaliagdo dos bens gravados
com direito real de garantia; negociagéo do plano de
recuperacdo judicial; pactuagdo dos casos de con-
solidacdo processual e, se cabivel, substancial; so-
bre disputas entre os sécios/acionistas do devedor

e em casos de credores ndo sujeitos arecuperagao.

Aos acordos celebrados por ocasidao

da conciliacao ou da mediacéo, alei

atribuiu condicao resolutiva.

O art. 20-B da Lei n® 14.112 adotou, substancial-
mente, 0 mesmo critério ao admitir mediacdo ou
conciliagdo antecedente ou incidental ao processo
de recuperacdo judicial, prevendo os temas a se-
rem submetidos a mediagao, a saber, 0os assuntos
atinentes as disputas de soécios, disputas entre a
empresa devedora e credores ndo sujeitos a recu-
peracdo, para negociacao de dividas, quanto ao seu
valor e forma de pagamento.

Algumas caracteristicas peculiares da mediacado
que merecem melhor abordagem. Primeiro, a ques-
tdo do sigilo. Mesmo no processo concursal, nada
obsta que o sigilo seja observado, porque isso respei-
ta ao quanto as partes —a empresa devedora € seus
credores — estejam negociando e, eventualmente,
revelando no ambiente neutro e protegido da media-
cao. Tais negociacdes e revelacdes ndo podem e ndo
devem vira publico, do mesmo modo que ndo podem
ser levadas, subsequentemente, ao processo como
subsidio para o contencioso judicial. Se e quando al-
cangado o acordo, devera ser homologado — nesse
momento, apenas o resultado final das negociagdes
sigilosas serd conhecido e a legalidade da composi-
¢ao podera ser aferida pelo juiz. Os termos das dis-

cussdes, as informacdes reveladas de parte a parte
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ficam resguardadas pelo sigilo. Os efeitos do sigilo
operam-se, inclusive, diante do administrador judicial,
auxiliar de confianga do juizo cujo munus envolve o
dever de revelar as informagdes em seu poder. Por
isso mesmo, o profissional que estiver atuando como
administrador judicial ndo pode acumular funcées de
mediador. Sem duvida, a expertise do administrador
€ de grande valia. Entretanto, na media¢éo, o admi-
nistrador deve ficar a parte, inclusive porque ele ad-
ministrard a recuperanda em caso de ndo sobrevir a
composigdo — o sigilo do quanto foi revelado no am-
biente de negociac¢édo, portanto, é crucial.

A pergunta que se coloca é como homear 0 me-
diador. Novamente, a regra, na mediacao, é que as
partes, de comum acordo, possam indicar e nomear
um mediador. Na recuperacédo, dada a potencial mul-
tiplicidade de atores, essa confluéncia na diregao de
um nome comum pode se tornar mais dificil. Nesse
momento, de grande valia a gestao do procedimen-
to por um centro de media¢éo, que podera indicar
um profissional experiente, neutro, equidistante,
sem qualquer vinculagdo com 0s envolvidos na re-
cuperacdo. Ademais, podera indicar um profissional
experiente em mediacdo e também experiente ou
conhecedor da recuperacao judicial. Na sistema-
tica brasileira, entretanto, enquanto mediador, ndo
compete ao profissional nenhum juizo técnico ou de
valor sobre as questées mediadas. Em caso de dulvi-
das durante a mediacdo, as partes podem se socor-
rer de um apoio de expert, convencionando, desde

logo, qual seré o efeito de tal parecer técnico.

6. Conclusoes

Em janeiro de 2021, a Lein® 14.112 alterou a Lei

de Recuperacdo e Faléncia, para, dentre outras

novidades, permitir o uso de media¢do e conci-
liacdo nas recuperacdes judiciais, de forma ante-
cedente ou incidental, em linha com aquilo que ha
muito é adotado no ambito internacional. Dentre as
possibilidades para o uso dos meios alternativos
de resolucdo de conflitos, destacam-se conflitos
entre acionistas de sociedade e socio em dificul-
dade ou recuperacdo judicial, conflitos envolven-
do credores nao sujeitos a recuperacdo judicial,
credores extraconcursais e negociacao de dividas
e respectivas formas de pagamento entre a em-
presa e seus credores, em carater antecedente
ao ajuizamento do pedido de recuperacdo judicial.
Cumpre salientar que anova lei expressamente ve-
dou 0 emprego dos mecanismos sobre a natureza
juridica e a classificagcao de créditos, bem como
sobre critérios de votacao em assembleia geral
de credores.

Ao mediador, que poderd ser escolhido de
comum acordo pelas partes ou aceito por elas,
cabe esclarecer aos participantes de que forma
se dara o procedimento, propor reunides, facilitar
o didlogo, atuando sempre com independéncia
e equidistancia. Funcao esta que jamais pode-
ra ser exercida pelo administrador judicial, cujo
papel primordial € o de fiscalizar as atividades
do devedor.

As alteracdes legislativas por certo colo-
carao holofote nas valiosas ferramentas al-
ternativas de resolucdo de conflito, as quais,
espera-se, resultem em solugdes eficientes e
habeis para, com base nos interesses dos envol-
vidos, alcancar uma solugao rapida e eficiente,
otimizando, assim, ndo apenas o tramite narecu-
peracao de empresas, como também o trabalho

do Poder Judiciario.
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1. Introducéo: o problema do
financiamento do devedor
em recuperacao

Desde a entrada emvigor da Lein® 11.101/2005
(Lei de Recuperagdo de Empresas — LRE), pouco
se desenvolveu, de maneira sistematizada, a pra-
tica do financiamento das empresas em recupe-
racao judicial, em especial em razdo dos diversos
obstaculos e limitadores econdmicos, juridicos e
regulatdrios existentes. Enquanto a necessidade
de recursos para a manutencédo das atividades
durante o processo chega a ser intuitiva, a LRE
ndo fornecia solucdes satisfatdérias a ponto de
fomentar um mercado de crédito para devedores
em recuperacéo.

Em linhas gerais, nas diversas legislagcdes que
abordam a matéria, os financiadores contam com
alguma prioridade de pagamento em relagcéo aos
credores preexistentes, que pode estar rigidamente
fixada em lei ou ser modulada pelo juiz. Além disso,
ela pode existir nos procedimentos de reorgani-
zagdo, de liquidagédo ou em ambos, normalmente
respeitando-se as garantias reais existentes e, em
qualguer caso, assegurando-se adequada prote-
¢ao ao credor garantido. O financiamento pode ser
livremente contratado pelo devedor ou depender
de autorizagado do juiz, enquanto a destinacao dos
recursos pode ou ndo estar prevista nalei, exigindo-
-se autorizagdo do magistrado para financiamen-
tos contraidos fora do curso normal dos negécios.
Por ultimo, o financiamento pode ou ndo integrar o
plano de reorganizacao, de modo que algumas le-
gislagdes somente garantem a prioridade do novo
crédito se o plano contiver tal previs&o.!

Até 2020, a LRE conferia, no art. 67, apenas
dois incentivos legais diretos ao financiamento
do devedor em recuperacédo judicial, quais sejam:
extraconcursalidade na faléncia e reclassificacéo,

também na faléncia, dos créditos quirografarios

1. Nesse sentido, cf. Dias (2014, p. 135-165).

preexistentes para créditos com privilégio geral, na
proporcao dos bens e valores fornecidos durante a
recuperacgdo judicial. Como ja observado por par-
te da doutrina,? os incentivos eram insuficientes e
apenas se operavam quando a recuperacao judicial
fracassasse, situacdo que todos querem evitar, in-
clusive o credor extraconcursal, ja que a satisfacdo
de seu crédito se dariaem concorréncia com outros
credores extraconcursais, nos termos do art. 84 da
LRE. Areclassificacdo, por sua vez, tinha pouco efei-
to pratico, pois dificilmente os créditos com privilé-
gio geral sdo pagos na faléncia.

Com o advento da Lei n® 14.112/2020, foi intro-
duzida a Secao IV-Ano Capitulo Ill da LRE, intitulada
"Do Financiamento do Devedor e do Grupo Devedor
durante a Recuperacao Judicial” e composta pelos
arts. 69-A a 69-F. A alteracao legal foi muito feste-
jada® e de fato ela trouxe certos avancos, como a
possibilidade de estabilizacdo das decisdes que au-
torizam a contratacao do financiamento (art. 69-B) e
a melhoria na ordem de classificagao entre os cré-
ditos extraconcursais (art. 84, inciso I-B). Contudo,
nao foram tratados grandes problemas existentes,
como a auséncia de incentivos e prioridades de
pagamento ao financiador durante a recuperacao
judicial, dada a concorréncia com outros credores;
0 regime de provisionamento imposto as institui-
¢bes financeiras pela Resolugdo n° 2.686/1999,
do Conselho Monetério Nacional; a inexisténcia de
bens desonerados para serem oferecidos em ga-
rantia; o risco legal, vinculado a dificuldades para
cobrar a divida em caso de inadimplemento, es-
pecialmente se a recuperagao ainda ndo tiver sido
encerrada; a auséncia de regras de financiamento

aplicaveis as recuperacdes extrajudiciais.*

2. Cf.De Lucca; Dezem (2015, p. 101).

3. Disponivel em: https://valor.globo.com/legislacao/noticia/2020/
12/23/reforma-da-lei-deve-atrair-mais-recursos.ghtml. Acesso
em: 19 abr. 2021; e https://www12.senado.leg.br/noticias/
materias/2020/11/25/projeto-que-altera-a-lei-de-falencias-
segue-para-sancao. Acesso em: 19 abr. 2021.

4. Para alguns obstaculos ao financiamento das empresas em
crise, cf. Dias, 2014, p. 265-301.
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Por outro lado, mesmo o0s novos dispositivos
possuem escopo limitado e trazem outros proble-

mas e duvidas, a seguir abordados.

2. Os arts. 69-A a 69-F: as duvidas

A Secdo IV-Ando define o que s&o “contratos de
financiamento” para os fins da extraconcursalidade
prevista no art. 84, inciso I-B, da LRE. A questao ga-
nha relevo quando, da leitura do art. 69-A, se perce-
be que é feita expressa remissdo aos arts. 66 e 67,
mas o0s créditos resultantes de obrigacdes contrai-
das nos termos deste ultimo artigo tém uma classi-
ficagdo diferente na faléncia (art. 84, inciso I-E). Dai a
necessidade de se buscar o conceito de “contratos
de financiamento”.®

Em um sentido amplo, financiar significa sus-
tentar gastos, prover o capital necessario para algo,
custear, bancar.t Ou seja, na dindmica de entrega
de recursos a alguém para determinada finalidade,
enquadram-se inUmeras estruturas e negocios ju-
ridicos que, sob essa perspectiva, poderiam ser ca-
racterizados como “financiamento”.

Empresas podem se financiar com recursos
proprios ou de terceiros. No primeiro caso, podem
recorrer, v.g., a excedentes de caixa, reservas de lu-
cros ou venda de ativos. No segundo caso, 0s re-
cursos podem ingressar via participacado societaria
ou divida. E possivel que os atuais sécios aportem
recursos ou, ainda, que a empresa recorra a novos
socios, sejam investidores privados ou via mercado
de capitais. Ja os financiamentos por divida podem
ocorrer por meio do sistema bancério, de factorings,
de adiantamentos de pagamentos por clientes, de
vendas a prazo por fornecedores e até mesmo por
mutuos fornecidos pelos proprios socios.

Dois pontos merecem destaque a partir des-
sas informacdes. Primeiro que qualquer opera-

¢do que gere utilidade imediata para a empresa e

5. Para uma analise do problema, cf. Dias (2021).
6. Cf. Houaiss; Villar (2001, p. 1.346).

que ndo demande a contrapartida imediata gera
uma relacdo crediticia que pode, em sentido am-
plo, ser considerada uma forma de financiamento.
Certamente ndo sdo todos esses casos que me-
recerdo o regime preferencial de estimulo previs-
to nos arts. 69-A a 69-F como veremos. Por outro
lado, nota-se uma ampla gama de possibilidades
tanto no que se refere a origem dos recursos como
a pessoa do financiador, cada qual podendo ser
acomodada em diversas estruturas juridicas. Daf
se indagar qual dessas estruturas, fontes e finan-
ciadores podem ser enquadrados nas normas da
secdo que regula o financiamento do devedor em

recuperacao judicial.

Na dindmica de entrega de recursos a
alguém para determinada finalidade,
enquadram-se inumeras estruturas

e negocios juridicos.

Aoremeter aos arts. 66 e 67, 0 art. 69-Ando res-
ponde a essa pergunta, pois o primeiro dispositivo
regula a alienagcdo ou onerac¢do de bens ou direitos
do ativo ndo circulante, enquanto o segundo trata
dos “créditos decorrentes de obriga¢des contrai-
das pelo devedor durante a recuperacgao judicial”,
mas nenhum deles define quais seriam os “contra-
tos de financiamento” especialmente tratados.

E mais: embora os “contratos de financiamento”
gozem, na faléncia, de classificagdo melhor em rela-
¢do aos créditos resultantes de outras obrigacdes
contraidas durante a recuperacgao judicial (art. 67),
seu fundamento continua sendo os arts. 66 e 67,
mas a LRE ndo traz uma distin¢cdo clara entre as
duas situacgoes.

A finalidade dos contratos de financiamento,
prevista no art. 69-A, ndo auxilia na solu¢gdo do pro-
blema, uma vez que o0s recursos captados deveréo
ser destinados “para financiar as suas atividades e
as despesas de reestruturacdo ou de preservacao

o>

Revista do Advogado | N° 150 | JUN | 2021



do valor de ativos"? Além de extremamente amplas,
essas finalidades ndo permitem estabelecer distin-
¢ao entre recursos obtidos no curso ordinario dos
negocios ou fora do curso ordinario, como ocorre
nos EUA. Logo, praticamente tudo que resulta de
negocios juridicos celebrados pelo devedor, sejam
servicos, produtos ou dinheiro, sera direta ou indire-
tamente empregado nas atividades, nas despesas
de reestruturacao e na preservacao dos ativos du-
rante arecuperagao.

Por seuturno, a autorizagao judicial mencionada
no art. 69-A também nao é suficiente para definir o
que sdo “contratos de financiamento”, pois prevale-
ce no Brasil a regra de que o devedor continua na
conducdo das atividades (art. 64, LRE), pelo que os
atos previstos no art. 67 nao dependem de autori-
zacgao judicial, exceto se envolverem alienagdo ou
oneragao de bens do ativo nao circulante.® Portanto,
nem todo e qualquer ato — em particular contratos
de mutuo — submete-se ao regime do arts. 69-A a
69-F, de modo que podera haver créditos decorren-
tes de negdcios juridicos realizados durante a recu-
peracdo judicial que, mesmo se forem autorizados
pelo juiz, ndo serao extraconcursais pelo art. 84, in-
ciso I-B, mas pelo art. 84, inciso I-E.

A solucao entdo é definir contratos de financia-
mento, nos termos do art. 69-A da LRE, como todo

negocio juridico que possa implicar crédito contra o

7. Isso significa que o uso dos recursos submetidos ao regi-
me dos arts. 69-A a 69-F para quitagdo de débitos sujeitos a
recuperacao judicial serd excepcional e demanda prévia com-
provacao de sua imprescindibilidade para a continuidade da ativi-
dade, além de implicar questionamentos quanto a violagao da par
conditio creditorum.

8. Aqui, mais uma vezaimprecisado daredagdo do art. 69-A, quan-
do aponta que os contratos submetidos ao regime especial sao
aqueles "[...] garantidos pela oneracéo ou pela alienagdo fiducia-

ria de bens e direitos, seus ou de terceiros [..]", gera confusdao,
principalmente porque tais "bens e direitos" vém qualificados
como incluidos no “[...] ativo ndo circulante [...]", o que s6 faz sen-

tido se se estiver tratando das demonstra¢des financeiras do
devedor. Uma coisa é a preservacdo dos ativos ndo circulantes
do devedor. Outra é submeter a uma prévia autoriza¢ao judicial
um financiamento garantido por bens de terceiros. A definicao de
empréstimos no curso regular do negdcio mais uma vez aqui auxi-
liaria a melhor definigdo do instituto.

devedor e esteja garantido “pela oneracdo ou pela
alienacéo fiduciaria de bens e direitos” do devedor,
pertencentes ao ativo ndo circulante.

Isso porque o art. 69-A faz expressa referéncia
ao art. 66, que exige prévia autorizagdo do juiz, ouvi-
do o comité de credores, para alienacdo ou onera-
¢ao de bens ou direitos do ativo ndo circulante, de
modo que o art. 69-A apenas reflete exigéncia legal
que ja existia. Com isso, o juiz ndo autoriza propria-
mente a celebragcdo do “contrato de financiamen-
to", mas sim a outorga, em garantia, desses bens
ou direitos.

Esse entendimento é corroborado pelo adjetivo
“garantidos”, encontrado na redacao do art. 69-A,
pelo que, se a norma objetivasse que quaisquer
“contratos de financiamento” dependessem de au-
torizagaojudicial e fossem extraconcursais pelo art.
84, inciso |-B, remeteria apenas ao art. 67. Logo, a
disciplina da Sec¢do IV-A pressupde a existéncia de
garantias representadas por bens ou direitos do
ativo ndo circulante do devedor.® Por forga disso,
contratos que ndo tiverem garantia de bens do ativo
nao circulante do devedor ndo dependem de autori-
zacdo judicial e ndo serdo considerados “contratos
de financiamento” para os efeitos da Secao IV-A do
Capitulo lll da LRE, em eventual faléncia, serdo clas-
sificadas no inciso I-E do art. 84.

Em suma, o financiamento disciplinado na
Secao IV-A do Capitulo Il somente pode ser con-
ceituado a partir do seu acessorio, significando
todo o negdcio juridico garantido por bens ou direi-
tos do ativo ndo circulante do devedor que implique
crédito de outrem contra este ultimo e tenha sido
previamente autorizado pelo juiz da recuperagao
judicial para financiar as “atividades e as despesas
de reestruturacdo ou de preservacado do valor de

ativos”. Qualquer outro negocio juridico nao gozara

9. Em sentido semelhante, entendendo que a autorizagao judicial
somente é necessaria para financiamentos garantidos por bens
ou direitos do ativo ndo circulante da recuperanda ou de tercei-
ros, excluidos os que ndo possuem essa classificagdo contabil,
cf. Coelho (2021, p. 270-271).
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da extraconcursalidade conferida pelo art. 84, inci-
so |-B, da LRE.

Ademais, essa interpretacdo implica que a
extraconcursalidade dos créditos decorrentes de
“contratos de financiamento"” esta intrinsecamente
vinculada ao valor da garantia ofertada, sob pena de
o devedor oferecer em garantia bem de valor muito
inferior ao do financiamento apenas para assegu-
rar ao financiador uma posigdo melhor na faléncia,
0 que poderia ensejar diversas fraudes. Por isso,
eventual saldo credor ndo coberto pelo valor da
garantia sera extraconcursal, mas pago juntamente

com os créditos do inciso I-E do art. 84.1°

A extraconcursalidade dos créditos
decorrentes de "contratos de
inanciamento” esta vinculada

ao valor da garantia ofertada.

Segundo o art. 69-B da LRE, eventual modifica-
¢ao, em grau de recurso, da decis&o autorizativa da
contratagao do financiamento nao alterara sua na-
tureza extraconcursal nem as garantias outorgadas
pelo devedor em favor do financiador de boa-fé,
caso ja tenha havido o desembolso dos valores. A
norma inspira-se no 8§ 364(e) do Title 11 do U.S. Code
e, em certa medida, transporta para o Direito brasi-
leiro a chamada mootness doctrine, uma vez que 0s
atos de consumacao do negdcio juridico autorizado
podem ser de dificil ou impossivel reversdo, caso a
decisédo que autoriza o financiamento (mais precisa-
mente, a outorga da garantia de bem do ativo n&o

circulante) seja revertida em grau de recurso."

10. Em sintoniacomalégica previstanoart. 83, inciso I, em caso
de garantia vinculada a bem, o tratamento privilegiado estara
sempre limitado ao valor do bem dado em garantia, ficando o res-
tante submetido ao regime ordinario de tratamento de créditos
(art. 83, inciso VI, ou art. 84, inciso I-E, conforme circunstancia de
sua contratagdo).

11. Defendendo a irreversibilidade dos negdécios de finan-
ciamento ou investimento objeto de autorizag&o judicial ja »

Todavia, a norma parece ter sido apenas par-
cialmente importada dos EUA, pois aqui o respaldo
dado ao financiador quanto a extraconcursalidade
de seu crédito e as garantias outorgadas depende
somente da existéncia de boa-fé e do prévio de-
sembolso dos recursos. A propdsito, enquanto
no Brasil a boa-fé é presumida e a ma-fé deve ser
provada,’ nos EUA, a ordem judicial que autorizar
o DIP Financing deve conter evidéncia explicita da
boa-fé do financiador.’®

Além disso, nos EUA, a irreversibilidade da deci-
sdo que autoriza o DIP Financing ndo sera garantida
se houver recurso com efeito suspensivo, ao pas-
so que a LRE foi silente quanto a essa condi¢cdo. Na
pratica, devedor e financiador provavelmente dili-
genciardo para que o desembolso ocorra imediata-
mente apds a decisdo que autorizar o negdcio, de
modo que ndo haja tempo habil para que os interes-
sados possam recorrer e obter o efeito suspensivo.
Nessas situacBes, a manutencao dos privilégios
assegurados pelo art. 69-B seréa questionavel se,
realizado o desembolso, houver recurso com efeito
suspensivo poucos dias depois.™ Por prudéncia, a
decisao que autoriza o "contrato de financiamento”
deve ser condicionada ao término do prazo recur-
sal, constatando-se que ndo houve recurso dotado
de efeito suspensivo.

Ja o art. 69-C nédo introduziu nenhuma novi-

dade ou incentivo™ ao viabilizar a constituicdo de

» implementados e consumados substancialmente, c¢f. Munhoz
(2015, p. 284-289).

12. Cf. STJ, Corte Especial, REsp n°® 956.943-PR, Rel. Min. Nancy
Andrighi, Rel. para acérddo Min. Jodo Otavio de Noronha, j. em
20/8/2014, Dje de 1°/12/2014.

13. Assim se decidiu no caso Inre Revco D.S., Inc., 901 F.2d 1359
(6™ Cir. 1990). Disponivel em: https://law.justia.com/cases/federal/
appellate-courts/F2/901/1359/46514/. Acesso em: 10 abr. 2021.
14. No mesmo sentido, Celidonio (2020, p. E2).

15. Nas palavras de Marcelo Barbosa Sacramone (2021, p. 375),
"ndo se avangou a ponto de compartilhar com o financiador as
garantias ou mesmo de se conceder garantia prioritaria sobre um
bem ao financiador, desde que se garantisse a satisfagao do cre-
dor anterior. Tampouco se permitiu a prioridade de garantia sobre
bens alienados fiduciariamente ou sobre cessdes fiduciarias, se-
quer sobre qualquer valor excedente, na medida em que o bem se
encontraria na propriedade fiduciaria do credor originario”.
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"garantias subordinadas” em favor do financiador,
dispensando a anuéncia do detentor da garan-
tia original.

Antes da reforma, o devedor em recuperacao
judicial ndo era proibido de outorgar novas garan-
tias reais sobre bens ja& onerados, respeitadas as
normas aplicaveis a cada espécie de garantia e, se
fosse o caso, o art. 66 da LRE, observando-se a or-
dem de preferéncia entre os credores garantidos.
Portanto, neste aspecto, o legislador ndo inovou em
relacdo ao direito anterior. E, em sua parte final, o ar-
tigo em questdo dispensa a anuéncia do detentor
da garantia original, a qual ndo era exigida pela legis-
lacdo, pelo que a norma ndo confere nenhuma van-
tagem que um potencial financiador ja ndo tivesse.

Segundo o § 1° a garantia ficara limitada ao
eventual excesso resultante da alienagao do ativo.
Com isso, em caso de inadimplemento do finan-
ciamento e excussao do objeto da garantia pelo
financiador, serd apurado 0 excesso a que ele faz
jus, enquanto o saldo devido ao titular da "garantia
original” ndo podera ser pago, sob pena de violagdo
da par conditio creditorum, pois se trata de crédito
sujeito a recuperacdo judicial. Dessa forma, e con-
siderando o siléncio da LRE a respeito, a melhor so-
lugdo seré depositar o saldo em conta vinculada ao
processo. Afinal, se na faléncia ndo existe pretensao
direta entre o credor por garantiareal e o bem garan-
tido, servindo este somente como a referéncia para
definicao do montante do crédito a ser tratado como
privilegiado nos termos do art. 83, inciso Il, caso seja
aprovado o plano e encerrada a recuperagéo judi-
cial, o credor continuara titular da garantia, nos ter-
mos do original art. 50, § 1°, circunstancia reforcada
pelos novos arts. 69-K, § 2°, e 6°-C.

J& 0 § 2° excetua dos efeitos do art. 69-C qual-
quer modalidade de alienacgdo fiduciaria ou de ces-
sdo fiduciéria, sobre as quais ndo podera haver
"garantia subordinada”. Considerando a recorréncia
dessa modalidade de garantia em comparacao as
garantias reais, o art. 69-C tenderd a ser de pouca

aplicacdo pratica.

O art. 69-D da LRE impde a automatica resci-
sdo' do contrato de financiamento na hipotese
de convolagdo da recuperagdo judicial em faléncia
antes da liberacao integral dos valores previstos no
contrato. O dispositivo seré aplicavel mediante duas
condi¢cdes: que (i) entre a celebracdo do contrato e
aliberacao dos recursos a recuperacdo judicial seja
convolada em faléncia' e (ii) que o contrato de fi-
nanciamento pressuponha desembolso de valores
em parcelas futuras.

Por sua vez, o paragrafo Unico do art. 69-D dis-
pde que as garantias constituidas e as preferéncias
serdo conservadas até o limite dos valores efetiva-
mente entregues ao devedor antes da convolagao
em faléncia. Aqui se procura resguardar a posi¢cao
do financiador de maneira proporcional ao benefi-
cio econdmico conferido ao devedor, o que seria
uma decorréncia ldgica da circunstancia posta.

Em sua literalidade, o paragrafo Unico abrange-
riatdo somente “valores efetivamente entregues ao
devedor”, assim como oinciso I-B do art. 84 da LRE,
0 que, a principio, excluiria juros e demais encar-
gos. Contudo, essa ndo parece a melhor inteleccgao
da norma.

Quanto a correcao monetéria, tratando-se de
simples recomposi¢do do valor da moeda, seu pa-
gamento ja dispensaria previsdo legal.®® Quanto
aos juros vencidos apds a decretagcao de faléncia,
aplica-se o art. 124 da LRE, segundo o qual eles
ndo sao exigiveis, exceto se decorrerem de crédi-

tos com garantia real, no limite do produto dos bens

16. Defendendo que o termo correto para descrever a hipotese
legal seria "resolugéo” e ndo "resciséo’, cf. Coelho (2021, p. 273).
17. Ao classificar financiamento como espécie de mutuo, Fabio
Ulhoa Coelho (2021, p. 273) tece critica pertinente ao dispositivo,
pois 0 mutuo so se aperfeicoa com a entrega dos recursos em-
prestados, pelo que ndo haveria que se falar em desconstituir um
vinculo contratual que ndo se constituiu. Ndo obstante, se consi-
deradaaampla gama de negdciosjuridicos que podem ser garan-
tidos por bem ou direito do ativo ndo circulante, a norma passa a
fazer sentido.lsso semmencionarapossibilidade de formalizag&do
de compromisso de desembolso dos recursos sujeito a termo ou
que, por algum motivo alheio a vontade das partes, néo se realizou
na data da avencga, mas que ainda assim vincula os contratantes.
18. Cf. Celidonio (2020, p. E2).
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objeto da garantia. Ora, como a Secao IV-A discipli-
na o financiamento garantido por bens do ativo ndo
circulante, em se tratando de garantia real, os juros
vencidos apos a faléncia serdo pagos com o produ-
to da venda do objeto de garantia. Caso se trate de
garantia fiduciaria sobre bem (ndo sobre recursos
financeiros, hipdtese em que incidiriam os arts. 86
e 84, inciso I-C), o credor tera direito a restituicao
do bem (art. 85) e ndo havera discussao quanto ao
pagamento de juros, de modo que, restando saldo
credor ap6s a venda do bem, ele sera classificado
no inciso I-E do art. 84 da LRE.

J& para os juros que vencerem antes da que-
bra, aplicam-se os arts. 77 e 99, inciso Il, da LRE.
Enquanto o primeiro impde, com a decretac&o de
faléncia, o vencimento antecipado das dividas do
devedor, com abatimento proporcional dos juros, o
art. 99 inciso Il, dispde que a habilitagado de crédi-
to deveré conter o valor do crédito atualizado até a
data da decretacé&o dafaléncia. Portanto, ndo ha du-
vida de que 0s juros serdo devidos, tanto os mora-
térios como os remuneratdérios, assim como outros
encargos incidentes.

O art. 69-E consiste em outra norma que nao
acrescenta nenhuma novidade ou incentivo, ao pre-
ver que o financiamento podera ser realizado por
"qualguer pessoa, inclusive credores, sujeitos ou ndo
a recuperacao judicial, familiares, sécios e integran-
tes do grupo do devedor”. Ressalvadas situacdes
especificas, a legislacédo nunca vedou a concessao
de financiamento para devedores em recuperagao
judicial por ninguém. Sempre houve — e continua ha-
vendo — diversos desincentivos, mas nunca se proi-
biu nenhuma das pessoas mencionadas de financiar
devedores em crise. Destaque-se, no entanto, que a
Lei n® 14.112/2020 eliminou a previsdo de que todo
valor entregue pelo devedor & empresa antes da fa-
|éncia devera ser tratado como investimento em par-
ticipagao e pago em ultimo lugar na lista de credores,
como crédito subordinado nos termos do antigo art.
83, inciso VI, alinea b. Na sua nova redacgao, o dispo-

sitivo implica carater subordinado somente quando

o contrato ndo submeter-se a “[..] condi¢bes estrita-
mente comutativas e pratica de mercado”. Ora, como
0 empréstimo tera que ser aprovado pelo juiz, nos
parece que essa condicao, de partida, sai satisfeita,
permitindo o tratamento do sdécio ou controlador
conforme natureza de seu crédito mesmo que ndo

houvesse a previsao do art. 69-E.

O art. 69-E consiste em outra norma
que nao acrescenta nenhuma

novidade ou incentivo.

Logo, cautela na aprovacao judicial deve existir
quando o financiador for controlador ou sociedade
do mesmo grupo econdmico do devedor, pois a ga-
rantia exigida, quando confrontada com os termos
e condi¢cdes do financiamento, pode revelar verda-
deiro resgate de ativos em detrimento dos credores
sujeitos a recuperacao judicial.

Em compasso com o art. 69-E, o art. 69-F tam-
bém ndo inova ao dispor que “qualquer pessoa ou
entidade” podera garantir o financiamento "me-
diante a oneracdo ou a alienacdo fiduciaria de bens
e direitos, inclusive o préprio devedor e os demais
integrantes de seu grupo, estejam ou ndo em re-
cuperacdo judicial”. A rigor, todas as "pessoas ou
entidades” mencionadas poderiam garantir finan-
ciamentos de devedores em recuperacgao judicial,
inclusive sociedades do mesmo grupo econdémico.

Aqui importante levantar uma questao que nos
parece relevante e que deve ser objeto de mais
aprofundamento. Uma interpretacao mais simplista
poderia levar a conclusdo de que qualquer crédi-
to ao devedor em recuperacdo judicial poderia ser
objeto de prévia aprovagao nos termos do art. 69-A
e, por conseguinte, ficaria imediatamente classifi-
cado no inciso I-B do art. 84 em caso de faléncia.
Mas hé alguns pontos que precisam ser avaliados
com cuidado antes de se fixar esse entendimento.
Tanto sob o ponto de vista literal como do ponto de

o>
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vista sistémico e das consequéncias, é preciso so-
pesar certos aspectos.

A redacdo do art. 69-A assemelha-se a do art.
66.® Em ambos 0s casos trata-se da necessi-
dade de aprovacdo judicial para a venda ou onera-
cao de bens ou direitos do devedor componentes
do ativo ndo circulante. Assim como o proprio art.
66, 0 art. 69-A também faz referéncia ao art. 67, 0
que legitima o entendimento de que se trata de tu-
tela da mesma situacgdo. Alias, esse entendimento
vem corroborado pelo fato de que o art. 69-A pa-
rece confirmar que o juiz podera autorizar financia-
mentos desde que “garantidos pela oneracdo ou
alienacdo fiduciaria de bens ou direitos”. Credores
fiduciarios ndo se submeter&o ao regime do art. 84,
inciso I-B, na faléncia porque teréo a sua disposicao
oregime darestituicdo dos arts. 85 e ss., muito mais
consistente. Nao faria sentido piorar sua situacdo
porque o financiamento déa-se com o devedor em
recuperacao judicial. Mas se justifica a necessidade
de aprovacgéo do financiamento justamente em ra-
780 da sua garantia.

Com isso cremos que é discutivel que haja uma
automatica correlacdo entre créditos aprovados no
ambito do art. 69-A e ss. e do art. 84, inciso |I-B. Eem
funcdo da garantia e seguranca do credor que se
poe a Secao IV-A do Capitulo I, o que permite con-
cluir, ainda que em primeira impressao, que em fun-
¢ao da garantia devera ser tratado o crédito obtido
nos seus termos. Isso dispensa a aprovacgao judicial
para casos do art. 67 que ndo prevejam garantia real
ou fiduciaria de bens do ativo ndo circulante do de-
vedor — ainda que possam prever garantia fidejus-

soria, ou mesmo real ou fiduciaria, mas sobre bens

19. Art. 66: "[..] o devedor ndo poderé alienar ou onerar bens ou
direitos de seu ativo nao circulante, inclusive para os fins previs-
tosnoart. 67 desta Lei, salvo mediante autoriza¢c&o do juiz, depois
de ouvido o Comité de Credores, se houver [..]".

Art. 69-A: "O juiz poderd, depois de ouvido o Comité de Credores,
autorizar a celebragdo de contratos de financiamento com o
devedor, garantidos pela oneracdo ou pela alienacao fiduciaria
de bens e direitos, seus ou de terceiros, pertencentes ao ativo
ndo circulante [..]".

do ativo circulante do devedor. Para esses casos
permanece a extraconcursalidade em caso de fa-
Iéncia do devedor, mas nos termos do art. 84, inciso
I-E. Ainda em grau de investiga¢do, o art. 69-C pare-
ce corroborar o fato de que, mesmo que aprovado
nos termos do art. 69-A, o financiamento garantido
por bens do ativo ndo circulante so teréd tratamen-
to diferenciado na faléncia (art. 85 ou art. 84, inciso
I-B) no limite do valor da garantia, submetendo-se,
o crédito que sobejar, ao regime geral do art. 84,
inciso I-E, na qualidade de quirografario entre os
extraconcursais. Se assim ndo fosse, ndo haveria
justificativa para a existéncia do art. 69-C, salvo
para o caso de execuc¢do da divida fora da faléncia,
bem como haveria uma porta aberta para que todo
credor impusesse que seu crédito posterior ao pe-
dido de recuperacgao passasse pelo processo de
aprovacao judicial e se tornasse imediatamente su-
perpreferencial dentre os extraconcursais. Tal fato
nao parece justificar-se porgue implicaria uma es-
pécie de downgrade ou rebaixamento dos créditos
sujeitos a recuperacdo judicial em caso de faléncia,
0 que incentivaria que seus titulares se rebelassem
contra a aprovacdo de financiamentos DIP, fato que
soa estranho e incompativel com os objetivos da lei.

Os mesmos argumentos usados para analisar a
situac&o dos credores ndo garantidos que preten-
dessem submeter seus contratos ao regime do art.
69-A parecem aplicar-se aos casos em que a ga-
rantia é de terceiros, ja que nessa hipotese o credor
jéd assegurou seu crédito sem interferir na estrutura
de ativos nao circulantes da empresa e nao pare-
ce nem eficiente, nem coerente com o tratamento
dado pela jurisprudéncia, até hoje, aos créditos ga-
rantidos por bens de terceiros.2®

Novamente, o tratamento do crédito do finan-
ciador deve ter em conta o conceito de financia-

mento aqui defendido, definido a partir da outorga

20. STJ, 32 T, Agint no AREsp n® 1384309-SP, Rel. Min. Marco
Aurélio Bellizze, j. em 1°/7/2019, DJe de 6/8/2019; 22 Se¢ao, EDcl
no Aglntnos EDclnos EAREsp n°®698.747-MG, Rel. Min. Luis Felipe
Salomé&o, j.em 14/9/2016, DJe de 21/9/2016.
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de garantia de bens do ativo ndo circulante do de-
vedor. Com isso, a norma almeja que, na hipotese
de inadimplemento do financiamento durante a re-
cuperacao judicial ou na convolagao em faléncia, o
objeto da garantia seja destinado ao pagamento do
crédito financiado e seja suficiente para tanto.

Por isso, a extraconcursalidade assegurada ao
financiador pelo inciso |I-B do art. 84 devera obser-
var o limite do produto da venda do bem, enquan-
to eventual excedente também sera classificado
como extraconcursal, mas noinciso I-E, pois decor-
re de ato juridico valido praticado durante a recupe-
racao judicial. Tratando-se de garantia outorgada
por terceiro, na hipdtese de faléncia do devedor, o
financiador devera excutir o bem e, se o produto
da venda nao for suficiente para quitar seu crédito,
0 excedente seré classificado como extraconcursal

também nos termos do inciso I-E.

3.Conclusao

O financiamento de empresas em crise sempre
sera uma questéo delicada, pois envolve custo de

oportunidade e riscos sabidamente elevados. A
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1. Notas introdutoérias

Dentre as inUmeras inovagdes trazidas pela Lei
n° 11.101/2005 (Lei de Recuperacdo de Empresas e
Faléncia — LRF) ao regime falimentar brasileiro, me-
rece destaque a inclusdo de regras para tratar da
alienacé&o de ativos do devedor de forma ordenada
no curso do processo de recuperacao judicial, bem
como para estabelecer protecdes legais a adqui-
rentes quando a referida alienacao fosse efetuada
com a observancia a determinados requisitos.

Pretendeu o legislador, com isso, criar um am-
biente de negodcios que proporcionasse ao deve-
dor um mecanismo para obter novos recursos que,
a partir do inicio do processo, ndo estariam mais
disponiveis em fontes tradicionais (financiamentos
bancérios, emissdes de titulos no mercado de ca-
pitais, dentre outras), e, ainda, oferecesse protegao
juridica a potenciais compradores em relacdo as
dividas e obrigac8es do devedor, incentivando-os
a adquirir ativos no ambito da recuperacao judicial
(com a consequente preservacdo das atividades
a eles associadas), o que levaria a uma potencial
majoragdo no prego de aquisicao desses bens. Os
Nnovos recursos poderiam ndo apenas financiar a
continuidade das atividades do devedor durante o
processo, mas também ser empregados no paga-
mento de credores sujeitos a medida recuperacio-
nal. Portanto, pode-se dizer que essas novas regras
também pretendiam maximizar os recebimentos
dos proprios credores cujos créditos estivessem
sujeitos arecuperacao judicial.

Nesse sentido, estabeleceu-se, no art. 60 da
LRF, a possibilidade de o plano de recuperacéao
prever a alienacdo de filiais e unidades produtivas
isoladas (UPIs) do devedor e, mais, que, se feita em
processo competitivo e com observancia a deter-
minados requisitos, a consumacao de tal alienacao
ndo implicaria a criacdo de qualquer énus ou a im-
putacdo aos adquirentes de responsabilidade, por
sucessao, pelas obrigagdes do devedor, “inclusive

as de natureza tributaria”.

Embora essas novas regras tenham sido objeto
de questionamentos’' ou criticas? durante os pri-
meiros anos de vigéncia da LRF, a verdade é que,
conforme a pratica demonstrou (em larga medida
com amparo na doutrina e jurisprudéncia formula-
das ao longo dos anos), a alienacdo de UPIs con-
solidou-se como um dos principais mecanismos
adotados por devedores em recuperacdo judicial.

No entanto, ainda que se tenha observado a
referida pratica, alguns aspectos relacionados ao
regramento da alienacdo de UPIs permaneceram
gerando duvidas e uma certa dose de inseguranca
guanto ao alcance da protegdo contra a sucessao
do adquirente em obrigagdes do devedor. A ampli-
tude da expressdo constante do paragrafo unico
do art. 60 (“inclusive as de natureza tributaria”) e a
auséncia de clareza quanto as obrigacdes que es-
tariam abrangidas por essa protec&o geraram di-
versas discussdes, reclamando-se, hd muito, que
fossem feitos ajustes ao texto da LRF para determi-
nar se abrangeria obriga¢cdes de outras naturezas
juridicas, como ambientais, penais ou relacionadas
a medidas anticorrupcao.

Embora seja inegavel a importancia da aliena-
¢ao de UPIs para, conforme as circunstancias do
caso concreto, uma bem-sucedida reestruturagdo
do devedor, é certo também que as regras previs-
tas na LRF estiveram sempre voltadas a resguardar
(i) a dindmica dos procedimentos de venda, dada a
sua importancia para a recuperacdo do devedor e,
por consequéncia, paraa manutencgao da fonte pro-

dutora e preservacao da empresa, (i) 0s interesses

1. Parauma discussdo acerca da constitucionalidade do art. 60 e
seu paragrafo unico (dentre outros dispositivos) da LRF, ver acor-
dao proferido na ADIn® 3.934-2-DF, que julgou improcedentes os
pedidos formulados na peti¢éo inicial da referida acé&o.

2. Inicialmente, houve criticas a opg¢ado do legislador de adotar a
expressdo “unidade produtiva isolada” em detrimento de “esta-
belecimento”, esta Ultima ja consagrada na doutrina e positivada
nos arts. 1.142 e ss. do Codigo Civil (CC). A propoésito do tema,
ver, exemplificativamente, as opinides de Jorge Lobo (TOLEDO;
ABRAO, 2010, p. 236-237) e de Eduardo Secchi Munhoz (SOUZA
JUNIOR; PITOMBO, 2007, p. 298).
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dos adquirentes de tais ativos e (iii) a satisfacao dos
credores sujeitos aos efeitos da medida.

A LRF nao dispunha propriamente acerca de
protecdes aos interesses de credores cujos crédi-
tos ndo estivessem a ela submetidos e que pudes-
sem ser eventualmente afetados pelas medidas
adotadas pelo devedor no ambito da recuperacao
judicial. Afora a necessidade de o plano de recu-
pera¢cdo demonstrar a viabilidade do cumprimento
das medidas nele previstas, e do entendimento de
que o devedor deveria conservar para si atividade
remanescente apos a implementacdo daquelas, a
LRF ndo impunha limites a quantidade de ativos que
poderiam ser alienados pelo devedor sob a forma
de UPIs.?

Nessas condigbdes, em principio havia mar-
gem para que devedores e credores acordassem
a venda de substancialmente todos os ativos do
devedor na forma de UPIs, e a subsequente distri-
buicdo dos recursos auferidos para pagamento
dos credores sujeitos a recuperacéo judicial, de tal
forma que patrimdnio e atividade remanescentes
do devedor pudessem ser insuficientes para fazer
frente as suas demais obrigacdes que, por forca da
propria LRF, ndo estavam submetidos aos efeitos
da medida. Em casos tais, embora a alienacdo de
UPIs pudesse ser a solug¢do para a satisfagdo dos
credores concursais, acabava se demonstrando
como um verdadeiro problema para os credores
ndo sujeitos a recuperacao judicial, que se viam
obrigados, entao, a acompanhar um processo do
qual nem sequer eram partes e no qual nao pode-
riam interferir, mas que poderia lhes trazer efeitos

adversos significativos.

3. Nesse sentido, cumpre relembrar acérddo do e. Tribunal de
Justica de Sdo Paulo (TJSP), em que, mesmo admitindo-se ter
havido a venda de todos os estabelecimentos do devedor sob a
forma de UPIs e, em termos praticos, a liquidagdo do patriménio
social, afastou-se tanto a ocorréncia de nulidade quanto o reco-
nhecimento imediato de sucessdo do adquirente em obrigacdes
do devedor (TJSP, Camara Reservada a Faléncia e Recuperacéo,
Agravo de Instrumento n® 0319232-13.2009.8.26.000, Rel. Des.
Romeu Ricupero, j.em 23/2/2010).

Como se Vvé, a prética revelou a existéncia de
incertezas juridicas e riscos na aplicagao dos
dispositivos da LRF relativos a venda de UPIs, os
quais advinham da auséncia de clareza quanto ao
alcance efetivo da protegao oferecida pelo para-
grafo unico do art. 60 e, também, da inexisténcia
de limites expressamente previstos que pudessem
evitar a eventual alienagao substancial do patrimo-
nio social do devedor sob a forma de UPIs, em de-
trimento dos credores nao sujeitos a recuperagdo
judicial. Assim, apesar das vantagens trazidas a
época, a verdade é que se verificaram dificuldades
praticas na aplicagcdo dos dispositivos legais perti-
nentes, reclamando, portanto, fossem promovidos

ajustes a LRF.

Em principio havia margem para que
devedores e credores acordassem a

enda de substancialmente todos os

ativos do devedor na forma de UPIs.

Foi nesse contexto, e visando a sanar os desa-
fios verificados ao longo dos mais de 15 anos de
vigéncia da LRF, que a Lei n°® 14.112/2020 trouxe
alteragOes relevantes a LRF quanto a alienagéo de
ativos em processos de recuperacao judicial, em
particular de UPIs. Ao mesmo tempo que buscou
ampliar a flexibilidade para a formatacao de UPIs e
determinar de forma clara o alcance e a abrangén-
cia da protecao de adquirentes contra a sucessao
em obrigacdes do devedor, o legislador também se
preocupou em estabelecer regras para proteger in-
teresses detitulares de créditos ndo sujeitos arecu-
peracdo judicial.

No tépico a seguir, trataremos brevemente das
alteragdes promovidas pela Lei n° 14.112/2020
para, posteriormente, apontarmos alguns desafios
que, a N0SSo ver, possam surgir guando da aplica-
¢ao das novas regras introduzidas na LRF, para cuja

solugcdo serdo novamente essenciais 0s esfor¢cos
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de doutrina e jurisprudéncia. Fica desde logo regis-
trado que nao temos a pretensao, com o presente
trabalho, de exaurir a analise do tema, mas apenas
suscitar algumas ponderagdes que possam contri-

buir para as discussdes a seu respeito.

2. Alteracdes a LRF promovidas
pela Lein® 14.112/2020

Em linhas gerais, a ado¢do da venda de ativos
organizados sob a forma de UPIs como uma das
principais medidas no ambito de processos de re-
cuperacdo judicial se assenta em pelo menos trés
pilares centrais: () a amplitude do conceito, que
confere flexibilidade e permite ao devedor alguma
liberdade na organizacdo dos seus ativos para a for-
macao de UPIs da maneira mais compativel com as
circunsténcias concretas de sua crise econdmico-
-financeira e de modo a criar melhores condi¢des
de cumprimento do seu plano de recuperacao; (ii) a
previsao legal de auséncia de sucessao dos adqui-
rentes em obrigagdes do devedor desde que obser-
vados 0s requisitos previstos na LRF — o que se, por
um lado, proporciona um nivel de seguranca aos
interessados na aquisicdo das UPIs, por outro, cria
tensdo competitiva entre tais interessados, com o
potencial de elevar os valores das propostas e, con-
sequentemente, maximizar a quantia a ser obtida na
operacao de venda; e (iii) a determinacdo legal de
que 0s atos de alienagao de ativos praticados con-
forme previstos no plano (e, de certo modo, chance-
lados pelo Poder Judiciario) ndo serao declarados
ineficazes ou revogados no futuro.

De todo modo, conforme apontado no topico
anterior, ainda assim fazia-se necessario alterar a
LRF para aperfeicoa-la em determinados aspectos
no tocante a matéria. Passaremos, entéo, a analisar
em apertada sintese as modificagcdes a LRF promo-
vidas pela recente reforma no que se refere a alie-
nacao de ativos sob a forma de UPIs, inclusive para
regular as consequéncias decorrentes da constata-

¢ao de esvaziamento patrimonial do devedor.

2.1. Ampliacao do conceito legal de UPI

Desde o0 advento da LRF, doutrina e jurisprudén-
cia procuraram estabelecer critérios para identifi-
cacdo dos elementos que compdem uma UPI. Pelo
que a propria expressao denota, inicialmente en-
tendeu-se que a UPI deveria constituir um conjunto
de bens que, assim organizados, permitam ao seu
adquirente a exploragdo de determinada atividade
econdmica, mesmo destacados dos demais bens
e direitos que compdem o patrimdnio do devedor,
caracterizando-se, portanto, como um estabeleci-
mento auténomo (TORRES, 2010, p. 112).

Ao longo dos anos, esse entendimento foi sen-
do flexibilizado, passando a ser admitida a formacdo
de UPIs mediante a reunido de bens e/ou direitos
gue, mesmo que ndo constituissem necessaria-
mente uma universalidade semelhante a um esta-
belecimento comercial, pudessem continuar a ser
operados empresarialmente, sendo, portanto, Uteis
a exploragao de uma dada atividade econémica or-
ganizada (PAIVA; COLOMBO, 2015, p. 272). Apesar
da flexibilizagdo verificada, fato é que a expressao
adotada no texto legal — unidade produtiva isola-
da — ainda deixava margem para questionamentos
acerca da higidezjuridica de UPIs formatadas sema
roupagem de um estabelecimento, sobretudo para
fins de aplicacdo da protecdo contra a sucessao do
adquirente em obriga¢8es do devedor, conforme
prevista no art. 60, paragrafo Unico, da LRF.

No entanto, dada a importancia da alienagao de
UPIs para a obtencdo de recursos utilizados pelo
devedor no pagamento de seus credores, impu-
nha-se uma alteracao legislativa para contemplar
expressamente a pratica que havia se consolidado,
de modo a afastar os riscos de questionamentos.
Essa foi a primeira alteracao significativa trazida
pela Lein® 14.112/2020, que incluiu na LRF um novo
art. 60-A, o qual prevé, de forma expressa, que a
UPI podera abranger quaisquer bens, direitos, ou
ativos de qualquer natureza, tangiveis ou intangi-
veis, isolados ou em conjunto, incluindo, também
participacdes societarias.

o>
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Além disso, foi acrescido ao caput do art. 50 da
LRF um novo inciso XVIII, o qual passou a permitir a
venda integral da (sociedade) devedora, desde que
asseguradas aos credores ndo sujeitos a recupera-
¢ao judicial ou ndo aderentes ao plano em questéao,
no minimo, as mesmas condi¢cdes a que fariam jus
na eventual faléncia da (sociedade) devedora, hipo-
tese em que, para todos os fins, esta sera conside-

rada uma UPI.

Nao havera sucessao do adquirente
em obrigacdes do devedor de

qualquer natureza.

Com as referidas alteragfes, confirma-se que
em principio uma UPI podera ser constituida por
qualquer bem ou direito individualmente considera-
do, porum conjunto de bens e/ou direitos, ainda que
ndo relacionados ou complementares entre si para
0 desempenho de uma atividade econdmica espe-
cifica, ou mesmo pela propria (sociedade) devedora
em sua integralidade. Em qualquer desses casos,
desde que observados os demais requisitos legais
aplicaveis, a alienagcdo contara com todas as prote-
¢oes previstas na LRF para o caso. Bastara que o
plano de recuperagdo assim o preveja, conforme
a conveniéncia diante das particularidades da si-
tuacdo concreta. Portanto, operacdes que antes
poderiam gerar duvidas ou incertezas juridicas, da-
das as caracteristicas das UPIs formadas, passam
a contar com expressa previsdo legal, o que pode
trazer maior confianca de potenciais interessados
na aquisicao de tais UPIs e um aumento da utiliza-
¢ao desse tipo de alienacao de ativos no ambito de

processos de recuperacdo judicial.

2.2. Obrigacgodes abrangidas pela
protecao contra a sucessao
Outra modificacao relevante, e que deve por fim

asincertezas quanto ao efetivo alcance da protecao

contra a sucessdo do adquirente de UPIs relativa-
mente a obrigacdes do devedor, é a que deu nova
redagdo ao paragrafo Unicodoart. 60 e incluiu o § 3°
ao art. 66 da LRF. Ambos os dispositivos passaram
a determinar de forma expressa que, desde que a
alienacéo seja feita com observancia ao previsto no
art. 1424 o objeto transmitido estara livre de qual-
quer 6nus e nao havera sucessdo do adquirente em
obrigagdes do devedor de qualquer natureza, "in-
cluidas, mas nao exclusivamente, as de natureza
ambiental, regulatéria, administrativa, penal, an-
ticorrupcao, tributaria e trabalhista” ®ressalvada a
hipétese indicada no art. 141, § 1°, da LRF.

2.3. Limites para a criacédo de UPI:
0 esvaziamento patrimonial

Juntamente com as alteragcdes em dispositi-
vOSs que tratam de alienagao de ativos sob a forma
de UPIs, a Lei n° 14.112/2020 inovou ao incorpo-
rar na LRF mecanismos de prote¢é&o a interesses
de titulares de créditos ndo sujeitos a recupera-
¢édojudicial.

Nesse sentido, em se tratando de venda integral
da (sociedade) devedora, o inciso XVIII do caput do
art. 50 da LRF, ja referido anteriormente, determina
que para tanto dever&o ser asseguradas aos credo-
res ndo submetidos a recuperacgao judicial ou nédo
aderentes ao plano condi¢cdes ao menos equivalen-
tes aquelas que teriam na faléncia. Para outras hi-
poteses de alienacdo de UPIs, a LRF passou a exigir
que o devedor reserve para si bens, direitos ou pro-

jecao de fluxo de caixa suficientes a manutencgéo de

4. Cumpre notar que o art. 142 da LRF também foi alterado para,
além de excluir algumas das modalidades nele anteriormente
previstas, incluir a possibilidade de que a alienagéo seja realiza-
da por meio de processo competitivo organizado promovido por
agente especializado e de reputacgao ilibada, cujo procedimento
devera ser detalhado em relatério anexo ao plano de recupera-
caojudicial.

5. Inicialmente, a nova redagédo atribuida pela Lein® 14.112/2020
a este dispositivo legal havia sido vetada pelo presidente da
Republica, conforme Mensagem n° 752, de 24 de dezem-
bro de 2020, encaminhada ao presidente do Senado Federal,
tendo referido veto sido posteriormente derrubado pelo
Congresso Nacional.
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atividade econdmica para fins de cumprimento de
suas obrigacdes, inclusive 0s ndo sujeitos a recu-
peracado judicial (sendo facultada a realizagdo de
pericia especifica para demonstracdo de que tal
requisito foi atendido), sob pena de a consumacao
das vendas em questdo implicar liquidag&o subs-
tancial da empresa e a caracterizagdo de esvazia-
mento patrimonial, hipdtese em que o juizo estara
autorizado a convolar a recuperacao judicial em fa-
léncia. E o que se depreende da leitura conjugada
do paragrafo Unico do art. 60-A, do § 4° do art. 66,
e doinciso VlIdo capute 83°doart. 73 da LRF.
Portanto, as referidas alteracdes tém por efeito
constituir limites & autonomia da vontade de cre-
dores concursais e do devedor nas negociagdes
relativas a venda de ativos, que passarao a ter de
considerar interesses de credores cujos créditos
ndo estejam sujeitos a recuperacdo judicial quando
da elaborac¢do de plano que compreenda a aliena-

cao de UPIs.

2.4. Validade e eficacia de operacdes
de alienacao de UPIs

Embora ndo seja propriamente uma novida-
de a protecdo a validade e a eficacia de negdécios
juridicos realizados no &mbito da recuperagao ju-
dicial (como ja previam os arts. 74 e 131 da LRF), a
Lein® 14.112/2020 acrescentou na LRF dispositivos
que reiteram a referida protecdo, a qual prevalecera,
inclusive, na eventualidade de se caracterizar esva-
ziamento patrimonial do devedor.

Nesse sentido, o novo 8§ 2° do art. 73 da LRF (ao
qual remetem o paragrafo unico do art. 60-A e o
8 4° do art. 66) prevé expressamente que a cons-
tatacdo da ocorréncia de esvaziamento patrimonial
ndo implicard a invalidade ou ineficacia dos atos,
cabendo ao juizo determinar o bloqueio do produto
das alienac¢des e a devolugdo ao devedor dos va-

lores eventualmente ja distribuidos a credores,® os

6. O dispositivo legal em analise ndo faz distingdo entre credo-
res. Sendo assim, em principio, em se tratando de eventual »

quais ficardo a disposi¢cdo do juizo. J& o novo art.
66-A prevé que nao sera anulada ou tornada inefi-
cazaalienagdo de bensrealizada conforme previsto
em plano de recuperag¢édo, apos o negocio juridico
ter sido consumado e o preco, efetivamente pago
ao devedor.

Assim sendo, a possibilidade de a alienacdo
de bens resultar em esvaziamento patrimonial do
devedor ndo deveria, em um primeiro momento, ser
preocupacdo do adquirente da UPI, uma vez que 0s
bens adquiridos ndo poderao, em principio, ser atin-
gidos por credores ndo submetidos a recuperacao
judicial que eventualmente tenham sido prejudica-
dos pela operacgao.

Trata-se de circunsténcia nova na legislagdo
brasileira. Em outras situagcdes em que a aliena-
cao deixe o devedor desprovido de bens suficien-
tes para satisfazer o seu passivo (ie. insolvente),
a consequéncia legalmente prevista é a anulagcdo
ouaineficacia do negdciojuridico em questdo, con-
forme o caso. E o que se observa, por exemplo, na
fraude contra credores’ e na fraude a execucgao,®
respectivamente, e nas hipdteses previstas no art.
129 da LRF, notadamente em seu inciso VI.

De todo modo, sera interessante observar o de-
bate sobre se prevaleceréd o disposto no § 2° do art.
73 também nas hipoteses em que for demonstrado
que o adquirente agiu em concerto com o devedor,
com o intuito de prejudicar credores mediante a
aquisicado de UPI, o que poderia, por exemplo, jus-

tificar o ajuizamento de agdo revocatoria. Ainda que

) esvaziamento patrimonial decorrente de alienagdo de UPIs
prevista em plano de recuperagdo proposto por credores (con-
forme a LRF passou a autorizar em determinadas circunstancias),
mesmo aqueles credores que ndo tenham proposto, apoiado ou
votado favoravelmente ao referido plano estariam sujeitos a obri-
gacdo derestituir, ao devedor, os recursos eventualmente recebi-
dos, o que tende a criar situa¢g8es complexas de seremresolvidas
na pratica.

7. Ver arts. 158 e ss. do CC. A propdésito da fraude contra credo-
res, ver também as ponderagdes de Silvio de Salvo Venosa (2009,
p.431;435-436).

8. Ver arts. 792 e ss. do Codigo de Processo Civil (CPC). Sobre o
assunto, remetemos as licdes de Humberto Theodoro Jr. (1987,
p. 155) e de Araken de Assis (2012, p. 304-305).
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a efetiva demonstracdo de conluio fraudulento en-
tre devedor e o0 adquirente da UPl em questao pos-
sa ser dificil, parece-nos que, se isso ocorrer, pode
haver margem para afastar a prote¢do prevista no
referido dispositivo legal, com o reconhecimento da

invalidade ou ineficacia do ato.

3. Potenciais desafios para a aplicacao
dos novos dispositivos legais

3.1. Demonstracao da capacidade
do devedor de cumprir as
obrigacdes sujeitas e nao sujeitas
arecuperacao judicial

Conforme apontado anteriormente, a constata-
¢ao de esvaziamento patrimonial — que pode se dar
mediante a alienagdo de UPIs —que implique liquida-
¢cao substancial da empresa, em prejuizo de credo-
res ndo sujeitos a recuperacao judicial, € causa para
a decretacdo da faléncia do devedor (art. 73, inciso
VI, da LRF).

Tratando-se de hipotese autorizadora da convo-
lac&o da recuperacdo judicial em faléncia, parece-
-nos, emuma primeira anélise, que a LRF pressupbe
(ainda que ndo seja totalmente clara nesse sentido)
que a verificacdo da sua ocorréncia sera feita pos-
teriormente a conclusao da alienacdo de ativos que
implique o referido esvaziamento.

No entanto, tendo em vista que a faléncia € me-
dida drastica e que impacta nao apenas o devedor,
mas também outros stakeholders (com o fecha-
mento de postos de trabalho, eventual interrupgao
de atividade produtiva e cessacao da geracdo de
riquezas), e que pode inclusive decorrer da pratica
de atos previstos em plano de recuperacado pro-
posto pelos proprios credores, sem que o deve-
dor tenha tido qualquer ingeréncia na definicdo de

tais medidas,® talvez fosse mais consentadneo com

9. Para as hipdteses em que credores podem propor plano de re-
cuperacéo judicial, ver arts. 6°,8 4°-A, e 56, 88 4° e 5°, da LRF.

0s objetivos preconizados no art. 47 da LRF que a
verificagdo fosse feita previamente a concluséo
da alienacgéo.

Por outro lado, em se tratando de venda integral
da (sociedade) devedora na forma de UPI, conforme
autorizado pelo inciso XVIIl do caput do art. 50 da
LRF, serd necessério demonstrar que serdo asse-
guradas aos credores ndo sujeitos a recuperagao
judicial condi¢gdes, no minimo, equivalentes a que
fariam jus na hipotese de faléncia do devedor.

Para os defensores desse ponto de vista, uma
opcao seria exigir que o plano de recuperacgéo
que preveja a alienacao de UPIs esteja acompa-
nhado de documentos que demonstrem, con-
forme o caso, (i) que, mesmo apds a conclusdo
do ato, o devedor reservara para si bens, direitos
ou projecdo de fluxo de caixa futuro suficientes
a manutencéo de atividade econdmica para fins
de cumprimento de suas obrigacdes ou, (ii) em se
tratando de venda integral da (sociedade) deve-
dora, que estardo asseguradas aos credores ndo
sujeitos a recuperacdo judicial condigcdes ao me-
nos equivalentes aquelas que teriam na faléncia.
Alternativamente, o juizo poderia se valer do dis-
posto no § 3° do art. 73 e determinar a realizagao
de pericia técnica especifica para essa finalidade.
Assim, se as circunstancias faticas evidenciarem
desde logo que uma pretendida alienacdo de UPI
possaresultarnodito esvaziamento patrimonial do
devedor e na liquidagcao substancial da empresa,
em prejuizo dos credores nao sujeitos a recupe-
ragao judicial, ou, conforme o caso, em condi¢des
aos credores nao sujeitos a recuperacao judicial
piores do que as que teriam em um cenario de fa-
Iéncia, haveria orisco de o juizo entender que deve
rejeitar a realizacao do ato.

Outra indagagao que nos parece pertinente é se
seria conveniente ou cabivel, com vistas a conferir
alguma previsibilidade e estabilidade aos efeitos da
alienacdo de UPIs, que o juizo possa fixar um prazo
para que 0s credores nao sujeitos a recuperacao

judicial eventualmente manifestem sua oposi¢cado a
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pretendida alienacdo,'® mediante a demonstragao
cabal de que a conclusédo do ato resultard no re-
ferido esvaziamento patrimonial do devedor, em

seu prejuizo.

O conceito de liquidacao substancial
da empresa, inserto no § 3° do
art. 73 da LRF, é um tanto amplo.

De todo modo, reconhecemos que as ponde-
racOes anteriores, voltadas a uma eventual anélise
prévia por parte do juizo da recuperacdo, podem
esbarrar nos limites de atuagao do Poder Judiciério,
que, conforme entendimento ja& consolidado, esta
reservada ao estrito controle de legalidade de dis-

posicdes de planos de recuperacgao.™

3.2. Caracterizacao de liquidacao
substancial da empresa e esvaziamento
patrimonial do devedor

O conceito de liquidagdo substancial da em-
presa, inserto no § 3° do art. 73 da LRF, é um tanto
amplo, o que pode causar dificuldades na aplicagdo
deste e de outros dispositivos a ele relacionados no
caso concreto.

Nao esté claro qual a métrica a ser adotada para
verificagdo da (in)suficiéncia de bens, direitos e/ou
fluxo de caixa futuro para que o devedor mantenha
atividade econdmica e cumpra suas obrigagdes, as
quais, a depender da interpretacdo dada ao dispo-
sitivo, poderiam contemplar tanto as obrigagcdes

reestruturadas no ambito da recuperacgdo judicial

10. Em alguma medida, de forma semelhante ao que prevé o art.
129, inciso VI, da LRF.

11. Para uma anélise da jurisprudéncia sobre o assunto,
ver, exemplificativamente, o acérddo do c. Superior Tribunal
de Justica (STJ), REsp n° 1.359.311-SP, Rel. Min. Luis Felipe
Saloméo, j. em 9/9/2014, e recente acérdao do TJSP, 12 Camara
Reservada de Direito Empresarial, Agravo de Instrumento
n® 2294463-18.2020.8.26.0000, Rel. Des. Fortes Barbosa, j. em
4/3/2021.

quanto aquelas de titularidade de credores nao su-
jeitos a medida.’?

Por um lado, é de se indagar se, a depender da
inexisténcia de uma projecgao de fluxo de caixa futu-
ro, ou de sua insuficiéncia ante a diminuicao das ati-
vidades do devedor por forca da alienacdo de UPIs,
a constatacdo, por mera analise contabil, de que o
valor total de passivos supera o valor total de ativos
seria suficiente para caracterizar a liquidagado subs-
tancial da empresa e 0 esvaziamento patrimonial.
Essa, alias, parece ser constatacdo frequente a se
chegar por simples consulta ao balanco patrimonial
do devedor, uma vez que se trata de agente econo-
mico em crise e que ja teve de recorrer a recupera-
¢aojudicial para buscar sua reestruturacao.

Por outro lado, considerando que a projecao
de fluxo de caixa é elaborada com base em pre-
missas que ficam sujeitas a ocorréncia de even-
tos internos ou externos e que, portanto, podem
sofrer variagfes significativas em relacéo ao que
foi projetado, impactando o resultado esperado
inicialmente, € recomendavel que sejam seguidas
boas praticas financeiras na definicdo das premis-
sas para calculo, bem como que a projecdo seja
submetida a revisdo de terceiro independente que
ateste a exatiddo do fluxo de caixa projetado. De
todo modo, tendo em vista que tal proje¢do pode
nao se confirmar mesmo que tais cuidados sejam
adotados, deve haveramplo debate em casos con-
cretos sobre quais eram as perspectivas de fluxo
de caixa da empresa a época da concessdo da sua
recuperacao judicial.

Ainda, curioso notar que a exigéncia do § 3° do
art. 73 se revela superior aquela constante do inci-
so XVIII do caput do art. 50. Para hipdteses em que
haja alienacdo de bens e/ou direitos de (sociedade)
devedora (mas ndo desta em si), a LRF exige que

o devedor reserve a si bens, direitos e/ou projegao

12. Este entendimento estaria em linha com o fato de que as no-
vas regras relativas a esvaziamento patrimonial guardam relag&o
direta com os créditos ndo sujeitos a recuperagéo judicial (art. 73,
inciso VI, da LRF).
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de fluxo de caixa futuro suficientes a manutencao
da atividade econdmica e ao cumprimento de suas
obrigacdes (ao que parece, aqui abrangidos os cré-
ditos ndo sujeitos a recuperacdo judicial), ao passo
que, em um cenario de alienagao integral da (so-
ciedade) devedora, exige-se “apenas’ que sejam
asseguradas aos credores nao sujeitos a medida
condi¢des, no minimo, equivalentes as que teriam
no caso extremo de faléncia daquela; condigdes es-
sas que, por razdes Obvias, jamais corresponderao
a satisfacao integral de tais obrigacdes.

E necessaério, portanto, definir-se o efetivo e real
alcance da exigéncia constante do § 3° do art. 73
com relagcado a capacidade do devedor de “cumpri-
mento de suas obriga¢des”, uma vez que a medida
dessa capacidade sera determinante para a forma-
tacdo de planos de recuperagdo que prevejam a

alienacédo de UPlIs.

3.3. Plano de recuperacao proposto por
credores e a ocorréncia de liquidacao
substancial, esvaziamento patrimonial
e faléncia do devedor

Por fim, um ponto relevante a ser também con-
siderado é se, tendo sido constatado o eventual
esvaziamento patrimonial do devedor em decor-
réncia de alienacdo de UPI prevista em plano de
recuperacao apresentado por credores — sem que
o devedor tenha interferido de qualquer modo na
definicdo do conteudo do referido plano e, portan-
to, das medidas a serem implementadas narecupe-
racao judicial -, com a consequente convolacdo da
recuperacao judicial em faléncia, poderiam referi-
dos credores ser eventualmente responsabilizados
pelos danos causados ao devedor em virtude da
decretacdo de sua faléncia. E mais, em se admitin-
do, por ora apenas para fins de argumentacao, que
aresposta fosse afirmativa, restaria ainda definir se
essaimputacdo de responsabilidade se restringiria
apenas a credores que tenham proposto o plano
ou atingiria também aqueles que o tenham apoiado

e aprovado.

Embora a LRF tenha tentado antecipar uma for-
ma de penalizacdo aos proprios credores, ao deter-
minar, no § 2° do art. 73, que os valores oriundos da
alienacao em questao e ja distribuidos a credores
sejam devolvidos ao devedor, essa medida ndo ne-
cessariamente suprird a exigéncia prevista no § 3°
do mesmo art. 73.1sso porque, embora exista a de-
terminacgao para a devolucdo de recursos ao deve-
dor, a verdade é que a operac¢do de venda, em si,
nao sera atingida e os bens objeto de UPIs vendidas
ndo reverterdo ao patriménio do devedor. Portanto,
em tais circunstancias, permanecera caracterizada
a inexisténcia de bens, direitos e/ou fluxo de caixa
futuro suficientes para que o devedor mantenha sua
atividade econdmica e cumpra suas obrigagdes, hi-
potese em que a convolagao da recuperacgao judi-
cial em faléncia ainda seria medida a se impor, nos
termos doinciso VI do referido art. 73 da LRF.

A ver como decidirao os tribunais se e quando
instados a se manifestar a respeito de situagcdes

como as descritas anteriormente.

4. Consideracoes finais

Pela analise das novas disposi¢des da LRF in-
seridas pela Lei n® 14.112/2020, parece-nos que al-
gumas das questdes ou dificuldades verificadas ao
longo dos anos relativamente a alienacao de UPIs
foram solucionadas.

Como discutido anteriormente, os potenciais in-
teressados na aquisi¢do de ativos do devedor sob a
forma de UPI passaram a contar com uma protecao
juridica mais expressa, ampla e robusta, seja no que
diz respeito a auséncia de sucessdo em relacdo a
obrigacdes do devedor, seja em relacdo a preser-
vacdo da validade e eficacia dos atos, mesmo no
cenario extremo de caracterizagdo de liquidagao
substancial da empresa e esvaziamento patrimo-
nial. Ainda, aumentou-se também a flexibilidade
para formacdo de UPIs, as quais passam a clara-
mente compreender quaisquer bens, direitos ou ati-

vos de qualquer natureza, tangiveis ou intangiveis,
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isolados ou em conjunto. Essas modificacdes
devem contribuir para incrementar a dinédmica de
venda de ativos no &mbito de processos de recupe-
racao judicial, com potenciais ganhos para as diver-
sas partes envolvidas.

Uma novidade relevante trazida pela recente
reforma foi 0 estabelecimento de mecanismos que
visam a resguardar os interesses de credores nao
sujeitos a recuperacdo judicial, ao incluir na LRF a
previsdo de consequéncias importantes para o de-
vedor e para credores concursais caso a alienacao
de ativos em geral (e de UPIs, em particular) afete
significativamente a situacdo econdmico-finan-
ceira do devedor e resulte em seu esvaziamen-

to patrimonial.

Além de apresentar, em linhas gerais, as princi-
pais alteragdes decorrentes da reforma promovida
pela Lein®14.112/2020, procuramos, com este bre-
ve trabalho, suscitar algumas questdes ou desafios
que, em uma primeira analise, vislumbramos pos-
sam ocorrer no cotidiano peculiar dos processos de
recuperacao judicial. Outras questdes ou desafios
devem surgir na medida em que as novas regras se-
jam aplicadas de forma concreta.

Uma vez mais, cabera a doutrina e a jurispru-
déncia identificar tais questdes e desafios e, em
especial, conferir aos novos dispositivos uma inter-
pretacao que melhor reflita a inten¢do do legislador
€, a0 mesmo tempo, seja condizente com os objeti-

VvOSs preconizados pela LRF. @
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1. Introducéao
—

O presente artigo tem como objetivo analisar as
recentes mudancas ocorridas naLein® 11.101/2005
no que tange a possibilidade de ajuizamento de
recuperacao judicial por empresério rural. Nesse
contexto, o principal foco deste trabalho é a com-
paracdo dos novos artigos implementados pela
recente Lei n° 14.112/2020 em relagdo ao enten-
dimento e disposicdes anteriormente vigentes
na Lei de Recuperacéao e Faléncia (LRF) e na Lei n°
8.929/1994, que dispde sobre a Cédula de Produto
Rural (CPR).

Para tanto, comentaremos a seguir 0s no-
vOs artigos que versam sobre o pleito recupera-
cional do empreséario rural, implementados pela
Lei n° 14.112/2020 nas Leis n°® 11.101/2005 e n°
8.929/1994.

2. O debate sobre o produtor rural
naLein®11.101/2005

Como se sabe, antes do advento da nova Lei
n° 14.112/2020, a questdo sobre a possibilidade de
pedido de recuperacdo judicial por empresario ru-
ral sem o periodo de mais de dois anos de inscricdo
perante a Junta Comercial era, no minimo, polémica.

Em que pese um dos autores, assim como tantos
outros (BEZERRA FILHO, 2019, p. 168; GONCALVES
NETO, 2019, p. 66-68; SACRAMONE, 2018, p. 196),
defender em outros estudos (WAISBERG, 2016,
p. 83-90; 2019a, p. 257-270; 2019b, p. 283-294) a
inexigibilidade do periodo de mais de dois anos de
registro para que o empresario rural pudesse plei-
tear sua recuperacao judicial — entendimento este
que, inclusive, foireferendado pelo Superior Tribunal

de Justica (STJ)' e pela Terceira Jornada de Direito

1. STJ, Recurso Especial n® 1.800.032-MT, Rel. Min. Raul Araujo,
j.em 5/11/2019; STJ, Recurso Especial n°® 1.811.953-MT, Rel. Min.
Marco Aurélio Bellizze, j. em 6/10/2020; STJ, Recurso Especial
n° 1.834.452-MT, Min. Luis Felipe Salomé&o, j. em 20/10/2020.

Comercial do Conselho de Justica Federal? —,
também havia aqueles que entendiam que o pra-
zo bienal de registro perante o 6rgao competente
seria condicao sine qua non para concessao do
beneficio recuperacional. O Tribunal de Justica de
Mato Grosso (TJMT) — Estado relevantissimo no
ambito da producdo rural —, por exemplo, manti-
nha entendimento sdélido® nesta linha.

A controvérsia consistia, basicamente, em
definir se o exercicio regular da atividade empre-
sarial por mais de dois anos (requisito para reque-
rimento da recuperagdo judicial estampado no
art. 48 da LRF) demandaria como Unica prova a
inscricdo do empresario rural no registro de em-
presa pelo referido periodo, ou se ainscricao pelo
prazo bienal em comento ndo seria exigéncia le-
gal — sendo suficiente que, quando do ajuizamen-
to do pedido recuperacional, fosse comprovado o
exercicio da atividade rural por periodo superior
a dois anos e inscricdo no Registro Empresarial a
qualguer tempo. O debate, portanto, se fomentou
em torno da discusséo sobre se a anterioridade
do registro perante a Junta Comercial seria cons-
titutiva ou declaratéria do direito de acesso aos

procedimentos previstos na LRF.

2. Cujos Enunciados n° 96 e n° 97 dispdem: "Enunciado 96 - A
recuperacao judicial do empresario rural, pessoa natural ou juri-
dica, sujeita todos os créditos existentes na data do pedido, in-
clusive os anteriores a data da inscricdo no Registro Publico de
Empresas Mercantis.”

"Enunciado 97 - O produtor rural, pessoa natural ou juridica, na
ocasido do pedido de recuperagdo judicial, ndo precisa estar
inscrito hd mais de dois anos no Registro Publico de Empresas
Mercantis, bastando a demonstracdo de exercicio de atividade
rural por esse periodo e a comprovagdo da inscrigdo anterior
ao pedido.”

3. TUMT, Agravo de Instrumento n® 1000232-47.2016.8.11.0003,
Rel. Desa. Nilza Maria Péssas de Carvalho, j. em 15/6/2016; TUMT,
Agravo de Instrumento n°® 1009644-69.2020.8.11.0000, Rel. Des.
Marilsen Andrade Addario, j. em 29/7/2020; TJMT, Agravo de
Instrumento n°® 1012637-90.2017.8.11.0000, Rel. Desa. Guiomar
Teodoro Borges, j. 12/9/2018. Neste mesmo sentido, também
ja decidiram o Tribunal de Justigca de Goias (TJGO, Agravo de
Instrumento n® 5203814.95.2018.8.09.0000, Rel. Des. Alan
Sebastido de Sena Conceigéo, j. em 14/2/2019) e o Tribunal de
Justica do Parana (TJPR, Agravo de Instrumento n° 0023533-
-06.2019.8.16.0000, Rel. Des. Lauri Caetano da Silva, j. em
17/10/2019).
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Acertadamente, o STJ sedimentou entendimen-
to no sentido de que a regularidade do exercicio da
atividade do empresériorural, paraadequacgao a exi-
géncia do art. 48 da Lei n° 11.101/2005, independe
de registro perante a Junta Comercial. Isso porque
oart. 971 do Codigo Civil (CC)* é expresso ao excep-
cionar o registro a todo e qualquer empresario ru-
ral — que pode exercer sua atividade empresarial de
maneira absolutamente regular mesmo sem inscri-

¢ao perante o 6rgdo competente.

3.Inovacgdes trazidas pela Lei
n° 14.112/2020 no ambito da
recuperacao judicial do empresario rural

Visando dar maior seguranca juridica a assunto
de tamanha relevancia - afinal, a atividade da em-
presa rural, seja pequena, média ou grande, &, sem
duvida, o grande motor da economia do pais —, a
Lei n° 14.112/2020 alterou e incluiu paragrafos no
art. 48 da Lein® 11.101/2005, de modo a positivar a
correta teoria doutrinaria majoritaria e jurisprudén-
cia pacificada pelo STJ sobre o tema. Nesta mesma

linha, foi adicionado o art. 70-A.

s dispositivos atestam que a
questao do registro é irrelevante
para cOmputo do prazo de
mais de dois anos.

4, Lei n® 10.406, de 10 de janeiro de 2002 (o CC). "Art. 971 - O
empresario, cuja atividade rural constitua sua principal profissao,
pode, observadas as formalidades de que tratam o art. 968 e seus
paragrafos, requerer inscricdo no Registro Publico de Empresas
Mercantis da respectiva sede, caso em que, depois de inscrito,
ficard equiparado, para todos os efeitos, ao empresério sujeito
a registro”. Note-se que a locugao utilizada pelo legislador ja foi
"0 empresario”, ou seja, diferentemente do quanto disposto nos
arts. 966 a 968 do CC, o legislador ja assumiu que aquele que
exerce a atividade rural como sua principal profissdo desenvolve
de modo profissional atividade econdmica organizada para a pro-
ducdo ou a circulagdo de bens ou de servigos, dispensando-se
o registro perante a Junta Comercial para fins de se constituir a
atividade empresarial de modo regular.

Infelizmente, também foram incluidos disposi-
tivos — inclusive na Lei n°® 8.929/1994, que dispde
sobre a CPR — que ampliam, ainda que de modo
condicionado, os créditos nao sujeitos aos efeitos
do procedimento recuperacional do produtor rural.
A nosso ver, tais novas disposi¢cdes vao em senti-
do contrério ao principio basilar da LRF, qual seja,
a efetiva manutencao da atividade empresarial e
soerguimento da empresa a partir dos esfor¢os co-
letivos para cumprimento de plano de recuperagao
judicial eficiente.

A seguir, comentaremos cada um dos dispositi-

vos alterados e incluidos.

3.1.Art. 48,88 3° e 4°,
daLein®11.101/2005

Incluidos pela Lein® 14.112/2020, os novos 88§ 3°
e 4°daLein®11.101/2005 encerraram o debate so-
bre a necessidade de registro, pelo periodo de mais
de dois anos, do empresério rural para ajuizar pedi-
do de recuperacao judicial.

"Art. 48 [..] § 3° - Para a comprovacao do prazo
estabelecido no caput deste artigo, o calculo do
periodo de exercicio de atividade rural por pessoa
fisica é feito com base no Livro Caixa Digital do
Produtor Rural (LCDPR), ou por meio de obrigacdo
legal de registros contabeis que venha a substituir
o LCDPR, e pela Declaragdo do Imposto sobre a
Renda da Pessoa Fisica (DIRPF) e balan¢o patrimo-
nial, todos entregues tempestivamente.

8 4° - Para efeito do disposto no § 3° deste ar-
tigo, no que diz respeito ao periodo em que nao for
exigivel a entrega do LCDPR, admitir-se-a a entrega
do livro-caixa utilizado para a elaboragcao da DIRPF."

Trata-se de alteracGes de suma relevancia. Ao
definirem os meios basicos de prova da atividade
regular do empresario rural pessoa fisica (isto &,
aquele que exercia sua atividade empresaria regu-
larmente, ainda que sem registro), os dispositivos
em comento atestam que a questao do registro é
irrelevante para efeito do cémputo do prazo de mais

de dois anos de atividade.
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Afinal, os novos 88 3° e 4° do art. 48 da LRF de-
finem como deve o empresario rural provar este
periodo, elegendo para tanto a apresentacdo de do-
cumentos contabeis e fiscais, em especial o Livro
Caixa Digital do Produtor Rural (LCDPR), ou qual-
quer outro meio similar contabilmente aceitavel.
Destaque-se que, na ocasiao, também devem ser
apresentados DIRPF e balanco patrimonial.

Na préatica, em consonancia com a doutrina
majoritaria e jurisprudéncia do STJ sobre o tema, o
legislador assumiu que basta a comprovacgao da ati-
vidade regular por meio de documentos contabeis
ou fiscais que demonstrem uma atividade empre-
sarial rural. Assim, foi totalmente superada a entdo
questionada necessidade de registro perante a
Junta Comercial do empresario rural para compro-
vacao da regularidade de sua atividade pelo prazo
bienal previsto no art. 48 da LRF, sendo finalmente
admitida a figura da pessoa fisica empreséria rural
como autora de pedido de recuperacgao judicial.

Os novos dispositivos, portanto, apenas dire-
cionam os documentos comprobatérios a serem
apresentados para concessao do beneficio recu-
peracional, assumindo a regularidade da atividade

empresarial do produtor rural sem registro.

3.2. Art. 48, 8§ 5° da Lein® 11.101/2005

O § 59, por sua vez, também busca definir os
meios de prova da atividade regular do empresario
rural, seja ele pessoa juridica (conforme disposicdo
do §2°do mesmo art. 48) ou fisica (conforme § 3°).

"Art. 48 [..] § 5° - Para os fins de atendimento
ao disposto nos 8§ 2° e 3° deste artigo, as infor-
macdes contabeis relativas a receitas, a bens, a
despesas, a custos e a dividas deverdo estar or-
ganizadas de acordo com a legislacdo e com o pa-
drao contabil da legislacdo correlata vigente, bem
como guardar obediéncia ao regime de compe-
téncia e de elaboracdo de balango patrimonial por
contador habilitado.”

Como se vé, o referido dispositivo busca padro-

nizar as informacdes contébeis admitidas como

prova da atividade empresarial regular pelo periodo
de mais de dois anos. Isso se da a partir da deter-
minag¢do de que os documentos apresentados es-
tejam nos termos da legislacédo e padrao contabil
vigente, e que o balan¢o patrimonial seja elaborado
por contador habilitado — o que garante, também,
maior lastroasinformacdes prestadas pelo devedor.

Similarmente, aredacgdo do § 2° foi sutiimente al-
terada®paraadequar o texto alegislagdo contabil vi-
gente.Oextintotermo "Declaragcao de Informacgbes
Econdmico-fiscais da Pessoa Juridica” (a extinta
DIPJ) foi substituido pela atual Escrituragcao Contabil
Fiscal (ECF), conforme a seguir:

"Art. 48 [..] § 2° - No caso de exercicio de ativi-
dade rural por pessoa juridica, admite-se a com-
provacao do prazo estabelecido no caput deste
artigo por meio da Escrituragcdo Contabil Fiscal
(ECF), ou por meio de obrigacdo legal de registros
contabeis que venha a substituir a ECF, entregue
tempestivamente”.

Como se vé, também foi incluida autorizagdo de
comprovacao da atividade do produtor rural pes-
soa juridica por qualquer outro meio que substitua
a ECF —-disposicao esta queincorre eminegavel be-
neficio do devedor, que poderad comprovar o exerci-
cio de sua atividade mais facilmente.

Percebe-se, portanto, que as alteragdes e inclu-
sOes realizadas pela Lei n® 14.112/2020 nos 8§ 2°
e 5° supracitados buscam regrar e padronizar 0s
meios basicos de prova do requisito subjetivo de
tempo de atividade superior a dois anos para efeito
do caput do art. 48 da LRF.

Tais inovacdes foram de suma relevancia para
seguranca juridica do pedido de recuperacao do
produtor rural — que, conforme entendimento dou-
trindrio e jurisprudencial majoritério anterior, pode-

ra requerer o beneficio recuperacional desde que

5. Dispunha aredagédo anterior: "§ 2° - Tratando-se de exercicio de
atividade rural por pessoa juridica, admite-se a comprovagdo do
prazo estabelecido no caput deste artigo por meio da Declaragao
de Informagdes Econdmico-fiscais da Pessoa Juridica - DIPJ que
tenha sido entregue tempestivamente”.
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comprove, pelos meios admitidos nos 8§ 2°,3°, 4% e
59 aregularidade do exercicio de sua atividade pelo
periodo de mais de dois anos, sendo desnecessario

o registro pelo mesmo periodo.

3.3. Art. 70-A da Lein® 11.101/2005

Também com o objetivo de auferir maior segu-
ranga juridica ao empresario rural previsto no § 3°
do art. 48 da LRF (isto é, o empresario rural que nao
estava inscrito no Registro Publico de Empresas),
a Lein®14.112/2020 incluiu o art. 70-A na LRF, cuja
redacao dispde:

"Art. 70-A - O produtor rural de que trata0 8 3° do
art. 48 desta Leipodera apresentar plano especial de
recuperacao judicial, nos termos desta Se¢ao, desde
que o valor da causa ndo exceda a R$ 4.800.000,00
(quatro milh&es e oitocentos mil reais)".

Em outras palavras, o produtor rural pessoa fi-
sica cujo valor da causa do processo de recupera-
¢do judicial seja igual ou inferior a R$ 4.800.000,00
podera, caso queira, apresentar plano especial de
recuperacao judicial — procedimento mais célere e
barato que visa possibilitar e otimizar a reestrutura-
¢ao de microempresas, empresas de pequeno por-
te e, agora, empresarios rurais pessoas fisicas com
dividas relativamente pequenas.

O valor da causa, por sua vez, também pas-
Sou a ser regrado por meio da alteragé&o da Lei
n° 14.112/2020, que incluiu o0 § 5° no art. 51, e
estabeleceu que o valor da causa corresponde ao
montante total dos créditos sujeitos aos efeitos
da recuperacéao judicial, ou seja, 0 empresario rural
poderéd acessar o instituto especifico do art. 70-A
ainda que tenha créditos ndo sujeitos aos efeitos
da recuperacéo judicial que superem o total de
R$ 4.800.000,00.

Nestes casos, 0 plano especial de recupera-

¢ao judicial previsto no art. 71 da LRF dispensa

6. Lei n° 11.101/2005, de 9 de fevereiro de 2005. "Art. 51 - [..]]
§5°- O valor da causa corresponderad ao montante total dos cré-
ditos sujeitos a recuperacgao judicial”.

deliberacdo em Assembleia Geral de Credores (art.
72, caput) e possibilita o parcelamento da divida em
até 36 parcelas mensais, iguais e sucessivas, cor-
rigidas pela taxa Selic, podendo conter, ainda, pro-
posta de abatimento do valor devido (art. 71, inciso
[l). Para tanto, a primeira parcela deve ser paga em
até 180 dias contados da distribuicao do pedido re-
cuperacional (art. 71, inciso Ill).

Todavia, caso mais da metade? de qualquer uma
das classes de credores apresente objecdo a tal
plano nos termos do art. 55 da LRF, o magistrado
deveréd julgar improcedente o pedido de recupera-
caojudicial, decretando a faléncia do devedor.

Onovoart. 70-Ada Lein® 11.101/2005, portanto,
acertadamente visa simplificar a recuperacdo judi-
cial do empresario rural pessoa fisica que possua
dividas sujeitas relativamente pequenas —isto ¢, até
R$ 4.800.000,00-, o qual poderd usufruir do mesmo
plano especial de recuperacao judicial ja oferecido

as microempresas e empresas de pequeno porte.

3.4. Art. 49,88 6°,7°,8%¢e 9°,
daLein®11.101/2005

Em que pese as importantes alteracdes trazidas
pela Lei n® 14.112/2020 no supracitado art. 48 da
LRF, infelizmente as inclusdes realizadas no art. 49
ampliaram o leque de créditos ndo sujeitos a recu-
peracédo judicial.

Conforme ja defendido por um dos autores em
outro estudo (WAISBERG, 2015), a existéncia de
créditos ndo sujeitos atrapalha substancialmente
(quando ndo inviabiliza) o sucesso do procedimento
recuperacional. Considerando que a recuperagao
judicial € um sistema cuja légica de coletividade
consiste no esfor¢co conjunto de todas as partes
para pagamento dos valores devidos e soergui-
mento da empresa devedora, excluir determinados
grupos de tal empenho coletivo impde verdadeira

"ditadura da minoria”.

7. Aser computada naforma do art. 45 da Lein® 11.101/2005.

Recuperacgao judicial do empresario rural na nova Lei n® 11.101/2005, atualizada pela Lein°® 14.112/2020.

95



Afinal, ao passo que a devedora e seus credo-
res sujeitos empenham relevantes esforcos para
acordar meios de recuperacgao e condi¢des de pa-
gamento factiveis (as quais normalmente envolvem
relevantes desagios e parcelamentos), alguns pou-
cos credores ndo sofrem quaisquer alteracdes em
seus créditos, podendo persegui-los individual e
normalmente em face da devedora — que, em razao
disso, perderéd consideraveis recursos que pode-
riam ser utilizados como meio de recuperag¢é&o ou,
ainda, para melhores condicdes de pagamento a

coletividade composta pelos demais credores.

Portanto, de forma equivocada a nosso ver, a
Lein®14.112/2020 ampliou as excegdes de créditos
eventualmente ndo sujeitos a recuperacdo judicial®
do empresario rural, conforme a seguir:

"Art. 49 [..] 8§ 6° - Nas hipoteses de que tratam
0s 88 2° e 3° do art. 48 desta Lei, somente estardo
sujeitos a recuperacgdo judicial os créditos que de-
corram exclusivamente da atividade rural e estejam
discriminados nos documentos a que se referem os
citados paragrafos, ainda que ndo vencidos.

8 7° - Nao se sujeitardo aos efeitos da recupe-
racao judicial os recursos controlados e abrangidos
nos termos dos arts. 14 e 21 da Lein®4.829,de 5 de
novembro de 1965.

8§ 8° - Estardo sujeitos a recuperacdo judi-
cial os recursos de que trata o § 7° deste artigo
que nao tenham sido objeto de renegociacdo en-

tre o devedor e a instituicdo financeira antes do

8. Destaque-se que tais restricdes de sujeicdo nao se aplicam
ao processo de recuperagdo extrajudicial do empresario rural,
na qual todos os referidos créditos podem ser abrangidos.

pedido de recuperacdo judicial, na forma de ato do
Poder Executivo.

§ 9° - Nao se enquadrara nos créditos referidos
no caput deste artigo aquele relativo a divida cons-
tituida nos 3 (trés) Ultimos anos anteriores ao pedi-
doderecuperacdojudicial, que tenha sido contraida
com a finalidade de aquisicao de propriedades ru-
rais, bem como as respectivas garantias”.

O § 6° determina que somente estardo sujeitas
a recuperacao judicial do empresario rural as divi-
das oriundas exclusivamente de sua atividade rural,
excluindo-se outros débitos da pessoa fisica, civis
ou consumeristas, por exemplo. Essa distingao leva
em conta uma ficg¢ao juridica que ndo encontra cor-
respondéncia direta pelas determinages do CC,
pois o empresario individual, apesar de receberuma
identificacdo do Cadastro Nacional de Pessoas
Juridicas (CNPJ), ndo tem, em si, a limitacao de res-
ponsabilidade gerada por sociedades personifi-
cadas, como a sociedade limitada ou a sociedade
andnima, confundindo-se, portanto, o titular do CPF
com o titular do CNPJ.

Ja nos 88 7° e 99 a lei destacou créditos que,
ainda que de modo condicionado, néo se sujeita-
riam ao procedimento da recuperacao judicial.

O 8 7° excepciona os créditos subsidiados
oriundos dos arts. 14 e 21 da Lei n® 4.829/1965 (Lei
do Crédito Rural), ou seja, operacdes de créditos ru-
rais celebradas com os credores que sejam o Banco
do Brasil S. A. (art. 7°, inciso Il); Banco de Crédito da
Amazoénia S. A. e o Banco do Nordeste do Brasil S.A.
(art. 7°, inciso Ill); BNDES (art. 7°, § 1°, inciso |, alinea
c); os bancos de que os Estados participem com
a maioria de acdes, Caixas Econdmicas, bancos
privados e cooperativas autorizadas a operar em
créditorural (art. 7°,8 1°,inciso ll, alineas a, b, c e ) —
eventualmente até mesmo retirando, dessa neces-
saria conjuncgdo de requisitos subjetivos (credores
expressamente definidos na lei) e objetivos (opera-
¢Oes de créditos rurais), os Fundos de Investimento
que eventualmente venham a se tornar titulares de
tais operacgdes. Além disso, chamamos desde o
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inicio deste texto de uma ndo sujeicdo condicio-
nada, pois, nos termos do § 8° do art. 49 da LRF, a
possibilidade de ndo sujei¢do dos referidos crédi-
tos esté condicionada a auséncia de renegociagao
da divida originaria por parte dos referidos credo-
res (denominados expressamente como institui-
¢oes financeiras, reforcando o ponto que falamos
sobre os Fundos de Investimento) "na forma de
ato do Poder Executivo” antes do pedido de recu-
peracdao judicial, restando evidente que, caso con-
trario, as dividas serdo sujeitas. Tanto a auséncia
de normas especificas por parte de atos do Poder
Executivo quanto a anterioridade indicada nesse
8 8° passardo pelo crivo de discussdes perante o
Poder Judiciério, para se definir se cada caso es-
tara ou nao diante de créditos sujeitos nos termos
deste § 8°.

Em resumo, portanto, os créditos oriundos dos
arts. 14 e 21 da Lei n® 4.829/1965 estarao sujeitos
ao procedimento recuperacional caso ainda nao
tenham sido renegociados em forma prevista por
regulamento do Executivo. Certamente, também
estardo sujeitos os créditos renegociados sem
fulcro em regra constante de norma especifica do
Poder Executivo.

Por fim, consideramos um tanto obtusa a re-
dacdo do novo § 9°. Aparentemente procura fazer
com que o crédito concedido especificamente para
aquisicao de terras e garantias vinculadas nos trés
ultimos anos anteriores ao pedido de recuperac¢ao
judicial seja considerado um crédito nao sujeito.
Para efeitos deste artigo, que ndo encontra mui-
ta logica no sistema, o credor devera provar que o
crédito tinha a finalidade especifica de aquisicao de
propriedade rural ou respectiva garantia. O 6nus da
prova sobre a destinagdo do recurso recaira sobre
o credor.

Dessa forma, tal regra excepcional somente
serd aplicada quando houver prova inquestionavel
do uso do dinheiro para aquisicdo da terra, efetiva-
mente. Se o contrato nao tiver clausula especifica,

ouaterranao for, de fato, comprada, o crédito estara

sujeito—ndo se aplicando a excegédo previstano § 9°
em comento —, portanto, devendo ser provado que
houve uma operacédo financeira de financiamento e
ndo de empréstimo.®

Note-se que, nos termos do art. 5°, § 1°, inciso
I, da Lei n® 14.112/2020, por se tratar de regras de
sujeicao, as disposicdes incluidas no art. 49 da LRF
somente se aplicam aos procedimentos iniciados
apos a vigéncia da referida Lei n® 14.112/2020 - isto
é, apos 23/1/2021. Para os procedimentos anterio-
res, todas as dividas do empresario rural estarao

sujeitas na forma do art. 49 pré-reforma.

3.5. Art. 11, caput, da Lei n°® 8.929/1994

Ao alterar a redagao do art. 11 da Lei n°
8.929/1994,% a Lei n® 14.112/2020 incluiu mais uma
excegao a regra geral de sujeicao dos créditos aos
efeitos da recuperacdo judicial. Tal excegao, como
exposto, vai contra a légica do procedimento re-
cuperacional. Dispde o referido artigo:

"Art. 11 - Ndo se sujeitarao aos efeitos da recu-
peracdo judicial os créditos e as garantias cedula-
resvinculados a CPR com liquidacao fisica, em caso
de antecipacao parcial ou integral do preco, ou,
ainda, representativa de operacao de troca por in-
sumos (barter), subsistindo ao credor o direito a res-
tituicdo de tais bens que se encontrarem em poder
do emitente da cédula ou de qualquer terceiro, salvo
motivo de caso fortuito ou forgca maior que compro-
vadamente impec¢a o cumprimento parcial ou total
da entrega do produto”.

Dessa forma, sdo nao sujeitos os créditos e
garantias vinculados a CPR fisica (isto &, quando
tal titulo de crédito ndo especifica um preco, dis-
criminando tado somente a quantidade e qualidade
do produto a ser entregue) cujo preco tenha sido

antecipado parcial ou totalmente. Por outro lado,

9. Sobre a distingdo conceitual entre operagdes de financiamen-
to e de empréstimo, vide Waisberg (2016, p. 81).

10. Que antes dispunha: "Art. 11 - Além de responder pela evic-
¢do, ndo pode o emitente da CPR invocar em seu beneficio o caso
fortuito ou de forga maior".
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conclui-se que o crédito oriundo de CPR fisica cujo
preco nao tenha sido adiantado € concursal.
Também foram excluidos do procedimento
recuperacional os créditos provenientes de CPR
representativa de operagcdo de troca por insumos
(operacao barter, que consiste basicamente na per-
muta de produtos rurais). Como se vé, em caso de
inadimplemento, foi garantido ao credor o direito a
restituicdo integral dos bens ofertados em paga-
mento, exceto se comprovado que, por caso fortuito
ouforgamaior, tal entrega de produto foi inviabilizada.
Em tais casos de restituicao, vale notar que o juizo
recuperacional devera ponderar a essencialidade do
bem, modulando eventual direito de retomada para
garantir os fins da Lei n® 11.101/2005. Em outras pa-
lavras: em obediéncia ao principio basilar estampado
no art. 47 dareferida lei, 0 magistrado deve observar,
casoacaso, se apronta eintegral retirada do produto
ofertado na CPR fisicanos termos do supracitado art.
11 tem o condao de inviabilizar ou prejudicar subs-
tancialmente o procedimento recuperacional — de-
vendo, se for este 0 caso, modular e adequar o direito
de retirada do bem por seu titular ndo sujeito preser-
vando os ditames da preservacao da empresa.
Também cumpre destacar que, se houver qual-
quer elemento no contrato que possa sugerir o
carater financeiro da CPR, ainda que subsidiario,
o crédito dela decorrente estara sujeito a recupe-
racao judicial. Conforme entendimento mantido
nos casos de operacdes de Adiantamento sobre
Contratos de Cambio (ACCs) de carater financeiro,"
em que a natureza da exportacao é desvirtuada, ca-
racterizando verdadeiro contrato de mutuo, a CPR
que tenha caracteristicas financeiras ndo deve
usufruir da excecdo — que, como tal, deve ser inter-

pretada restritivamente' - previstano art. 11 da Lei

11. TJSP, AgravodeInstrumenton®2252133-40.2019.8.26.0000,
Rel. Des. Fortes Barbosa, j. em 5/2/2020; TUMG, Apelagdo n°
0175141-91.1998.8.13.0672, Rel. Des. Eduardo Andrade, j. em
2/8/2005; TURS, Apelagdo n® 70024686727, Rel. Des. Luiz Renato
Alves da Silva, j.em 8/9/2011.

12. STJ, Recurso Especial n°® 1385800-SP, Rel. Min. Herman
Benjamin, j. em 21/11/2013; STJ, Habeas Corpus n°® 374713-RS, »»

n° 8.929/1994. Em tais casos, portanto, o crédito
sera concursal.

Além disso, em caso de caso fortuito ou forga
maior no tocante a safra e ndo a entrega, o crédito
também estara sujeito.

Novamente, considerando que o art. 11 em co-
mento consiste em regra de sujeicdo, tal dispositivo
somente se aplica aos procedimentos recuperacio-
nais iniciados apos a vigéncia da Lein® 14.112/2020,

conforme determina seu art. 5°, 8 1°, inciso Il.

4, Conclusao

Em concluséo, as alteracdes realizadas pela Lei
n° 14.112/2020 na LRF encerraram o debate sobre
a natureza constitutiva ou declaratéria do registro,
bem como sobre a comprovagao do prazo bienal de
exercicio regular da atividade do empresério rural -
impondo a correta teoria majoritaria no sentido da
desnecessidade de mais de dois anos de registro
para fins de comprovacao de tal atividade regular.
Ofertando maior seguranca juridica ao sistema, as
alteracOes e inclusdes realizadas nos paragrafos
do art. 48 da Lei n° 11.101/2005 beneficiam nao
sO 0 empresario rural, mas também toda a econo-
mia nacional.

Em que pese tal avanco, o empresario rural e
sua coletividade de credores sujeitos foram subs-
tancialmente prejudicados pelas inclusdes rea-
lizadas no art. 49 da LRF e alteracdo do art. 11 da
Lei n° 8.929/1994, ambas realizadas pela Lei n°
14.112/2020. Nos dois dispositivos, foi ampliado
0 leque de credores que poderdo se enquadrar
como parte dos créditos nao sujeitos relacionados
a empresa rural, em logica contraria aos esforgos
coletivos que caracterizam o instituto da recupera-

cao judicial.

» Rel.Min.Antonio Saldanha Palheiro, j.em 6/6/2017;STJ,Recurso
Especial n® 1517010-SP, Rel. Min. Mauro Campbell Marques, j. em
16/10/2018. Também neste sentido: Ferraz Junior (1991, p. 269);
Grau; Forgioni (2005, p. 294).
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1. Introducao

Com a reforma trazida pela Lei n°® 14.112/2020,
o art. 51-A foi inserido na Lei n® 11.101/2005 (LRE)
para dar tratamento legal expresso a uma pratica
construida pelajurisprudéncia e que ha tempos vem
sendo utilizada nos processos de recuperagéo judi-
cial. Trata-se da constatagao prévia, antes denomi-
nada "pericia prévia“.

O objetivo deste artigo é trazer, de forma objetiva
e didética, a trajetdria da constatagao prévia desde
0 seu nascimento — como pericia prévia — ilustran-
do sua evolucgao refletida nos debates doutrinarios
e jurisprudenciais gerados a partir de sua aplicagéo

para, entdo, permitir o resgate de suas premissas

1. "Art. 51-A - Ap6s a distribuicdo do pedido de recuperagédo judi-
cial, podera o juiz, quando reputar necessario, nomear profissio-
nal de sua confianga, com capacidade técnica e idoneidade, para
promover a constatagao exclusivamente das reais condi¢des de
funcionamento da requerente e da regularidade e da completude
da documentacao apresentada com a peticdo inicial.

§1°- Aremuneracéao do profissional de que trata o caput deste ar-
tigo deveréa ser arbitrada posteriormente a apresentagado do laudo
e deveré considerar a complexidade do trabalho desenvolvido.
§2°-0juizdeverd conceder o prazo maximo de 5 (cinco) dias para
que o profissional nomeado apresente laudo de constatagdo das
reais condi¢des de funcionamento do devedor e da regularida-
de documental.

8§ 3°- A constatagdo prévia serd determinada sem que seja ouvida
a outra parte e sem apresentagao de quesitos por qualquer das
partes, com a possibilidade de o juiz determinar a realizagao da
diligéncia sem a prévia ciéncia do devedor, quando entender que
esta podera frustrar os seus objetivos.

8§ 4° - O devedor sera intimado do resultado da constatagao pré-
via concomitantemente a suaintimagéo da decisdo que deferir ou
indeferir o processamento da recuperagao judicial, ou que deter-
minar a emenda da peti¢ao inicial, e podera impugna-la mediante
interposigdo do recurso cabivel.

8§ 5° - A constatagdo prévia consistird, objetivamente, na verifi-
cacgao das reais condigdes de funcionamento da empresa e da
regularidade documental, vedado o indeferimento do processa-
mento da recuperacao judicial baseado na andlise de viabilidade
econdmica do devedor.

8§ 6° - Caso a constatagdo prévia detecte indicios contunden-
tes de utilizagédo fraudulenta da agédo de recuperacao judicial,
0 juiz poderé indeferir a petigado inicial, sem prejuizo de oficiar ao
Ministério Publico para tomada das providéncias criminais even-
tualmente cabiveis.

§7° - Caso a constatagdo prévia demonstre que o principal esta-
belecimento do devedor ndo se situa na area de competéncia do
juizo, ojuiz devera determinar aremessa dos autos, com urgéncia,
ao juizo competente.”

intrinsecas que, por consequéncia, devem acom-
panhar a interpretacdo da atual regulamentacéao
legal e a sua utilizagdo nos processos de recupera-

¢aojudicial.

2. Conceituacao

Pode-se descrever a constatagao prévia como
um procedimento de verificacéo preliminar que an-
tecede a andlise judicial quanto ao preenchimento
dos requisitos para o deferimento do processamen-

to darecuperacdo judicial.

A pericia prévia comecgou a ser

utilizada em meados de 2011, em

processos de recuperacao judicial.

A finalidade de sua criagcao, de acordo com a
doutrina especializada, é a averiguacdo da regu-
laridade da documentacdo que instrui o pedido
e das reais condi¢8es de funcionamento da em-
presa requerente, munindo o magistrado de infor-
macgdes que lhe permitam avaliar de forma mais
adequada o preenchimento dos requisitos para o
deferimento do processamento da recuperacgdo
judicial (COSTA, 2018), o que tornaria mais eficien-
te a atuacdo do Poder Judiciario nos processos
de insolvéncia empresarial (COSTA; MELO, 2021,
p. 160).

2.1. Origem e evolucao da pratica
da pericia prévia

A pericia préviacomecou a ser utilizadaem mea-
dos de 2011, em processos de recuperacao judicial
na 12 Vara de Faléncias e Recuperag¢des Judiciais
de S&o Paulo.

Segundo o magistrado precursor na sua utiliza-
¢ao, a experiéncia pratica demonstrou que a pericia
prévia poderia revelar quatro situagdes, quais sejam

") a inexisténcia de qualquer atividade empresarial;
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ii) irregularidade ou incompletude documental; iii)
fraudes; e iv) incompeténcia funcional do juizo"
(COSTA; MELOQ, 2021, p. 160-161).

O principal fundamento utilizado para justificar a
aplicacdo da pericia prévia consiste na interpreta-
¢80 da expressao “estando em termos” contida no
art. 52 da LRE, pois haveria uma exigéncia dirigida
ao juiz para a verificagdo da consisténcia dos do-
cumentos e sua correspondéncia com a realidade
fatica da empresa, e 0 magistrado, por sua vez, ndo
deteria o conhecimento técnico necessario para
analise do conteudo dos documentos apresenta-
dos (COSTA, 2018).

Além disso, a pericia prévia seria capaz de de-
tectar o interesse processual, existente apenas
paraas hipdteses de pedido de recuperacao judicial
de empresas vidveis, em decorréncia de sua funcdo
social (COSTA; MELQO, 2021, p. 160).

A pericia prévia também encontraria fundamen-
to nos arts. 156, 370 e 481 do Cdédigo de Processo
Civil (CPC), aplicados subsidiariamente a LRE (art.
189) e que dispbem sobre a possibilidade de o juiz
ser assistido por perito e de determinar arealizagéo,
ainda que de oficio, das provas necessarias ao jul-
gamento do mérito.

No inicio da sua aplicagdo, o Tribunal de Justica
de S&o Paulo (TJSP) manifestou-se favoravelmente
a utilizacdo da pericia prévia para "constatacdo da
real situacdo de funcionamento da empresa”, tendo
em vista que os magistrados ndo estariam adstritos
a simples chancela da peticao inicial, defendendo o
ativismo judicial

“enquanto postura positiva dojuiznaboa condu-
¢ao do processo, com vistas a promover a razoavel
duracdo e a celeridade na sua tramitacéo, sem se

esquecer da seguranca juridica”.?

2. Conforme ementa do referido julgado: "RECUPERAGCAO
JUDICIAL. Pedido de processamento. Determinagdo de reali-
zagdo de pericia prévia, para auxiliar o juizo na apreciagdo da
documentacgdo contébil (art. 51, ll, LRF) e constatar a real si-
tuacdo de funcionamento da empresa. Possibilidade. Decisdo
mantida. Assisténcia técnica de perito permitida pela lei. Juiz
que nado dispde de conhecimentos técnicos suficientes para »

Nao obstante a falta de previsao legal paraa ma-
téria naquela época, a préatica da pericia prévia foi
conquistando cada vez mais espago em meio a ati-
vidade jurisdicional, ganhando solidez nos anos que
se seguiram, paralelamente a um sensivel aumento
do numero de pedidos de recuperacao judicial, par-
ticularmente no final do ano de 2015.3

Foi a partir de entdo que 0s especialistas pas-
saram a dar maior atengdo ao tema. Era visivel a
alteracao na rotina do procedimento e os impactos
gerados pelas decisdes proferidas, que destoavam
dos preceitos da recuperacao judicial, pois parecia
que havia sido incorporado no dia a dia dos proces-
s0s, como regra, um verdadeiro procedimento preli-
minar a ser aplicado a toda e qualquer recuperag¢ao
judicial, ao qual estava condicionado o deferimento
de seu processamento.

Diante desse cenario, a pericia prévia passou a
ser mais duramente criticada, notadamente quanto
aamplitude e generalizacédo de como ela vinha sen-
do utilizada.

De acordo com essa construgdo doutrinaria,
as premissas de sua criagdo a idealizaram como
“ferramenta importante para coibir o uso abusivo
da recuperacao judicial, sobretudo com finalidade
fraudulenta” (FURTADO, 2018), quando existente
fundada suspeita da presenca dessas circunstan-

cias. Somente nessas situagdes — que ndo sdo a

)» apreciar a regularidade da documentagao contabil apresenta-
da. Art. 189, LRF c/c art. 145 CPC. Com relagdo a constatagao da
real situagdo de funcionamento da empresa, ndo pode o julgador
mostrar-se indiferente diante de um caso concreto, em que haja
elementos robustos a apontar a inviabilidade da recuperagdo ou
mesmo a utilizagdo indevida e abusiva da benesse legal. O prin-
cipio da preservagdo da empresa ndo deve ser tratado como
valor absoluto, mas sim aplicado com bom senso e razoabilida-
de, modulado conforme a intengé&o do legislador e espirito da lei.
Ativismo. Precedentes. Decisdo de deferimento do processa-
mento que irradia importantes efeitos na esfera juridica de tercei-
ros. Deciséo integralmente mantida por seus préprios e juridicos
fundamentos. Recurso desprovido.” (TJSP, 12 Camara Reservada
de Direito Empresarial, Agravo de Instrumento n® 0194436-
-42.2012.8.26.0000, Rel. Des. Teixeira Leite, j. em 2/10/2012).

3. Disponivel em: http://www.valor.com.br/legislacao/4527623/
juizes-estao-mais-exigentes-na-analise-de-pedidos-de-
recuperagdo. Acesso em: 27 out. 2020.
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regra — o0 expediente deveria ser aplicado, sem nun-
ca concebé-la como um procedimento preliminar
condicionante ao deferimento do processamento
de toda e qualquer recuperacao judicial.

Em julgamento realizado no ano de 2016, o TUSP
enfatizou a necessidade de estar presente a "evi-
déncia de elementos contundentes a apontar a in-
viabilidade da recuperac¢do ou a utilizagdo abusiva
da benesse legal” a justificar a realizag&o da pericia
prévia como condi¢cdo ao deferimento do processa-
mento da recuperacdo judicial, ainda que o juiz ndo
tenha condic8es técnicas para avaliar a regularida-

de dos documentos apresentados.*

O atraso no deferimento
do pedido de recuperacao
judicial somente se justifica em

situacdes muito peculiares.

Narealidade, mesmo nosidos de 2012, quando a
utilizacdo da pericia prévia foi defendida pelo tribu-
nal bandeirante no emblematico julgado citado an-
teriormente, indicava-se a existéncia de pardmetros
a serem seguidos, a luz dos preceitos da LRE:

"0 exame aprofundado da situagdo financeira
da empresa e da real possibilidade de recupera-
cao deve ser realizado pelos credores ap6s a apre-
sentagao do plano (art. 53, LRF), que poderao opor
objecao (art. 55) ou se manifestar em assembleia
(art. 56). De outro lado, a lei atribui ao juiz 0 exame
sumario da regularidade dos documentos que ins-
truem o pedido de recuperagcao”’

Esse aspecto, a propdsito, foi responsavel pelo

endurecimento das criticas que se sucederam em

4. TJSP, 12 Camara Reservada de Direito Empresarial, Agravo de
Instrumento n° 2184085-34.2016.8.26.0000, Rel. Des. Fortes
Barbosa, j.em 7/11/2016.

5. TJSP, 12 Camara Reservada de Direito Empresarial, Agravo de
Instrumento n°® 0194436-42.2012.8.26.0000, Rel. Des. Teixeira
Leite, j.em 2/10/2012.

torno da ampliacdo descriteriosa da utilizacdo da
pericia prévia: a anélise quanto a viabilidade econd-
mica da devedora ou sobre qualquer aspecto rela-
cionado a manutencao de sua atividade empresarial
no mercado cabe, exclusivamente, aos credores,
a quem "é conferida a tarefa de analisar o plano de
superacao do estado de crise a ser apresentado
por aquela”" (DEZEM; BECKER, 2019, p. 410). Essa é
a esséncia a ser preservada da LRE, mas que vinha
sendo marginalizada pela utilizagdo sem critério da
pericia prévia.

Significa dizer que o atraso no deferimento do
processamento do pedido de recuperacao judicial
somente se justifica em situagcdes muito peculiares
€, uma vez preenchidos os requisitos documentais
formais (art. 51 da LRE), deve-se, em regra, deferir
0 processamento da recuperacdo judicial (DEZEM,;
BECKER, 2019, p. 410).

Atento ao esfor¢o doutrinario e jurisprudencial,
que vinha trazendo relevantes ponderagdes quanto
a amplitude desmedida da pratica da pericia pré-
via, em 22 de agosto de 2019, o Grupo de Camaras
Reservadas de Direito Empresarial do TJSP editou o
Enunciado n® VI, o qual dispde que

“nao obstante a auséncia de previsdo legal, nada
impede que o magistrado, quando do exame do
pedido de processamento da recuperacao judicial,
caso constate a existéncia de indicios de utilizagdo
fraudulenta ou abusiva do instituto, determine area-
lizacao de verificagcao prévia, em prazo 0 mais exi-
guo possivel."

A inten¢do do enunciado ndo poderia ter sido
mais clara: coibir o movimento que vinha desvian-
do o instituto de sua finalidade original, impondo
critérios e limitando sua aplicagcdo a situagdes
excepcionais, tal como vinham defendendo os po-
sicionamentos doutrinarios citados.

Esse objetivo foi seguido pela jurisprudén-

cia bandeirante. Exemplo disso é verificado em

6. Disponivel em: https://www.tjsp.jus.br/Download/Rodape/Grupo
CamarasEmpresariaisEnunciados.pdf. Acesso em: 10 abr. 2021.
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recente acorddo da 12 Camara Reservada de Direito
Empresarial do egrégio TUSP, que trouxe dura critica
a vulgarizagéo dada ao uso do instituto, cujo caso
concreto ilustra “exemplo de inconveniéncia da ba-
nalizagao da determinacédo de pericia prévia em pe-
didos de recuperacdo judicial”. 7 ¢8

Pouco depois do Enunciado n° VII do TJSP,
o0 Conselho Nacional de Justica (CNJ) editou a
Recomendacdo n° 57, de 22/10/2019,° tracando
diretrizes a respeito do procedimento referente a
nomeacao de profissional técnico, escopo do tra-
balho, prazo e consequéncias oriundas das infor-

macdes colhidas a partir da constatagao prévia.®

7. TJSP, 12 Camara Reservada de Direito Empresarial, Apelacao
Civel n® 1023772-89.2017.8.26.0224, Rel. Des. Cesar Ciampolini,
j.em29/11/2020.

8. Também nesse sentido: TJSP, 12 Camara Reservada de Direito
Empresarial, Apelagdo Civel n® 1015844-90.2019.8.26.0071, Rel.
Des. Pereira Calgas, j. em 16/9/2020.

9. A Recomendagdo n° 57 do CNJ, editada em 22/10/2019 e
originada da Portaria n° 162, de 19/12/2018, instituiu o Grupo
de Trabalho para contribuir com a modernizagdo e efetividade
da atuagdo do Poder Judiciario nos processos de recupera-
¢do judicial e de faléncia. CONSELHO NACIONAL DE JUSTICA.
Presidéncia. Recomendagéo n° 57 de 22/10/2019. DJe/CNJ n°
229/2019, de 30/10/2019, p. 3-4. Recomenda aos magistrados
responsaveis pelo processamento e julgamento dos processos
de recuperagao empresarial a adogéo de procedimentos prévios
ao exame do feito, e d4 outras providéncias. Disponivel em: https://
atos.cnj.jus.br/atos/detalhar/3069. Acesso em: 26 mar. 2021.

10. Sobre a adequacgado da constatagdo prévia, nos termos da
Resolugdo n° 57 do CNJ, em tempos de pandemia, confiram-
-se 0s comentarios de Jodo Pedro Scalzilli, Luis Felipe Spinelli
e Rodrigo Tellechea (2020, p. 73): "Em primeiro lugar, em razao
das medidas de distanciamento social, a constatagao pré-
via em si, in loco, parece nao ser adequada. Em segundo lu-
gar, a demora, ainda que de poucos dias, para a realizagdo da
constatagdo prévia e para a apresentagdo do laudo pode ser
demasiada para as preméncias do momento: o requerente da
recuperagdo pode precisar de protegao imediata. Em terceiro
lugar, a constatacgédo prévia busca averiguar 'as reais condigdes
de funcionamento da empresa requerente’, mas € possivel que,
em fungdo da pandemia e das medidas sanitarias de distancia-
mento social, o devedor sequer esteja em operagdo. Em quarto
lugar, feita uma descricdo detalhada da situagdo da empresa
na peti¢gdo inicial — é de se presumir que seja verdadeira —, deve
ser considerada suficiente para atestar suas reais condi¢fes
de funcionamento - e, de qualquer forma, a descri¢cado estéa
sujeita a verificagao posterior pelo administrador judicial. Em
quinto lugar, e talvez mais relevante, a preméncia da obtengado
do stay period justifica a suficiéncia do exame ordinariamente
feito pelo magistrado”.

O passo seguinte a Recomendac¢do n® 57 do
CNJ foi a promulgacao da Lei n® 14.112/2020, que
deu origem a positivagado do instituto por meio do
atual art. 51-A da LRE.

2.2. A constatacao prévia regulada em lei

Da leitura do art. 51-A denota-se que a consta-
tac&o prévia ndo é a regra nos procedimentos de
recuperacao: ela deveré ocorrer apenas nas hipote-
ses em que o0 magistrado assim entenda necessario
e tem escopo restringido pela lei.

O objetivo da pratica ora positivada é constatar
as "reais condi¢des de funcionamento da devedora”
e a regularidade e completude da documentacéao
apresentada com a peticao inicial. Tais finalidades
encontram-se previstas no caput do dispositivo le-
gal e também no seu § 5°, que, alids, veda expres-
samente o indeferimento do processamento da
recuperacao judicial baseado na anélise da viabili-
dade econdmica da devedora.™

A reforma da lei imp&s celeridade ao instituto: a
constatagdo prévia, quando reputada necessaria,
serd determinada sem prévia ciéncia da devedora
quando o juiz entender que esta podera “frustrar
seus objetivos”, sem oitiva de eventuais credores

jarepresentados no processo, e sem apresentagao

11. Embora a Recomendacéo n° 57 tenha sido editada poucos
meses antes da edigdo da Lei n°® 14.112/2020 e seu texto tenha
sido praticamente reproduzido no atual art. 51-A, hd uma crucial
diferenga entre as duas redagdes - lei vs. recomendagdo — que
implica, em parte, distingdo da proépria finalidade do instituto e
revela, por consequéncia, a intencdo do legislador na LRE. Nos
termos do § 5° do art. 51-A, é vedado o indeferimento do proces-
samento da recuperagéo judicial baseado na anélise de viabilida-
de econdémica da devedora, enquanto o art. 4° da Recomendacgéao
n° 57 do CNJ prevé que "a constatacéo prévia consistira, obje-
tivamente, na analise da capacidade da devedora de gerar os
beneficios mencionados no art. 47 [..]". Justamente nesse ponto
concentram-se as divergéncias que tém gerado embates doutri-
néarios e jurisprudenciais desde o nascimento da pericia prévia.
Com efeito, compete aos credores, e somente a estes, a analise
sobre a viabilidade econdmica da devedora, a partir do exame
aprofundado de sua situacao financeira e da real possibilidade
de recuperagao durante o curso da recuperacao judicial, notada-
mente apds a apresentacdo do plano, sendo essa a essénciaa ser
preservada da lei que, em muitos casos, vinha sendo marginaliza-
da pela utilizagé&o sem critério da pericia prévia.
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de quesitos (§ 3°). O profissional nomeado para rea-
lizar a constatacdo prévia devera apresentar o res-
pectivo laudo no prazo maximo de cinco dias (§ 2°)
e terd sua remuneracéao arbitrada apenas apos a
apresentacao de seu trabalho (8§ 1°).

Munido do laudo de constatacdo prévia, o juiz
proferira decisdo de deferimento ou indeferindo do
processamento darecuperacgdo judicial ou determi-
nara a emenda da peticdo inicial, ocasido em que o
devedor sera intimado também do resultado da pe-
ricia (§ 49).

Caso o laudo constate aincompeténcia do juizo,
0 juiz devera determinar a remessa dos autos, com
urgéncia ao juizo competente (§ 7°).

O fundamento que determina a excepcionali-
dade da utilizagdo da pericia prévia e a celeridade
processual encontra sentido também no papel da
recuperacao judicial, qual seja o socorro rapido a
devedoras vidveis economicamente a fim de que
estas superem sua crise, negociando com seus cre-
dores e conseguindo, assim, manter a fonte produ-
tora dos empregos e dos interesses daqueles, para
promover a preservagao da empresa, sua fungao
social e 0 estimulo a atividade econdmica (art. 47).

A dindmica segundo a qual se presume a ma-fé
da devedora e a submete a essa espera — passivel
de Ihe causar prejuizos irremediaveis — acaba pu-
nindo justamente os agentes econdmicos para 0s
quais a lei foi pensada e criada: devedores de boa-
-fé, em situacao de crise e dotados de viabilidade
econdmica. Nao é razoavel, portanto, que 0 juizo
retarde o andamento natural do processo com o
adiamento da decisdo de deferimento do proces-
samento da recuperacao judicial, em detrimento da
devedora, exceto se presentes circunstancias mui-
to peculiares.

O art. 51-A ndo imp0de restricdes no que concer-
ne a escolha e nomeacao do perito, apenas deter-
mina que ele seja profissional de confianca do juiz,
“com capacidade técnica e idoneidade”.

Na pratica, o perito geralmente — mas nao obri-

gatoriamente — é aquele que, caso seja deferido o

processamento da recuperacgao judicial, seré o ad-
ministrador judicial designado para atuar no feito.
Tal situagcdo também provoca criticas da doutri-
na voltadas a eventual imparcialidade desse profis-
sional, além de implicar mais um custo a devedora,

que ja passa por dificuldades financeiras.1?

Nao é razoavel que o juizo retarde o

andamento natural do processo com o

adiamento da decisao de deferimento.

As justificativas giram em torno do risco de o
perito nomeado, movido pela expectativa de ser
administrador judicial no mesmo caso, extrapolar
0 escopo da pericia para buscar a decisao judicial
favoravel a devedora, ainda que verifique inconsis-
téncias na instrucado da peticdo inicial e, para tanto,
“nao hesitaria em atender ao pedido do devedor de
auxilid-lo na corregdo” (COELHO, 2021, pos. 63.2).

Em que pesem as criticas em sentido contrario,
as caracteristicas muito proprias que conduzem o
juizo a nomeacao de um profissional para o cargo
de administrador judicial eliminam o risco de par-
cialidade. Caso existente esse risco, ndo teréa havi-
do o preenchimento dos requisitos necessarios a
nomeacgao em si, pois ausente o grau de confianca
indispensavel nessa relacao e/ou a idoneidade ne-
cessaria para a atuacao.™®

Por outro lado, de fato, cabera a devedora, ja em
situagdo de crise, arcar com os honorarios do profis-
sional que realizar a pericia prévia. No entanto, é de

praxe que, na pratica, esse valor seja “incorporado”

12. "Amajoragdo dos custos damedida judicial &€ particularmente
negativa porque o profissional da constatag&o prévia serd pago
pelo requerente, que esta pedindo a recuperacgao judicial exata-
mente por atravessar dificuldades de ordem econdmica e finan-
ceira. Gastara inevitavelmente com advogados e administrador
judicial e, talvez, com consultores financeiros. Nao se justifica
impor mais esse custo a quem estd sem liquidez e vendo os nego-
cios retrairem” (COELHO, 2021, posi¢do 63.2).

13. Sobre os requisitos legais e critérios adotados, confira-se
Bernier (2016, p. 57-82).
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ao montante a ser pago como honorérios do admi-
nistrador judicial no curso da recuperacao.

Ainda que o art. 51-Atenharestringido a finalida-
de da constatacao prévia e vedado expressamente
a anadlise da viabilidade econémica da devedora, a
sua utilidade continua sendo objeto de debates na
doutrina e, muito provavelmente, assim também o
seranajurisprudéncia.

Embora seus defensores sustentem que cons-
tatacao prévia da suporte ao juizo para conferéncia
da documentacgdo técnica que instrui o pedido de
recuperacao judicial, para a doutrina e jurisprudén-
cia contrarias, a analise da peticdo inicial deve ser
sumaria e requer mero confronto da documentacgao
apresentada com a previsdo do art. 51 da LRE™
sob pena de se atrasar de forma injustificada o seu
processamento (SACRAMONE, 2021, p. 305-306).
Cabera ao administrador judicial nomeado a analise
aprofundada desses documentos, no curso normal
do processo. Irregularidades que vierem a ser de-
tectadas durante a recuperacgao judicial poderao
acarretar o afastamento dos administradores da
devedora (art. 64), aimputacao de crimes falimenta-
res e até mesmo a quebra da recuperanda nas hipo-
teses do art. 73 da LRE.

A constatac¢do prévia feita para averiguar a exis-
téncia ou ndo de atividade empresarial tambéem
encontra reservas na doutrina. De fato, a auséncia
de atividade momentanea, por si sé, ndo implicaim-
possibilidade de superac¢ao da crise, ainda mais em

tempos de pandemia, sendo plenamente possivel a

14. Nesse sentido, confira-se julgado recentemente proferido
pelo TJSP: "[..] estando em termos a documentagé&o exigida no
artigo 51 da Lein® 11.101/05, cabe ao juiz deferir o processamen-
to da recuperagao judicial, por forga do disposto no artigo 52 do
mesmo diploma legal. Outrossim, ndo cabe ao magistrado perqui-
rir a autenticidade das informac¢des constantes dos documentos
que instruem o pedido recuperacional, tampouco averiguar as
substanciais condi¢bes de reerguimento. [..] Vale lembrar que
cabe aos credores, no @mbito do exercicio de sua competéncia
legal, decidirem se o recorrente possui capacidade de soergui-
mento, bem como se deve, ou ndo, ser deferida a sua recupera-
¢do judicial.” (TJSP, 12 Camara Reservada de Direito Empresarial,
Apelacdo Civel n° 1000301-97.2020.8.26.0625, Rel. Des. Azuma
Nishi, j.em 2/3/2021).

viabilidade econbmica de uma empresa com as ati-
vidades temporariamente paralisadas, circunstan-
cia que, por sinal, pode até constituir parte de sua
estratégia de soerguimento.

A propdsito, ha criticas que apontam a inocui-
dade dessa providéncia, j& que o pedido de recu-
peracdo judicial nao podera ter o processamento
indeferido quaisquer que sejam as conclusdes do
profissional encarregado da tarefa, de acordo com
0 que preveem a parte final do § 5° e 0 § 6° do art.
51-A: é vedada a andlise da viabilidade econdmica
da devedora e o indeferimento da peti¢do inicial
esta autorizado somente caso detectados indicios
contundentes de utilizagao fraudulenta do instituto
(COELHO, 2021, pos. 63.2).

Outro ponto polémico na discussao do instituto
diz respeito as consequéncias decorrentes do in-
deferimento da peticdo inicial. Embora se defenda
que a constatacdo prévia possibilita verificar a real
condi¢ao da devedora para que ndo se conceda o
deferimento do processamento da recuperag¢ao ju-
dicial para empresasinviaveis,*® denota-se a falta de
solucdo para essas mesmas devedoras.

Pela sisteméatica da constatacdo prévia, essas
empresas inviaveis ndo terdo o processamento da
recuperacao judicial deferido, mas também ndo
terdo sua faléncia decretada, por falta de previsdo
legal, e voltardao ao mercado. O efeito do indeferi-
mento serd mais danoso aos credores, posto que
implicard a permanéncia no mercado de devedoras
com atividades invidveis economicamente e ird em
sentido contréario arépida liquidagdo dessas empre-
sas com vistas a realocacgao eficiente de recursos
na economia, conforme prescreve a nova redagao
do art. 76 da LRE. Empresas invidveis nao atendem

a sua fungao social, prejudicam os demais agentes

15. Daniel Carnio Costa e Alexandre Nasser Melo (2021, p. 160-
-161) ressaltam que: "E preciso verificar a real condicado da em-
presa para diminuir o risco de aplicar a recuperac¢do judicial a
empresas que se mostram invidveis, porque estas ndo devem ser
preservadas diante da auséncia de fun¢do social, mas sim liquida-
das em processo de faléncia”.
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econdmicos (ja que credores nao sao pagos € pos-
tos de trabalho ndo sdo mantidos), devendo, pois,
ser retiradas do mercado da forma mais répida
possivel.’® ¢ 17 Por essas razdes, mais racional seria
o deferimento do processamento da recuperagéo
judicial para, ainda que a posteriori, ser decretada a
faléncia da devedora.

Por fim, ainda que o 8§ 6° do art. 51-A indique a
possibilidade de o juiz "oficiar ao Ministério Publico
para tomada das providéncias criminais even-
tualmente cabiveis”, caso detecte “indicios con-
tundentes de utilizagcdo fraudulenta da acdo de
recuperacao judicial’, ndo se vislumbra nenhuma
punicao passivel no ambito penal.

Crime falimentar nao seré pela falta de condicéo
objetiva de punibilidade, j4 que ndo havera a decre-
tacdo da faléncia, tampouco a concessao de recu-
peracdo judicial (art. 180, LRE). Consequentemente,
0 agente econdbmico nao estard sujeito as penas
previstas e as consequéncias do art. 181 da LRE,

restando apenas a legislagéo penal ordinaria (art.

16. Neste sentido confira-se Marcelo Barbosa Sacramone (2021,
p. 305): "umindeferimento da peti¢do inicial pela apresentagéo de
informacdes inveridicas ou em fungdo de um desenvolvimento
de uma atividade invidvel economicamente permite que o empre-
sario continue a contratar e a prejudicar outros agentes econdémi-
cos livremente no mercado. Essa andlise durante a recuperagao
judicial, por seu turno, permitirad que os credores excluam do mer-
cado, via decretagao de faléncia, 0 empresario cuja crise sejairre-
versivel ou que ndo tenha condigdes de continuar a desenvolver
regularmente sua atividade”.

17. No mesmo sentido, Renata Mota Maciel Dezem e Joseane
Isabel Becker (2019, p. 415-416): "[..] ndo se perca de vista que
apo6s o deferimento do processamento da recuperacéao judicial
hé& a possibilidade de convolagdo em faléncia, nos casos de des-
cumprimento dos deveres impostos a devedora, medida muito
mais benéfica para os casos de inviabilidade do que a manuten-
¢do daempresano mercado, a gerar abalo ainda mais nefasto aos
credores, sujeitos a toda sorte de diferenciacdes e condutas de
dilapidagdo do patriménio, em um verdadeiro 'salve-se quem che-
gar primeiro™.

171 do Codigo Penal), com dificil, se ndo impossivel,
aplicacdo em face da falta do beneficio econdmico
(vantagem indevida) que pudesse vir a configurar

crime de estelionato.

3. Conclusao

O estudo da constatagao prévia desde sua ori-
gem, como pericia prévia, permite entender que sua
adequada utilizagao deverespeitaraessénciadare-
cuperacdo judicial, do que resulta a maxima de que
se trata de medida excepcional, que nunca deve ser
aplicada como regra condicionante ao deferimento
do processamento do pedido recuperacional.

Sua regulamentacao por meio do art. 51-A pre-
serva essas premissas, na medida em que indica
sua aplicacdo em situagcdes excepcionais nas quais
haja contundentes indicios de fraude e/ou de abuso
na utilizacdo da recuperagdo judicial, preocupando-
-se com a celeridade do procedimento e, ainda, ve-
dando a anélise sobre a viabilidade ou inviabilidade
econdmica da devedora.

Por fim, mesmo na hipdtese de serem iden-
tificados indicios da utilizacdo da recuperacao
judicial como instrumento para préatica de atos
fraudulentos, é fundamental a ponderagao de que
0 ordenamento traz mecanismos suficientemente
adequados para essas condutas: ha a possibili-
dade de afastamento e responsabilizacdo do ad-
ministrador da devedora, se for este 0 caso, além
da decretacdo da faléncia da devedora e da apli-
cacgao das cominagdes de carater penal previstas
nas hipdteses de crimes falimentares, situacfes
estas que somente serdo possiveis durante o cur-
so da recuperacao judicial, apds o deferimento de

seu processamento.

Constatagédo prévia: a positivagao da pericia prévia na Lei n® 14.112/2020.
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1. Introducéao
——

Robert Mnookin, professor da Harvard Law
School e um dos maiores, se ndo o maior, conhece-
dores de processos negociais da atualidade, em
conferéncia organizada pela Ordem dos Advogados
da Corte de Apelacdo de Paris (DUZERT, 2017,
p. 125),' bem pontou, com lucidez, a importancia
do tempo para vencer obstaculos na resolucao de
conflitos. Conhecer as pessoas envolvidas, os re-
cursos técnicos disponiveis, 0s elementos organi-
zacionais e a influéncia externa sédo condi¢cdes para
ndo incorrer em erro e frustrar promissoras nego-
ciagbes, mas isso exige paciéncia e tempo.

Sem atentar para isso, a Lei n°® 14.112/2020, ao
reformaraLein® 11.101/2005, adicionou ao sensivel
ambiente da crise empresarial brasileira uma preo-
cupante limitacéo temporal, que, se levada ao pé da
letra, pode inclusive inviabilizar o soerguimento de
empresas saudaveis, mas em dificuldade financeira
temporaria. Com efeito, estabelece o art. 56, § 9°,2
que a Assembleia Geral de Credores (AGC) podera
ser suspensa por 90 dias, a contar da data de sua
instalac&o. E o limite tempo para que as negocia-
¢Oes necessarias sejam conduzidas, a fim de viabi-
lizar a aprovacdo do plano de recuperacéao judicial.

Percebe-se, da intencao do legislador reforma-
dor, um justo receio na dilagdo exacerbada da sus-
pensdo, ao ponto de romper o prazo do stay period,
previsto no art. 6° § 4,® da Lei de Recuperagéao

de Empresas e Faléncias (LRF). Compreensivel a

1. Duzert trata do conteudo da conferéncia e outros temas
reflexos.

2. Art. 56, 8 9°, da LRF: "8 9° - Na hipdtese de suspensdo da as-
sembleia-geral de credores convocada para fins de votagdo do
plano de recuperacéo judicial, a assembleia devera ser encerrada
no prazo de até 90 (noventa) dias, contado da data de sua instala-
¢do" (incluido pela Lein® 14.112, de 2020).

3. Art. 6°,8 4°, da LRF: "Na recuperacéo judicial, as suspensdes e
aproibicdo de que tratam os incisos |, Il e lll do caput deste artigo
perdurarao pelo prazo de 180 (cento e oitenta) dias, contado do
deferimento do processamento da recuperagao, prorrogavel por
igual periodo, uma unicavez, em carater excepcional, desde que o
devedornéo haja concorrido coma superacdo do lapso temporal”
(Redacgéo dada pela Lein®14.112, de 2020).

preocupacao com a existéncia de uma longa e exa-
gerada negociacao, sendo certo que os credores
estdo no aguardo do adimplemento e, para o pro-
prio devedor, cada segundo perdido so¢ faz a crise
se avolumar.

Ocorre que, na pratica recuperacional, muitas
assembleias, entre uma e outra suspensao, acabam
estendendo-se por longos periodos. O que é ne-
cessario e natural, por ser uma negocia¢ao tensa,
em que o amadurecimento do didlogo é crucial.®

A questdo toda é que em uma negociagdo de ta-
manha complexidade, como é o caso do plano de
recuperacao judicial, muitas vezes o tempo é um
aliado essencial na solugdo dos problemas que re-
caem sobre a empresa. Cada acordo bem resolvido
reforga a capacidade da empresa de se reerguer.
Quanto mais bem costurado o acordo, no plano de
recuperacao, mais se fortalecem os vinculos entre
as partes, sendo maior a chance de sucesso e su-

peracgdo da crise.

2.Da Assembleia Geral de Credores

A origem da AGC na legislacao brasileira remete
a Lei n® 2.024/1908. Desde sempre, a reunido, em
outros tempos obrigatoria, tem a incumbéncia de
servir como espaco de defesa dos interesses dos
credores, trabalhadores e da prépria empresa, via-
bilizando o debate e anegociagdo em uma atmosfe-

ralegitima e democratica. Cabe a AGC decidiraquilo

4. No relatério apresentado em fevereiro de 2021, a Associagdo
Brasileira de Jurimetria (ABJ), ao analisar dados de insolvéncia,
afirmou: "Essa construgao jurisprudencial permitiu que a dilagdo
do prazo para a realizagdo da Assembleia Geral de Credores —
AGC fosse, ndo apenas a excec¢do, mas a regra. Por outro lado,
0s nuimeros demonstram que o prazo de 180 dias ndo é razoéavel
para a negociagao de um plano, que via de regra leva o dobro dis-
so. Pela pesquisa coletada, o tempo mediano até a deliberacéo
definitiva sobre o plano de recuperacao judicial foi de 506 dias.
O tempo mediano até a deliberagdo definitiva sobre o plano de
recuperacao judicial é, nas varas especializadas, menor do que o
tempo mediano nas varas dos comuns. Na especializada, o prazo
mediano é de 384 dias, enquanto na comum a mediana é de 553"
(Disponivel em: https://abjur.github.io/obsFase2/relatorio/obs_
recuperacoes_abj.pdf. Acesso em: 19 abr. 2021).
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que € o melhor para a empresa em dificuldade. Por
esses e outros motivos, tem-se presentemente o
dogma, que se tornou verdadeiro principio, de que
a AGC é soberana.®

O poder quase que absoluto da AGC permite
que, por maioria dos presentes, mesmo apds ins-
talada, decida-se pela suspensdo, ou mesmo que
se venha a deliberar e tomar decisdes por escrito,
sem que areunido propriamente dita ocorra. A mes-
ma assembleia soberana, observado o quoérum
legal aplicavel, podera aprovar ou rejeitar o plano
de recuperacéo.

O plano de recuperacdo judicial é expressao da
vontade dos credores e do devedor. E nesse senti-
do que se diz que a natureza juridica dele é a de um
verdadeiro contrato judicial.® Um negdcio juridico
multipartes, celebrado com a intervencdo judicial.
Isso, alids, serve para afastar aingerénciaindevida e
agressiva do ente publico e da propria legislacdo no
quesito tratativas. As alternativas para solugdo dos
conflitos subjacentes ao processo recuperacional
sdo abertas, 0os meios de recuperacdo expostos

no art. 507 da LRF s&o diversos e o acordo € a livre

5. "Neste particular, usa-se uma técnica muito similar as assem-
bleias gerais das sociedades anbdnimas, na qual a vontade da
maioria prevalecera representando a vontade unitaria do grupo”
(TOMAZETTE, 2016, p. 140).

6. "Na recuperacdo judicial prevalece a autonomia privada da
vontade das partes interessadas para alcancar a finalidade recu-
peratdria. O fato de o plano de recuperag&o encontrar-se subme-
tido a uma avaliagéo judicial ndo Ihe retira essa indole contratual”
(CAMPINHO, 2009, p. 11).

7. Art. 50 da Lei n® 11.101/2005: "Art. 50 - Constituem meios de
recuperacao judicial, observada a legislacao pertinente a cada
caso, dentre outros:

| - concessdo de prazos e condi¢cdes especiais para pagamento
das obrigagdes vencidas ou vincendas;

Il - ciséo, incorporagéo, fusao ou transformagéao de sociedade, cons-
tituicdo de subsidiria integral, ou cessado de cotas ou agdes, respei-
tados os direitos dos sécios, nos termos da legislagao vigente;

Il - alteracdo do controle societéario;

IV - substitui¢c&o total ou parcial dos administradores do devedor
ou modificagdo de seus 6rgaos administrativos;

V - concessao aos credores de direito de eleicdo em separado de
administradores e de poder de veto emrelagdo as matérias que o
plano especificar;

VI-aumento de capital social;

VIl - trespasse ou arrendamento de estabelecimento, inclusive a
sociedade constituida pelos préprios empregados; »»

expressao da vontade das partes. Oportuno su-
blinhar, em linha com o Cddigo da Insolvéncia e da
Recuperagdo de Empresas (Cire) de Portugal, que
exatamente por isso cabe, apenas, o controle judi-
cial de legalidade do plano por parte do magistrado.
Tudo isso revela, com perfeicdo, a esséncia de con-
trato (fruto da autonomia privada) judicial (que admi-

te apenas o controle de legalidade do ato).

plano de recuperacao judicial
€ expressao da vontade dos
credores e do devedor.

Sobreleva notar que o que se procura tutelar
com a instituicdo da AGC ndo sdo apenas os inte-
resses do devedor, mas também o bem-estar social,
o equilibrio econdbmico e as relagcdes crediticias. O
6rgao existe para fazer valer os interesses de todos,
que serdo casuisticamente notados e ponderados,
de formalenta ou célere, a depender darealidade fa-
tica. Algunsinteresses serao identificados, destaca-
dos e preservados de imediato; outros demandam
tempo para a identificagédo e melhor compreensao

de sua extensdo, a depender de informagdes nem

» VIII - redugéo salarial, compensagéao de horéarios e reducao da
jornada, mediante acordo ou convencgdo coletiva;

IX - dag&o em pagamento ou novagéo de dividas do passivo, com
ou sem constituicdo de garantia prépria ou de terceiro;

X - constituigdo de sociedade de credores;

XI-venda parcial dos bens;

XII - equalizagdo de encargos financeiros relativos a débitos de
qualquer natureza, tendo como termo inicial a data da distribui-
caodo pedido derecuperagaojudicial, aplicando-se inclusive aos
contratos de crédito rural, sem prejuizo do disposto em legisla-
cao especifica;

XIIl - usufruto da empresa;

XIV -administracdo compartilhada;

XV - emissé&o de valores mobiliarios;

XVI - constituicdo de sociedade de propdsito especifico para ad-
judicar, em pagamento dos créditos, os ativos do devedor.

XVII - conversao de divida em capital social;

XVIII - venda integral da devedora, desde que garantidas aos cre-
dores ndo submetidos ou ndo aderentes condi¢des, no minimo,
equivalentes aquelas que teriam na faléncia, hipétese em que
sera, para todos os fins, considerada unidade produtiva isolada”.

Assembleia Geral de Credores. A prorrogabilidade do prazo de suspensédo de 90 dias.
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sempre disponiveis. Tratativas, igualmente, podem
ser conduzidas individualmente ou em conjunto.

Defender uma assembleia ndo padronizada, no
tempo e na forma, é essencial para viabilizar ndo
apenas o reerguimento da empresa em situacado de
dificuldade, mas também, e sobretudo, para a tutela
dos interesses dos credores. E a base para a bus-
ca de uma interpretacdo logica e histérica da Lei de
Faléncia e Recupera¢do de Empresas.

A base italiana do Direito Comercial exaltada até
hoje pela melhor leitura sublinha o objetivo de defe-
sa do crédito, subjacente ao processo de recupera-
cao de empresas. Com efeito, de Giuseppe Auletta
a Aldo Fiale, a mensagem é a mesma. A assembleia
existe, ndo é uma finalidade em si, mas é instrumen-
to para a defesa dos interesses de todos 0s envol-
vidos. Sua funcdo é deliberar e chegar naturalmente
aum pacto.

Fiale (2010, p. 740), professor da Universita
Mediterranea di Reggio Calabria, ao falar de crise
das empresas em geral, destaca que o didlogo
possibilita uma maior satisfacdo dos resultados
crediticios:

"Secondo I'art.124 L.F., il concordato consiste in
un acordo tra fallito e creditori affinché questi ultimi
possono ottenere uma soddisfazione migliore rispetto
ai presumibili esiti dela procedura fallimentare”.

O brasileiro Marlon Tomazette (2016, p. 137),
lastreado nas licdes de Auletta e Salandra, também
explicita o referido aspecto da tutela crediticia:

“Modernamente, o direito empresarial encontra
suajustificagdo ndo natutela do empresario, masna
tutela do crédito e da circulagdo de bens ou servi-
¢os. Dentro dessa ideia, um dos pilares fundamen-
tais do direito empresarial é justamente a protecao
do crédito. O direito das empresas em crise e, mais
especificamente, 0s processos de faléncia e de re-
cuperagdao judicial levam em conta tal prote¢do ao
credito”.

O transcorrer de uma assembleia livre, sem limi-
tacdes de forma e de tempo, € essencial para viabi-

lizar o atingimento do equilibrio econémico e social

almejado e viabilizar uma solugado satisfatéria para

os interesses dos credores e também do devedor.?

3. Da suspensao e da prorrogacao

Com a reforma legislativa promovida pela Lei n°
14.112/2020, instalada a assembleia, é possivel sus-
pender (uma ou mais vezes) os debates, caso isso
se coadune com a vontade expressa da maioria dos
presentes. A suspensdo, contudo, na diccdo lite-
ral da lej, fica limitada ao prazo maximo de 90 dias,
como decorre do art. 56,8 9° da Lein® 11.101/2005:

"8 9° - Na hipdtese de suspensao da assembleia
geral de credores convocada para fins de votagéao
do plano de recuperacéo judicial, a assembleia de-
vera ser encerrada no prazo de até 90 (noventa)
dias, contado da data de sua instalagao”.

O ilustre professor Sacramone (2021) deixa
evidente:

"Como referido nos comentérios ao art. 42, a
Assembleia Geral de Credores é una. Ainda que
instalada, a deliberacado podera ndo ocorrer sobre
o plano de recuperacéao judicial no mesmo dia de
sua instalacdo e os credores poderdo aprovar por
quérum de maioria dos presentes sua suspensao”.

Aretomada da AGC, pds-suspensao, dispensa o
atendimento, novamente, dos requisitos legais para
a instalacdo da assembleia. Suspensdo nao é en-
cerramento. Presume continuidade, retorno ao que
antes existia, nao sendo necessario o preenchimen-
to duplice dos requisitos. Mais uma vez, Sacramone
(2021) esclarece:

"Caso ocorra a suspensao, desnecessario o

preenchimento dos novos requisitos formais de

8. No relatério apresentado em fevereiro de 2021 pela ABJ, fica
facil notar o quanto a recuperacao judicial € bem recebida pelos
credores, atingindo os diversos interesses existentes: "Pelos da-
dos coletados, demonstrou-se a ampla aprovagéo dos planos de
recuperacao judicial. Das que submeteram os seus planos de re-
cuperagao judicial a deliberagao assemblear dos credores, 509
(ou 88,4%), tiveram seus planos de recuperagao judicial aprova-
dos" (Disponivel em: https://abjur.github.io/obsFase2/relatorio/
obs_recuperacoes_abj.pdf. Acesso em: 19 abr. 2021).
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convocacgdo ou do quérum de instalagao, haja vista
que a Assembleia ocorrera simplesmente em conti-
nuacao a primeira”.

De fato, ndo nos parece necessario, nesta fase
de prosseguimento da AGC ja instalada, o preen-
chimento, de forma duplicada, dos requisitos para
a convocacdo e instalacdo dela. Isso porque nao
houve interrupgcdo da AGC. As negociagdes prosse-

guiram, embora fora do 6rgéo.

Nao podem participar da AGC,
para votar, aqueles que estiveram

ausentes no encontro anterior.

E lembrar, a propdsito, que a reforma legislativa
instituida pela Lei n°® 14.112/2020 deixa evidente o
estimulo as mediacdes e conciliagbes ao longo de
todo o processo, inclusive no curso da AGC, e fora
dele também. Reza o art. 20-A:

"Art. 20-A - A conciliagado e a mediacdo deverao
ser incentivadas em qualquer grau de jurisdi¢ao, in-
clusive no ambito de recursos em segundo grau de
jurisdicdo e nos Tribunais Superiores, e ndo implica-
rdo asuspensdo dos prazos previstos nesta Lei, sal-
VO se houver consenso entre as partes em sentido
contrario ou determinacao judicial”.

Assim, é perfeitamente possivel (e recomen-
davel) a suspensdo da AGC, para a realizagdo de
procedimento de mediacao voltado a viabilizar a
aprovacao do plano de recuperacdo judicial.

Pela mesma razdo, nao podem participar da
AGC, para votar, aqueles que estiveram ausentes no
encontro anterior. Se a AGC é una, em mero prosse-
guimento, e ndo uma inédita reunido, ndo ha que se
admitir inéditas presencas. A assembleia tem pros-
seguimento; ndo é uma nova AGC.

Proxima cogitagdo: as deliberagdes aprovadas
antes da suspensao sdo ignoradas, como se nun-
ca tivessem existido, ou se mantém vélidas para o

proximo encontro? Como ja se disse, a suspensao

imprime continuidade, de sorte que as aprovacgdes
anteriores permanecem vélidas e sdo mantidas, po-
dendo, no entanto, sofrer retificacdes, alteracdes
e mesmo ser derrubadas, desde que haja votacéo
especifica para tal fim.

Registre-se, nada obstante, que o prossegui-
mento da AGC, apds a sua suspensdo, nao pode ig-
norar 0s atos jarealizados e as decisfes ja tomadas.
Também néo significa que tais atos estejam imunes
a nova deliberacdo. S6 nao podem ser ignorados.
Fabio Ulhoa Coelho (2021, p. 211) trata do tema com
a maestria que lhe é peculiar:

“Note-se que a realizagdo da nova assembleia
nao desconstitui as deliberacdes da anterior de
forma implicita. Se a primeira assembleia deliberou
pela prorrogacédo negocial da suspensao da exigi-
bilidade das obrigacdes sujeitas a recuperacao ju-
dicial por prazo indeterminado, 0 seu encerramento
ndo altera em nada a decisdo. Nova assembleia
pode alterar a decisdo da anterior, mas, para isso,
deve fazer uma votacdo especifica” (COELHO, 2021,
p. 211).

Permanece, todavia, a seguinte duvida: é impror-
rogavel o prazo de suspensdo de 90 dias previsto
nalei?

N&o se podeignorar que, no curso da suspensao
da AGC, pode surgir a necessidade de prorrogacao
do limite temporal de 90 dias para que as tratativas
avancem e possam ser concluidas, em beneficio de
todos (empresa em dificuldade e os seus credores).
Deve ser proibida eventual prorrogagdo? Deve ser
decretada a faléncia? Deve ser apresentado plano
alternativo pelos credores? Qual a solugdo mais
consentanea com o espirito da LRF?

Poder-se-ia erroneamente apontar para a falén-
cia da empresa, o que deve ser rechagado de pron-
to, sem a necessidade de maiores divagacdes, quer
por razdes principioldgicas (como a preservacao da
empresa, a fungdo social, a protecao a livre-iniciati-
va), quer por razées de cunho econémico e social.
A proposito, Daniel Carnio Costa e Alexandre Melo

(2020, p. 169) bem pontuam que existem outras

Assembleia Geral de Credores. A prorrogabilidade do prazo de suspensédo de 90 dias.

113



saidas antes da faléncia, como, por exemplo, um
possivel plano a ser apresentado pelos proprios
credores. Nesse sentido, anotam que:

"Somente se ndo for aprovada pelos credores a
concessao de prazo de trinta dias para apresenta-
¢&o de planos de recuperacgéo alternativos, ou néo
cumpridos 0s requisitos previstos no § 6° do art.
56, ou, ainda, caso o plano proposto pelos credores
sejarejeitado, € que o magistrado podera convolar a
recuperacao judicial em faléncia, nos termos do § 8°
do art. 56"

Romper abruptamente a oportunidade de re-
cuperacdo para o decreto de faléncia pelo simples
motivo de termos uma tratativa mais demorada €
puro desconhecimento da importancia econémica
da recuperacao.

Evidentemente, ndo se esta falando, aqui,doem-
presario que, de bracos cruzados, aguarda o des-
fazimento de sua empreitada. Fala-se de uma peca
comprometida do sistema econémico, um compro-
missado com as atividades exercidas, alguém que
estd lutando para superar a crise; derrota-lo por ter
ultrapassado o prazo das negocia¢cdes é uma tragé-
dia interpretativa.

Até mesmo oportunizaraapresentacao doplano
pelos credores seria precipitado; nao que seja ile-
gal, claramente ndo é. Questiona-se, tdo somente, o
absurdo dainterpretacdo literal do art. 56, § 9°, cuja
adocao importaria em jogar no lixo etapas promis-
soras de um acordo que poderia estar prestes a ser
firmado (a viabilizar a superagdo das dificuldades
que recaem sobre o devedor), de forma absoluta-
mente irrazoavel e prejudicial a marcha processual.

Indubitavelmente, muito mais inteligente (e
compativel com o espirito da lei) parece ser ad-
mitir a prorrogacao do prazo de 90 dias. Permite a
adaptacdo do processo recuperacional aos casos
praticos. Especialistas em negociagéo, repita-se,
exaltam a importancia do tempo na solugdo dos
conflitos. Admitir-se a prorrogagao excepcional do
prazo de 90 dias, justificadamente, pode ser primor-

dial para o bom desenrolar da recuperacao.

De mais a mais, se a previsdo legal de 90 dias
foi instituida para evitar que as AGCs perdurem ao
longo do tempo, extrapolando assim o prazo do stay
period,® de 180 dias, ndo se vislumbra qualquer pre-
juizo a intencao do legislador, se a prorrogacdo da
suspensao respeitar o prazo de stay.

De fato, admitir-se a prorrogac¢do do prazo nona-
gesimal, de forma justificada e excepcional, desde
que respeitado o0 prazo de stay, nao rompe com o
espirito da lei, traz efetividade ao processo, e me-
lhor se coaduna com as boas praticas de resolu-
cao de conflitos, dando tempo aos participantes
para construcao de solugdes sustentaveis e que
atendam aos interesses de todos os envolvidos. E,
ainda, perfeitamente compativel com a autonomia
privada e com a logica do contrato judicial.

Outro ponto a ser destacado é abordado pelo
ilustre professor Fabio Ulhoa Coelho (2021, p. 211)
ao sustentar que, ultrapassado o prazo legal de sus-
pensao, haverd anecessidade de instalagdo de uma
nova assembleia:

"Se o plano ndo é aprovado em 90 dias da pri-
meira instalagdo, contudo, as novas reunides te-
rdo a natureza juridica de nova assembleia, o que
pode ocasionar a alteracdo, ampliacao ou reduc¢do
dos credores que votardo o plano de recuperacao,
introduzindo um elemento de irracionalidade nas
negociagdes”.

Todavia, cremos que uma simples prorrogacao
do prazo pelo magistrado, adaptando a lei ao caso
concreto, com o aproveitamento de conversas
anteriores, melhor atende aos objetivos da Lei de

Recuperacao de Empresas e Faléncias.

9. Segundo pesquisa da ABJ, a prorrogacao do stay ocorre de
maneira volumosa: "Pelos dados coletados, das 822 recupera-
cOes em que o referido dado péde ser medido, houve decisdo de
prorrogacdo em 316 desses processos, o que equivale a 38,4%
dos processos. Esses numeros, entretanto, variam nas varas
especializadas e nas varas comuns. Enquanto na especializada
as prorrogagfes sdao menos frequentes, 26,5% dos casos, na
comum esse nimero é de aproximadamente 42,2%" (Disponivel
em: https://abjur.github.io/obsFase2/relatorio/obs_recuperaco-
es_abj.pdf. Acesso em: 19 abr. 2021).
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4, Conclusao

No plano tedrico é absolutamente compreensi-
vel o raciocinio do legislador ao impor um prazo de
suspensao na tentativa de ndo romper o limite tem-
poral do stay period e de nao termos suspensdes
exacerbadas. Porém, na pratica negocial, ao reves,
o prazo limite de 90 dias pode inviabilizar ou apres-
sar acordos ndo maduros, romper vinculos préspe-
ros e mesmo inviabilizar a recuperagao da empresa

em dificuldade momentanea.
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Dentro de um processo de renegociacao judi-
cial de passivos, o chamado Plano de Recuperacdo
Judicial (PRJ) talvez seja a pega econdmico-finan-
ceira mais importante. E dele que nasce o eventual
consenso acerca da viabilidade da empresa pds-
-reestruturacao, permitindo, portanto, que haja quo-
rum para aprovacao do processo de Recuperagao

Judicial (RJ) como um todo.

Seguir com a aprovacao de um PRJ
mambembe significaria perder ainda

mais valor ao longo do tempo.

Com as revisdes impostas a Lei n° 11.101/2005,
o PRJ ganhou contornos ainda mais relevantes. Se,
na verséo inicial da lei, somente o devedor tinha o
poder de apresentar um plano, agora, perante a
nova Lei n® 14.112/2020, caso, em sua confecgéo,
arecuperanda exagere nas tintas e acabe ndo dire-
cionando a méaxima capacidade de repagamento ao
concurso, had um risco material de esse plano ndo
ser aceito e, em contrapartida, os credores apre-
sentarem e aprovarem uma versao alternativa, de
sua propria autoria.

Mas, em esséncia, o0 que € o PRJ? Trata-se de um
robusto plano de negécios que, quando bem feito,
parte de premissas macroecondmicas solidas que
sdo traduzidas em diretrizes transparentes para o
ambiente no qual a empresa atua. Essas diretrizes,
por suavez, embasam proje¢cOes dereceitas e, a par-
tir de entdo, comeca-se a desenhar qual sera o perfil
da empresa reestruturada: em quais negoécios ela
atuara, com qual footprint operacional' e de pessoas,

com que nivel de capital de giro? e sob qual forma

1. Trata-se da definicdo de aspectos operacionais relevantes da
recuperanda. Se, por exemplo, tratar-se de um varejo, quantas lo-
jas e em quais regides seriam atendidas? Se uma industria, quais
maquinas, equipamentos e produtos seriam trabalhados?

2. Grosso modo, capital de giro é definido como o caixa neces-
sario para fazer a operacao acontecer sob a forma de estoques,
financiamento aos clientes (contas a receber), a fornecedores »

de financiamento. Em resumo, serd o esboco de
como a empresa reestruturada operara de maneira
otimizada para gerar caixa para repagar suas dividas.

Nota-se, desde ja, que um plano de negoécios
bem feito é condicao fundamental para a aceitagdo
dos credores das condi¢des de renegociacdo solici-
tadas pelo devedor. Sem isso, dificilmente aceitarao
partir para a aprovagado de uma reestruturacao e po-
dem seguir no caminho alternativo de preparar sua
propria versdo de um PRJ. Nem mesmo o argumento
de que qualquer acordo &, em teoria, melhor do que
a faléncia é capaz de aglutinar credores ao redor de
um plano mal elaborado, que ndo contenha as pre-
missas minimas de racionalidade para sua execug¢ao
Com sucesso. Isso porque, via de regra, seguir coma
aprovacao de um PRJ mambembe significaria perder
ainda mais valor ao longo do tempo e, portanto, en-
caminhar a companhia para uma faléncia em condi-
¢Oes ainda piores do que as atuais no futuro.

Mas como fazer um PRJ de sucesso, na prética?
Apesar de ndo existir uma receita universal e padro-
nizada, ha alguns pontos comuns aos PRJs bem-
-sucedidos avaliados ao longo desses mais de 15
anosdalein®11.101 e dos parcos meses que se se-
guiram a Lei n® 14.112. A abordagem aqui sugerida
deve, ainda que se baseie nesses pontos comuns,
ser seguida com parcimonia, sempre ajustada para
as necessidades especificas da empresa em ques-
tao, de seus credores (inclusive aqueles extracon-
cursais), de seu ambiente de negdcio e de seus
principais stakeholders,® em particular clientes, for-

necedores essenciais e colaboradores.

1. Ambiente macroecondémico

Tendo em mente as ressalvas supracitadas, ini-

cia-se a constru¢cdo de um PRJ com credibilidade

)» (contas a pagar) e eventuais antecipagdes pagas ou recebidas
para que o processo de venda se concretize.

3. Qualquer parte que tenha um interesse relevante no negécio,
como o Fisco, acionistas, colaboradores, clientes, fornecedores
e até asociedade em geral.

O plano de recuperagdo judicial.
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incontestavel através da andlise do ambiente exter-
no. Isso se explica pelo fato de que, em regra geral,
0s negocios bem-sucedidos —dentro ou fora de um
ambiente de RJ — posicionam-se de maneira extre-
mamente alinhada ao seu entorno. Empresas ven-
cedoras sabem ler as varidveis macroecondmicas
que impactam seus negoécios com precisdo — e, até
mesmo, alguma antecipacao. E se posicionam fren-
te a concorréncia e perante seus consumidores a
partir de tal leitura.

Dentre as principais varidaveis macroeconémi-
cas a se considerar, destacam-se as projegdes de
cambio e inflacao; o comportamento do produto
interno bruto (PIB) e seus efeitos correlatos no em-
prego e na renda; e, ainda, eventuais politicas go-
vernamentais de cunho monetarista e fiscal. Cada
caso detém sua propria particularidade, mas, a
partir da anélise das variaveis anteriores, ja se tem
um bom pano de fundo para cumprir essa parte do
PRJ com sucesso.

Exemplificativamente, tomemos o caso de
um varejo de moda voltado para as classes B e C.
Este segmento da atividade econdmica depen-
de fundamentalmente do emprego e da renda.
Pessoas desempregadas nao possuem um fluxo
de renda estavel e, portanto, tendem a consumir
itens supérfluos em menor quantidade, se é que
0s consumirdo.* Logo, em um ambiente de crise
intensa, ndo é de se esperar que um plano de ne-
gocios otimista, que preveja para a recuperanda
um crescimento acelerado de market share, seja
entendido por stakeholders de uma forma geral, e
por credores, em particular, como realista. Assim,
a predisposicao desses credores em basear suas
ferramentas de andlise sob tais premissas cai bas-

tante, levando descrédito direto ao PRJ — e indireto

4. Esse exemplo é palpavel nesse momento de pandemia. Varejos
de moda tém sofrido particularmente mais do que a média do va-
rejo para conseguir rolar suas dividas e estancar as perdas de
caixano periodo. O mesmo acontece comtodo o segmento de tu-
rismo, desde agéncias até revendedores de malas e utensilios
de viagem.

a capacidade da empresa e de sua gestao de se
antecipar aos eventos.

Numa situagdo como essa, € de se esperar que
a recuperanda aponte os desafios macroeconémi-
cos e ajaem duas frentes durante o periodo em que
as projecdes se mostrarem desfavoraveis. A primei-
ra é identificar potenciais nichos de oportunidade.
Mesmo com o entorno negativo, com desemprego
alto e perda da capacidade de compra, podem exis-
tir segmentos com resiliéncia a crise e com poten-
cial de crescimento. Nos anos criticos de queda de
consumo no Brasil, entre 2015 e 2018, houve um
crescimento nas vendas de roupas para segmentos
especificos, como ginastica, plus size e para o publi-
co evangélico, mesmo entre as classes B e C.5

A segunda frente consiste em buscar alternati-
vas para complementar a geracdo de caixa opera-
cional.® Aqui, as alternativas 6bvias sdo a venda de
ativos (sob o formato de UPIs) e eventual aporte dos
acionistas. Mas hé outras op¢des, como a busca por
financiamento externo. Apesar de dificilima implan-
tacao nos casos analisados, a Lei n°® 11.101 permi-
tia a busca de financiamento debtor-in-possession
(DIP)? — pds-concursais e, em teoria, supersénio-
res em relacdo a divida concursal. Na revisao fei-
ta pela Lei n° 14112, o DIP ganhou contornos que
pretendem conferir maior seguranca pratica — e,
em decorréncia, ainda mais senioridade e liquidez.
Tais mudancas produzem um ambiente mais fe-
cundo para o financiamento DIP no futuro, tenden-

do a se tornar uma ferramenta importantissima de

5. Na pandemia, varejistas de moda tém lancado méo de cole-
cOes de roupas confortaveis e elegantes, destinadas ao uso em
casa (homewear).

6. Trata-se do caixa gerado exclusivamente a partir das ope-
racBes da empresa. Matematicamente e de forma sintética, é o
caixa gerado pelas vendas da empresa deduzido dos custos dos
produtos vendidos e das despesas operacionais para concretizar
tais vendas.

7. Financiamento DIP é um termo que se refere a empréstimos fi-
nanceiros realizados com anuéncia do juizo apés o pedido de RJ
para proteger ativos da recuperanda, reforgar seu caixa ou fazer
frente a despesas de reestruturagdo. Goza, assim, de privilégios
especificos decorrentes tanto do acesso as garantias aportadas
quanto da senioridade no repagamento em caso de faléncia.
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soerguimento econdmico-financeiro de empresas
em processo de reorganizacdo de passivos, além
de um novo mercado para investidores financeiros
afeitos ao risco e buscando retornos potencialmen-
te superiores.

Ha, ainda, a possibilidade de se buscar depdsi-
tos recursais eventualmente existentes, bem como
financiamentos via fornecedores parceiros (e.g.
consignagao). Juridicamente, ha, sob determinadas
condicdes e em algumas varas, a possibilidade de
se desafiar a manutencao de travas bancarias,® ge-
rando caixa adicional para suportar esse periodo ad-
verso imposto pelas condicBes macroecondmicas.

Logo, as condicionantes do ambiente econo-
mico, quando bem interpretadas, gerardo insumos
importantissimos para o embasamento das pre-
missas que sustentam um PRJ robusto. Séo elas
que servirdo de guia-mestra para antecipacao de
eventuais gargalos na geracdo de caixa operacio-
nal que precisardo ser enderecadas pelo devedor e
por seus credores e que, portanto, impactarao so-
bremaneira a capacidade de pagamento da divida e

seu consequente reperfilamento.

2.Segmento de atuacao

Uma vez definidas as variadveis macroeconémi-
cas relevantes e desenhadas as premissas ineren-
tes a modelagem do plano de negdcios, a segunda
parte consiste em entender seus impactos na area
de atuacdo da empresa, assim como especifici-
dades setoriais e do negocio da recuperanda. Aqui,
variaveis macroecondmicas agregadas como
emprego, renda ou aquelas correlatas a politicas
setoriais de incentivo sdo traduzidas em dados
concretos para 0 ambiente de negdécio; e aspectos
particulares do segmento de atuagao precisam ser
considerados, analisados, compreendidos e ende-

recados como premissas do PRJ. Da combinacao

8. Trava bancaria é o aporte, como garantia, de recebiveis da em-
presarecuperanda em operagdes de crédito empresarial.

entre os impactos macroecondmicos e as particu-
laridades do setor de atuagcdo sao depreendidas
causalidades com efeitos em linhas de produto,
no comportamento do consumidor, em seu perfil
de demanda, na cadeia de abastecimento, den-

tre outras.

Juridicamente, hd, sob determinadas

condicoes, a possibilidade de desafiar

a manutencao de travas bancérias.

Continuemos com o exemplo do varejo de
moda. Imagine que estamos passando por um mo-
mento de cambio bastante depreciado, onde o real
esteja substancialmente desvalorizado em relacéo
ao dolar. Nesse cenério, a variavel macroecondmi-
ca "cambio” trazida ao segmento de atuacdo da re-
cuperanda implica um encarecimento relativo dos
produtos importados frente aos manufaturados
domesticamente.® Logo, durante o periodo em que
nosso plano de negdcios estiver sob a influéncia
desse cambio depreciado, a companhia terd que
propor uma alternativa aos produtos importados,
revendo, assim, sua cadeia de abastecimento por
completo. Esse € um bom exemplo do impacto de
variaveis macroecondmicas no segmento de ope-
racdao da empresa.

Com relacdo as particularidades do setor de
atuacao, considere, agora, uma usina de acucar e
alcool. Talvez o componente de sucesso mais sig-
nificativo para esse negocio seja a distancia entre

a cana disponivel para corte e a usina. Distancias

9. Assumamos que a taxa de cambio oscile de US$ 1.00 = R$ 5,00
para US$ 1.00 = R$ 6,00. Imaginemos, ainda, determinado insu-
mo que custava US$ 100.00 (R$ 500,00) e era preferido em rela-
¢d0 ao seu concorrente nacional que custava R$ 530,00. Com a
depreciagao da moeda local, o insumo importado retratado aqui
passa a custar ao varejista brasileiro R$ 600,00 e, portanto, fica
substancialmente mais caro que o insumo local (como premis-
sa do exemplo, o insumo local ndo possui itens importados em
sua confecgao).
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meédias superiores a 25 km geralmente represen-
tam custos de transporte e logistica altos demais
para esse negocio. Portanto, considerar tratar for-
necedores essenciais com algumas regalias frente
aos demais passa a ser crucial para a manutencao
da atividade em niveis que permitam a recuperanda
gerar 0 maximo caixa possivel para pagamento de
seus credores. Em outras palavras, no caso em tela,
para se maximizar a capacidade de pagamento da
companhia, um PRJ de sucesso deve considerar
tratar tais fornecedores com os beneficios de sua
essencialidade, ainda que estes estejam em situa-
¢ao comparativamente pior do que outros credores
de maior senioridade.

Essa andlise do entorno, de forma similar aque-
la macroecondmica, criara, quando bem feita, mais
uma camada soélida de premissas para sustentar o
plano de negdcios da empresa. Novamente aqui,
tais premissas serdo testadas a exaustado durante a
fase de negociacao e aprovacgao do PRJ, e servirdo
também como arcabougo para que a recuperan-
da defenda com segurancga sua proposta de plano

de negdcios.

3. Fluxo de caixa operacional

Com as variaveis exdgenas a recuperanda
compreendidas e norteando as premissas do PRJ,
comecga-se a olhar para dentro de casa. Parte-se,
assim, para a construgcdo de um fluxo de caixa
operacional (FCO), ou seja, para a mensuragao do
quanto a empresa consegue gerar de dinheiro na
consecucao de suas atividades. Aqui, dois pontos
serdo analisados: (i) a mecéanica de célculo e (ii) os

fatores de sucesso de um FCO vencedor.

3.1. Mecanica de célculo

O passo a passo sugerido se inicia através
de uma abordagem genérica, que deve ser sem-
pre ajustada ao negoécio em recuperacdo. Grosso
modo, parte-se de um modelo bésico de projecdo

de FCO com a obtengédo do Lucro Antes dos Juros,

Impostos, Depreciacdo e Amortizacdo (Lajida ou
EBITDA" da sigla em inglés), ajustado pela varia-
¢ao do capital de giro da empresa recuperanda.
Para que essa simplificacéo pudesse ser feita, des-
consideramos alguns pormenores contabeis que,
embora importantes do ponto de vista formal, ndo
impactam o entendimento da modelagem sugerida.

Um bom ponto de partida é o desenho da curva
de vendas™ daempresa. Para o periodo em que per-
durar o pagamento das dividas renegociadas, é im-
portante mostrar — mensalmente, para 0s primeiros
anos; depois disso, anualmente — qual serd o com-
portamento das vendas e, consequentemente, das
receitas auferidas pela companhia. Como na partida
ainda ndo sabemos quao longo sera nosso reper-
filamento de dividas, vale comecar, apenas como
exercicio, trabalhando com um cenéario de dez anos.
Se ndo for suficiente, esse periodo deve ser esten-
dido posteriormente. Nesse exercicio, € importante
considerar as sazonalidades do negdcio, quando
existirem, deixando a curva de vendas 0 mais ade-
rente possivel a realidade e as premissas usadas.

Em paralelo a projecdo das receitas, deve-se
estimar os custos e impostos associados a tais
vendas, inclusive considerando distor¢cfes sazo-
nais advindas de especificidades conjunturais e/ou
das premissas macroecondmicas, quando for o
caso. Como decorréncia dessas primeiras duas
projecdes — receita liquida' e custos diretos™ —
obtém-se, por diferenca, a margem de contribuicdo
(ou bruta) do negdcio.

Depois disso, projetam-se as despesas de
vendas, gerais € administrativas. Nessa categoria,
estado todos os gastos necessarios para dar sus-
tentacao as operagdes de suporte da companhia,

tais como despesas com pessoal administrativo

10. Earnings Before Interests, Taxes, Depreciation and
Amortization.

11. Projecao futura de receitas.

12. Faturamento deduzido dos impostos associados.

13. Custos atribuidos diretamente aos produtos ou servi-
¢os vendidos.
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e equipes de vendas, aluguéis de lojas, centros de
distribuicdo (CDs) e escritérios, gastos com publici-
dade, dentre outros.

Quando se deduzem tais despesas da margem
de contribuicdo, o resultado, grosseiramente, pode
ser entendido como o lucro operacional da empre-
sa liquido de juros pagos sobre empréstimos, im-
postos relacionados a renda, depreciagado de ativos
e amortizag&o de investimentos. Para que isso se
traduza em geracgdo de caixa operacional, falta ain-

da um ultimo ajuste: a variagdo do capital de giro.

Qual sera o prazo médio de
pagamento a fornecedores? E o prazo
médio dos recebimentos de clientes?,

Resumidamente, o que nos interessa analisar,
nesse momento, € como o perfil de financiamento a
partir do capital de giro darecuperanda se dara apos
a renegociagcdo de passivos. Ou seja, em termos
praticos, qual serd o prazo médio de pagamento a
fornecedores? E o prazo médio dos recebimentos
de clientes? E quanto aos estoques, havera mais
volume de itens e valor total ou a companhia traba-
lhard de maneira mais enxuta, com um nivel minimo
de estoques? Do saldo dessas posicdes — contas
a pagar, contas a receber e estoques — resultara a
necessidade ou liberagdo de capital de giro que o
PRJ contemplara.™

Assim, quando se agrega o Lajida a variacdo

do capital de giro, tem-se o saldo do FCO para um

14. O capital de giro mede a quantidade de recursos demandada
pela operagdo em seu processo de vendas. Se, para determina-
do varejo, por questdes proprias ou setoriais, hd uma necessi-
dade de altos estoques e um prazo longo de recebimento junto
ao cliente (por exemplo, em 12 vezes), a empresa precisara de
recursos — proprios ou de terceiros — para financiar essa venda
(sob a forma de estoques ou prazo) ao cliente. Se, ao contrario,
0 varejista consegue um prazo longo de pagamento junto a seus
fornecedores capaz de financiar todo seu ciclo de vendas, acaba
por liberar caixa (recebe por aquela venda antes mesmo de pagar
a seus fornecedores).

dado periodo. Essa é a parte mais importante de
um PRJ, pois demonstraréa se a recuperanda tem ou
ndo capacidade de geracdo de caixa exclusivamen-
te atraveés de sua operag¢do ao longo do tempo, sem
muletas financeiras ou de venda de ativos. Se ndo
tiver,ndo se trata de um caso de RJ, mas de faléncia,
posto que o negodcio da companhia nao cria valor de

forma sustentavel e recorrente ao longo do tempo.

3.2. Fatores de sucesso

Como exposto, dentro do PRJ, o FCO ¢é a parte
mais relevante para a andlise de credores. E ele que
demonstrara se ha viabilidade do negdcio no tempo.
Caso haja, devedor e credores se debrugardo com
afinco sobre 0 caso para achar uma saida razoavel
para ambos; se ndo houver, a faléncia € o caminho
provavel, pois o PRJ ndo contard com a credibilidade
necessaria para engajar os diversos stakeholders.

Logo, o fator critico de sucesso é a demons-
tracdo da capacidade de geracado de caixa de ma-
neira sustentavel ao longo do tempo. E aqui que a
recuperanda consolida e demonstra seus maiores
esforcos para reestruturar seu negoécio. No FCO,
ela disponibilizara aos credores o que foi planejado
de diferente em termos de (a) gestao do negdcio,
(b) estrutura de financiamento do capital de giro,
(c) novos segmentos de atuacdo, (d) ajustes na ca-
deia de abastecimento, (e) gestdo de riscos, (f) efi-
ciéncia operacional e (g) reducdo de gastos.

Outro ponto importante a se considerar € que
um PRJ vencedor considera a participagdo dos
stakeholders em sua elaboracao. Embora a respon-
sabilidade final sobre a preparacao e apresentacéo
do PRJ recaia sobre a recuperanda, sua aprovacao
depende da maioria (em valor e em numerosidade)
dos credores em cada classe. Portanto, torna-se
imprescindivel envolvé-los nas discussdes ainda

antes da Assembleia Geral de Credores®™ (AGCQC),

15. AAGC é o local onde o plano sera detidamente apresentado
para que todos os credores possam ter suas duvidas dirimidas e
ocorraavotacgao.
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quando o PRJ seré& colocado em votacdo. Esse en-
volvimento permitird trazer uma visao mais ampla
para o plano de negdécios, dando acolhida a temas
criticos para aqueles fornecedores essenciais e/ou
blocos de credores relevantes dentro da estratégia
de aprovacao. Ademais, permitira o entendimen-
to de todos sobre 0 que a empresa projeta para o
futuro, dirimindo os riscos de discussdes basicas
no ambito da AGC.

4. Fluxo de caixa de investimentos'®

Muitas vezes, o FCO ndo é suficiente para gerar,
em determinado periodo de tempo, saldo em cai-
xa para fazer frente as necessidades operacionais
e/ou financeiras. Nesse momento, torna-se neces-
séario o refor¢co na geracao de caixa a partir da ven-
da de ativos de forma a contribuir para o esforco
de renegociagéo.

Por outro lado, havera outros momentos nas
projecOes que sustentam o PRJ em que a recupe-
randa precisara aplicar parte dos recursos gera-
dos na operacgao para financiar investimentos que
a permitirdo cumprir com as premissas do plano
de negocios e gerar ainda mais capacidade de pa-
gamento da divida no futuro. O fluxo de caixa de
investimentos (FCI) é, portanto, a ferramenta que
consolida e demonstra essas movimentacdes es-
pecificas envolvendo desinvestimentos e dispén-
dios com despesas de capital (Capex)'.

Tanto para 0 caso em que a companhia comple-
menta seu FCO com recursos provenientes de ven-
das de ativos (desinvestimentos ou vendas de ativos
fixos ndo essenciais a operagao) quanto para aque-
les em que ela precisa drenar recursos operacio-

nais para investimentos que permitirdao um aumento

16. Trata-se do saldo de caixa entre o que eventualmente entra
de recursos na companhia pela venda de ativos (linhas de produ-
cao, prédios e benfeitorias, dentre outros) e aquilo que é gasto
em investimentos necessarios para a viabilidade econémica da
empresa no tempo (desde renovagdo do parque industrial, por
exemplo, até compra de ativos).

17. Capital expenditures.

na geracdo de caixa futura, ha que se ter absoluta
transparéncia no didlogo com os stakeholders, em
especial colaboradores e credores.

A primeira situagcado demonstra um esforgco da
companhia—e de seus acionistas, em ultima instan-
cia — em contribuir para além daquela capacidade
de geracao marginal de caixa do negdcio. Ou seja,
€ um aporte de recursos extraordinario que significa
um voto de confianga do devedor em seu plano de
negocios e na viabilidade econdmica da recuperan-
da. E isso funciona de maneira incontestavel como
moeda de troca na aprovacdo de um PRJ.

A segunda, por seu turno, significa o contrério:
um voto de confianga de credores no PRJ da com-
panhia. Isso porque eles abrem mao de recursos
que serviriam a divida hoje para, junto com a recu-
peranda, investir em ativos que potencialmente te-
nham o conddo de maximizar o valor da empresa,
gerando mais caixa — a ser revertido para o paga-
mento da divida novada —no futuro.

Nota-se, assim, que tanto em um caso quanto
em outro a comunicacgao é essencial. E o subsidio
para que esse didlogo flua na direcao do entendi-
mento é um PRJ robusto, com premissas solidas e

modelagem de fluxo de caixa detalhada e precisa.

5. Fluxo de caixa de financiamento™®

Aqui consiste a verdadeira arte do trabalho de
reestruturacdo e, por conseguinte, aessénciadeum
PRJ bem feito. Essa peca trarg, enfim, o esbogo do
reperfilamento da divida, que devera caber na gera-
cao de caixa operacional darecuperanda, somada a
sua posigao de investimentos.

O esquema a seguir (Quadro 1) permite entender
visualmente 0s recursos que sobram para o paga-
mento das dividas (Linha 12) objeto da renegocia-

caonotempo:

18. Grosso modo, é a parte do demonstrativo de fluxo de caixa
que resume as operacgdes financeiras da empresa, ou seja, en-
tradas de caixa via financiamento e saidas via amortizacdo de di-
vidas ou juros.
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Quadro 1: Resumo sintético de obtengdo do caixa disponivel para servir a divida

MES ANO
7 1
1

Receita liquida
Custo das
2 mercadorias
vendidas
Margem de
3012 gem
contribuicdo
4 Despesas de
vendas
5 Despesas gerais
6 Despesas
administrativas
7 Outras despesas
diversas
8(3-4- o
Lajida
5-6-7)
° Variagéo do capital
de giro
10 (8+9) Caixa operacional
1 Caixa de
investimentos
12 Caixa disponivel
(10£11) para servir a divida
Caixa de
13 N N
financiamento

Saldo do caixa final

ANO ANO ANO ANO ANO ANO ANO ANO ANO

Calculado seu fluxo de caixa disponivel para
servir a divida, a recuperanda comeca a dese-
nhar como cada divida deve se alocar no tempo
de forma a respeitar suas limitagfes de liquidez.
Usualmente a empresa prop&e periodos de carén-
cia no inicio de suas atividades apds a aprovacao
do PRJ, posto que precisara de tempo para reto-
mar a normalidade de suas opera¢des e a criagao
de um caixa minimo para comecar a servir a divi-
da novada.

Depois, parte para a modelagem das dividas
extraconcursais, ou seja, aquelas que, por for-
¢ca de lei, ndo podem ser renegociadas dentro da
RJ. Vale a observacéo, entretanto, que, em ca-
s0Ss mais extremos, é costumeiro abrir didlogo
com os credores acerca de tais dividas tentando
uma flexibilizacdo maior. Embora os resultados
ndo tenham sido encorajadores nesse campo em
tempos pré-pandémicos, houve uma sensivel mu-
danca de posicionamento dos agentes de crédito
no ultimo ano, o que se traduziu em varias dividas
extraconcursais sendo roladas proativamente pe-

los bancos.

Depois de acomodadas as dividas extraconcur-
sais, o fluxo remanescente deve comportar a divida
renegociada. O reperfilamento, a partir daqui, comeca
com uma estratégia de alongamento que respeite a
senioridade das dividas concursais, ou seja, 0s com-
promissos de cunho trabalhista (Classe 1) vém primei-
ro, devendo ser pagos em até 12 meses da aprovagao
do PRJ. Depois, considera-se aqueles lastreados por
garantias reais (Classe 2), seguidos dos demais crédi-
tos de origem quirografaria (Classes 3 e 4).

Aqui, valem duas ressalvas importantes. A pri-
meira é que tal hierarquia ndo comanda que se
deva pagar totalmente as dividas séniores para
que entdo se inicie o pagamento daquelas junio-
res. Na verdade, a hierarquia no pagamento, que
advém da qualidade do crédito conferido, deman-
da, apenas por logicismo empirico, que credores
que detém mais senioridade tenham suas dividas

pagas com um recovery*® melhor do que aqueles

19. Indice derecuperagdo do crédito concedido. Se, paraum cré-
dito de R$ 100,00, o PRJ a valor presente apresenta um repaga-
mento de R$ 70,00, o recovery, grosso modo, é de 70%.

O plano de recuperagdo judicial.

123



quirografarios. De forma simplista, deve-se enten-
der por recovery o montante pago de determinado
crédito trazido a valor presente do fluxo de caixa
reperfilado. E uma decorréncia légica, portanto,
que créditos mais garantidos, com maior qualida-
de, sejam pagos em forma mais curta e benéfica a
seus detentores.

A segunda ressalva é que, mesmo existindo tal
senioridade, é possivel criar classes de fornece-
dores parceiros essenciais ao desenvolvimento
da RJ e fundamentais para incrementar a geragao
de caixa da empresa. Novamente, aqui, vale-se do
exemplo da usina de aguUcar e alcool: se ndo hou-
ver uma condigcdo de pagamento otimizada para
seus parceiros agricolas, provavelmente inexistira
um fluxo de caixa suficiente para pagar os demais
créditos, pois a companhia tera que acessar cana-
-de-aglcar em areas distantes, impactando sobre-
maneira sua geracao de caixa operacional. Logo,
ha que serespeitar a especificidade de cada nego-
cio e o poder de mercado relativo de cada credor,
seja tal poder advindo da qualidade de seus cré-
ditos (senioridade) ou da essencialidade do forne-
cedor para a consecugao do plano de negdcios
da recuperanda.

Se, contudo, ao final desse processo nao for
possivel dispor todas as dividas para pagamen-
to em um horizonte razoével de tempo, parte-se,
entdo, para ajustes mais duros de reperfilamento,
conhecidos como haircuts.?2® O ajuste mais co-
mum, chamado haircutimplicito, impde aos credo-
res uma taxa de juros menor que aquela praticada
no instrumento original da divida. Praticamente
todos os PRJs possuem algum mecanismo de
haircut implicito, seja para uma divida em parti-
cular, seja para a totalidade dos créditos concur-
sais. Isso acontece, em geral, porque a empresa
recuperanda, antes de lancar seu pedido de RJ,

costumeiramente vem tomando créditos a taxas

20. Reducgdo do valor presente de determinada divida novada em
comparagdo com seu valor nocional original.

de juros continuamente maiores, numa represen-
tacao financeira da deterioragcdo de sua habilidade
de repagéa-los. Assim, quando chega em RJ, ha
uma mirfade de dividas com taxas altas que pre-
cisam ser enderecgadas, até mesmo para refletir a
maior capacidade de geragao de caixa da compa-
nhia pds-reperfilamento e, portanto, seu score de

crédito?' mais alto.

O ajuste mais comum, chamado haircut
implicito, impde aos credores uma taxa

de juros menor que aquela praticada no

instrumento original da divida.

O segundo tipo de haircut é o explicito. Ele
nada mais é do que uma reduc¢do da divida nomi-
nal da empresa. Paga-se, enfim, menos do que o
valor nocionaltomado. Emborando sejaincomum,
por ser um mecanismo agressivo de reperfila-
mento — que tipicamente implica uma incapaci-
dade croénica de servir a divida e, pois, coloca a
recuperanda em situacao critica para responder
se seu negocio é, de fato, vidvel ou ndo —, ele so6
vem sendo aceito por credores nos casos em que
o devedor efetivamente comprova que (a) esgo-
tou sua capacidade de pagamento em diregéo
aos credores, (b) nenhum valor permaneceu nas
maos do(s) acionista(s) e (c) seu plano de nego-
cios, ainda que incapaz de servir a divida total, é
minimamente viavel.

De uma maneira grafica, o Quadro 2 exp8e o es-
guema de pagamento de dividas que um PRJ deve
seguir de forma que se tenham chances concretas

de aprovacao:

21. Nota de crédito que advém da mensuragao objetiva, por ins-
tituicBes financeiras e de andlise de risco, de fatores de perfor-
mance financeira e operacional (novamente, geragédo de caixa,
estrutura de capital e divida, segmento de atuagéo e competido-
res, dentre outros).
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Quadro 2: Esquema basico de pagamento de dividas em um PRJ

Fluxo
para Servir
Divida

Fornecedores
essenciais

Extra-
concursais

Saldo
de Caixa
Final

Classe 4*

*A divida de Classe 4, ainda que de senioridade inferior as de Classe 1 e 2, tem sido paga em prazos relativamente mais curtos, posto que ndo
representa valor significativo e se evita machucar desnecessariamente credores menores, com acesso limitado a crédito.

Quando essas pegas — caixa para servir a divida
vs. divida reperfilada — se encaixam, tem-se um PRJ
pronto para ser levado a votagdo em AGC. As chan-
ces de aprovacédo serdo tanto maiores quanto mais
pontos do esquema sugerido tiverem sido discuti-
dos e alinhados com credores-chave. Portanto, é
fundamental entender a hierarquia da divida (inclu-
sive extraconcursais), a existéncia de fornecedores
essenciais, 0s anseios dos credores-chave e dispo-
nibilizar a maxima capacidade de pagamento para
servir a coletividade dos credores. Sem isso, um
PRJ estard sempre com risco alto de nao ser apro-

vado, convolando a RJ em faléncia.

6. O plano dos credores

A reforma da Lei n°® 11.101 através da Lei n°
14112 acrescentou, de maneira bastante equilibra-
da, a possibilidade de os credores apresentarem
seu PRJ alternativo caso haja a néo aprovacao da
proposta patrocinada pelo devedor. Essa mudan-
¢a, como dito anteriormente, confere ao PRJ ela-
borado pelo devedor uma relevancia ainda maior,

posto que praticamente o vincula a uma analise

detida da real capacidade de geracado de caixa
da empresa.

Em termos mais claros, caso o devedor resol-
va se usar de uma reorganizagao de seus passivos
com o intuito de gerar riqueza para si, provavelmen-
te esse plano sera desequilibrado e impora um 6nus
inaceitavel para as demais contrapartes. Destarte,
credores rejeitardo o plano e o administrador ju-
dicial (AJ) colocard em votagao a suspensdo da
AGC por 30 dias para que credores apresentem um
PRJ alternativo. Para essa suspensao, exige-se
um quoérum por maioria simples do valor dos crédi-
tos presentes.

Ha&, contudo, algumas condi¢des para a existén-
cia de um PRJ alternativo para além da rejeicao do
original apresentado pelos devedores, a saber: (i) 0s
requisitos referentes a apresentacao de um laudo
de avaliagdo e do desenho dos meios de recupera-
¢do da empresa (art. 53) e (ii) apoio formal de 25%
de todos os créditos ou 35% dos créditos presentes
na AGC.

Os credores que apoiarem o PRJ alternativo
deverdo renunciar as garantias pessoais presta-

das por pessoas naturais, sem ressalvas. Ademais,
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o PRJ alternativo ndo devera impor condicdes as
recuperandas e aos seus sOCIOs que representem
sacrificios maiores que aqueles que seriam enfren-
tados em uma faléncia. Por fim, como ultimo ponto
relevante para delimitar as condigcdes necessarias
paraaaprovacao do plano dos credores, pode exis-
tir a conversao da divida em equity?? com diluigdo
dos socios atuais, desde que resguardados os di-
reitos de retirada.

Portanto, a possibilidade de credores terem mais
participacao e oferecerem, na pratica, um contra-
ponto viavel ao plano do devedor denota o amadu-
recimento do PRJ e de seus participes e acarreta,
creio, uma sofisticacdo adicional aos PRJs vindou-
ros. Nesse contexto, os pontos aqui abordados ten-
dem a ganhar relevancia superior e podem significar
adiferenca entre um PRJ aprovado ou umanova AGC
para apreciacdo de um plano alternativo. Mas, para
além desses pontos, uma recuperanda que faga um
PRJ consistente ja tem, na partida, um mapa podero-
S0 parainiciar sua caminhada em diregdo a reorgani-

zagdo de sua operacgdo para além dos seus passivos.

7. Consideracdes finais

Ha que se considerar, no desenho final do reper-
filamento das dividas, uma estratégia de aprovagao
que permita, com a maior segurancga possivel, obter
a maioria necessaria em uma AGC. Assim sendo,
todo PRJ passa por uma fase de validagdo que
transcende a abordagem técnica (mas que nunca a
subvertel): € necessaria uma avaliagdo criteriosa de
cada credor relevante e um mapa de projecdes para
definir qual o caminho ¢timo para aprovagéo.

Por vezes, mesmo criando um PRJ que otimize
a geracao de caixa para pagamento, havera credo-

res (conhecidos como holdouts)?® que, em fungao

22. No caso, trata-se da conversao da divida no patriménio da
empresarecuperanda.

23. Holdouts sdo credores que, em geral, apostam contra o pro-
cesso. Tentam, pois, maximizar sua posic¢ao relativa e, para tanto,
forgam repagamentos superiores aqueles que sua senioridade »

de sua posicao de senioridade, dominancia em uma
classe ou mesmo essencialidade operacional, ten-
tardo maximizar sua posigdo relativa. Dessa forma,
mesmo que o reperfilamento inicialmente estrutu-
rado pela tecnicidade seja o mais légico para a to-
talidade dos credores, ajustes deverdo ser feitos
para contemplar tais credores para que se obtenha
a aprovacao almejada. Tal maximiza¢cdo sujeita a
restricdo € uma ténica comum em PRJs e confere
uma complexidade adicional & confecgcao de um
PRJ vencedor, seja ele elaborado pela recuperanda,
seja pelos credores.

E comum esse processo de ajuste de posicdes
relativas entre credores ser marcado por diver-
sas idas e vindas, negociag¢des, ajustes e alguma
emocdo entre as partes até que, enfim, chegue-se
ao desenho final, capaz de ser aprovado em AGC.
Portanto, quanto maior for entre as partes a comu-
nicagéo racional, embasada em premissas solidas e
modelagens consistentes, maior seréa a chance de
aprovagao e mais complexo seré o posicionamento
beligerante de um holdout.

Depois de cumpridas as etapas técnicas e de
harmonizacao das posicOes relativas desses cre-
dores mais ativos, geralmente se tem um PRJ equi-
librado entre as expectativas dos credores e as
possibilidades da recuperanda.

Por fim, esse PRJ precisa ser transformado em
um roteiro consistente para a AGC, o que nao con-
figura tarefa facil. Dada a complexidade dos PRJs —
que, como visto, precisam demonstrar (a) premissas
so¢lidas para o mercado, (b) a transformagao orga-
nizacional da empresa e (c) o esforgco necessa-
rio pelos credores para que a recuperanda volte a
gerar valor — é de fundamental importancia montar
uma apresentacao clara, com um storyline?* preci-

so e encadeado racionalmente, que permita algum

) permitiria Unica e exclusivamente por deterem o poder de pre-
judicar o plano ou algum stakeholder relevante em particular.

24. O storyline aqui mencionado nada mais é do que um relato
temporal de como se formou a crise, das respostas tomadas pela
recuperanda e de como a solugao futura se desenha.
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tempo para responder questdes e criticas que sur- consegue ser estruturado de maneira robusta.

girdo na AGC. E, em geral, a pratica mostra que o tempo destroi
PRJs tendem a se alongar, destruindo valor valor em processos de reorganizagédo de passivos
de todos os envolvidos, sempre que um PRJ ndo como nenhuma outra variavel.
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1. Introducao
—

O processo econdmico de circulagdo da rique-
za tem na figura do crédito ("a alma do comércio®)
um dos seus principais elementos de propulsédo,
cuja duracdo e disponibilidade sédo dificeis de con-
trolar e bastante influenciaveis pelas variagdes de
humor e crises do mercado.? ¢ 3 Nesse particular,
a exatidédo e a pontualidade do adimplemento da
obrigacdo assumida sdo elementos essenciais do
crédito (CRUZZERI; BOLAFFIO; VIVANTE, 1901, p. 5).

Ostemores da quebra do devedor abalam justa-
mente a confianga e, portanto, a oferta de crédito no
mercado. Em certa medida, esse cenario de aridez
crediticia se mantém nos regimes recuperatoérios,
a despeito da evolugcdo do ordenamento juridico
patrio no século XXI.

A Lei n® 11101, de 2005 (Lei de Recuperacao
de Empresas e Faléncia ou, simplesmente, LREF), é
um marco no Direito da Insolvéncia brasileiro, tendo
mudado substancialmente o tratamento dispen-
sado as empresas em crise em relagcao ao regime

anterior (Decreto-Lei n°® 7.661/1945), sobretudo no

1. A expresséo é de Carvalho de Mendonga (1899, p. 17).

2, E continua, com propriedade, Miranda Valverde (1931, p. 9-10),
“Troca, moeda e crédito, eis 0s marcos que assignalam o proces-
so evolutivo do commercio. [..]JAmobilizagdo do credito, entretan-
to, 0 seu valor na economia do systema circulatério das riquezas,
€ uma conquista recente. Podendo originar-se nas mais variadas
transacgdes, das quaes occupa o primeiro logar a compra e ven-
da, reveste o credito a formalegal do documento ou papelem que
se materializa. Apparece, asssim, no mundo dos negdécios como
um valor em si, facilitando por isso ao seu portador novas opera-
¢coes, a procura de capitaes disponiveis, indispensaveis ao movi-
mento regular do seu commercio”.

3. Cumpre registrar, aqui, o apontamento de H. Maine sobre a
conexdo direta entre o instituto do crédito e a figura da boa-fé,
sendo que o fato de o0s antigos ndo terem conhecido o crédito,
como operacdo econdmico-financeira, decorre diretamente
da inexisténcia do conceito de bona fides entre eles: "No
trustworthy primitive record can be read without perceiving that
the habit of mind which induces us to make good a promise is as
yet imperfectly developed, and that acts of flagrant perfidy are
often mentioned without blame and sometimes described with
approbation. In the Homeric literature, for instance, the deceitful
cunning of Ulysses appears as a virtue of the same rank with the
prudence of Nestor, the constancy of Hector, and the gallantry of
Achilles” (MAINE, 1861, p. 188).

que diz respeito a disponibilizacdo aos empresarios
de regimes recuperatérios mais eficientes do que
aconcordata.

Na pratica, a recuperacdo judicial tem-se mos-
trado um relevante mecanismo de soerguimento
da empresa em crise — tanto que foi utilizada por
alguns dos mais relevantes grupos empresariais
brasileiros na ultima década. Nesse contexto, a alie-
nacao de ativos do devedor emrecuperagao judicial
livre de 6nus e sucessao tornou-se uma importante
alternativa para viabilizar a venda de bens e direitos
e permitir o ingresso de recursos no caixa, fator in-
dispenséavel para manter as atividades em funciona-

mento e pagar os credores.

A recuperacao judicial tem-se

mostrado um relevante mecanismo de

soerguimento da empresa em crise.

Sabe-se que o regime juridico da empresa em
crise gasta-se depressa em razao do atrito perma-
nente com as crises econdmicas,* motivo pelo qual
seus regramentos legislativos e suas reformas ndo
sdo longevos.® A necessidade de ajustar a legisla-
¢cao brasileira j& era apontada pela doutrina espe-
cializada e ganhou corpo comas crises econdmicas
enfrentadas pelo pais nos ultimos anos.

No ano de 2020, o Congresso Nacional realizou
uma profunda reforma na Lei n°® 11.101/2005 por
meio da promulgacdo dalLein®14.112/2020, que en-
trou em vigor no dia 23 de janeiro de 2021, alteran-

do, acrescentando e revogando aproximadamente

4. Afrase € uma adaptacéo da utilizada por Valverde (1931, p. 27).
5. Segundo Mr. Laroze, no relatério apresentado em 1889 sobre
areforma da liquidagao judicial na Lei Francesa: "[..] os povos que
mais se tém distinguido pelo commercio em todos os séculos,
ndo deixaram passar duas geragdes sem reformar as regras es-
tabelecidas para a realizagao e liquidagao dos bens dos devedo-
res insolventes. Mas, se o problema de uma boa lei de fallencia
acha-se universalmemte proposto, ndo parece ter sido resolvido
vantajosa e definitivamente em parte nenhuma” (CARVALHO DE
MENDONCGCA, 1899, p. 12).
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uma centena de artigos da LREF. Entre outras tan-
tas alteragcdes realizadas, buscando, entre outros
objetivos, promover maior celeridade e seguranca
juridica, bem como estimular o investimento em
empresas em crise, houve o reforco da possibili-
dade de alienacdo de bens e direitos do devedorem
recuperacaojudicial livre de qualquer 6nus e suces-
sdo por obrigacdes, tema que é objeto do presen-

te artigo.

2. Alienacao de estabelecimento e
outros ativos livres de dividas

O conceitojuridico de estabelecimento compde
parterelevante dadogmaticado Direito Empresarial,
cujas discussdes acerca de suas caracteristicas e
natureza juridica sdo anteriores a promulgacao do
Caodigo Civil (CC) de 2002. Atualmente, em apertada
sintese, considera-se estabelecimento o complexo
unitario de bens que é organizado para a exploragéo
da atividade empresarial (CC, art. 1.142) (BARRETO
FILHO, 1988, p. 208).6

Embora essa conceituacdo esclareca os con-
tornos do tema, ndo elimina problemas tedricos
e praticos da maior relevancia, como é o caso do
regime de responsabilidade aplicavel ao seu ad-
quirente. Tanto é verdade que, no ordenamento
juridico brasileiro, em uma operacdo de alienagao
de estabelecimento (trespasse), € consideravel o
risco de o adquirente ser considerado sucessor do
alienante relativamente aos débitos gerados antes
da venda, em especial pelas dividas trabalhistas
(Consolidagao das Leis do Trabalho (CLT), arts. 10

e 448)" e tributarias (Codigo Tributario Nacional

6. Sobre estabelecimento, ver, ainda: Tokars (2006) e Féres
(2007). Ver, ainda, o artigo: Cavalli (2007).

7. Pelas dividas trabalhistas, o adquirente é considerado suces-
sordoalienante (CLT, art. 448), e, porisso, responde solidariamen-
te com ele. Pactos privados dispondo em contrario ndo possuem
eficacia relativamente ao trabalhador. A propdsito, a pratica evi-
dencia ser muito comum que 0s envolvidos em negdécios dessa
natureza firmem um pacto privado prevendo, entre outras ques-
tdes, que apenas o alienante responderd pelas dividas ante-
riores a venda. Em tais situagdes, entende-se que, apesar de »

(CTN), art. 133),2 bem como as de natureza civil (CC,
arts. 1.145 e 1.146),° entre outras. A explicagcao para
tanto é simples: essas obrigacGes praticamente

aderem ao estabelecimento,’ evidenciando sua

» juridicamente valido entre as partes, o contrato ndo tera efica-
cia perante terceiros, mantendo a responsabilidade solidéria dos
participantes do negocio.

8. No caso das dividas tributarias, o adquirente também é consi-
derado sucessor (CTN, art. 133), mas ha que se observar o seguin-
te regime: (i) se o alienante continua na exploracéo da atividade
(ou dentro de seis meses inicia outra, prazo esse contado da
data da alienagé&o), o adquirente responde subsidiariamente em
relagcdo a este (CTN, art. 133, inciso Il); (ii) se o alienante cessa
a exploragao da atividade, o adquirente responde integralmen-
te — leia-se solidariamente — pela divida (CTN, art. 133, inciso |).
Também nesse caso ndo terdo eficacia perante terceiros os pac-
tos privados em sentido diverso, na linha do art. 123 do CTN ("Art.
123 - Salvo disposi¢des de lei em contrario, as convengdes par-
ticulares, relativas a responsabilidade pelo pagamento de tribu-
tos, ndo podem ser opostas a Fazenda Publica, para modificar
a definicdo legal do sujeito passivo das obrigagdes tributéarias
correspondentes”). Sobre a responsabilidade tributaria do ad-
quirente de fundo de comércio ou estabelecimento empresarial,
industrial ou fabril com relagdo as dividas do alienante, ver, por
exemplo: STJ, 28T, AgRgno AREsp n°® 135.361-RJ, Rel. Min. Mauro
Campbell Marques, j. em 17/5/2012; STJ, 22 T., AgRg no AREsp n°®
98.823-MG, Rel. Min. Herman Benjamin, j. em 19/4/2012; STJ, 12
Segdo, REspn®923.012-MG, Rel. Min. Luis Fux, j.em 9/6/2010; STJ,
18 T., REsp n° 1.085.071-SP, Rel. Min. Benedito Gongalves, j. em
21/5/2009; STJ, 22 T., REsp n°® 959.389-RS, Rel. Min. Castro Meira,
j.em7/5/2009; STJ, 22 T., AgRg no REsp n° 1.056.302-SC, Rel. Min.
Mauro Campbell Marques, j. em 23/4/2009; STJ, 22 T,, REsp n°®
330.683, Rel. Min. Paulo Medida, j. em 19/2/2002; STJ, 12 T., REsp
n° 3.6540-6-MG, Rel. Min. Garcia Vieira, j. em 8/9/1993; STJ, 12 T,
REsp n° 3.097-RS, Rel. Min. Garcia Vieira, j. em 24/10/1990.

9. Quanto as dividas civis, o art. 1.145 do CC estabelece que, se
ao alienante ndo restarem bens suficientes para solver o seu pas-
sivo, a eficacia da alienagdo do estabelecimento depende do pa-
gamento de todos os credores, ou do consentimento destes, de
modo expresso ou tacito, em 30 dias a partir de sua notificagdo.
Ja o art. 1.146 do CC dispde que: "O adquirente do estabeleci-
mento responde pelo pagamento dos débitos anteriores a trans-
feréncia, desde que regularmente contabilizados, continuando o
devedor primitivo solidariamente obrigado pelo prazo de um ano,
a partir, quanto aos créditos vencidos, da publicagéo, e, quanto
aos outros, da data do vencimento”.

10. "[..] diante do disposto nos arts. 10 e 448 da Consolidagdo
das Leis do Trabalho, e do art. 133 do Cdédigo Tributario Nacional,
tendo-se em conta a amplitude com que tais dispositivos sdo in-
terpretados no Judiciario, as dividas fiscais e tributarias aderem
ao estabelecimento, e fazem isso com tamanha intensidade que
é possivel identificar-se, nesses casos, um acessoriedade legal.
Aonde quer que o estabelecimento va, essas dividas, em regra, o
acompanham. Entendeu-se assim, que essa sucessao ex vi legis
serviria para proteger os credores de dividas que ‘tinham sua ra-
z&o de ser na exploracao dos bens componentes do estabeleci-
mento” (TOLEDO; POPPA, 2012, p. 272).
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natureza juridica de universalidade de direito, que
traz consigo tanto ativos/direitos quanto passivos/
dividas (TOKARS, 2006, p. 28).

Em certa medida, a discusséao travada no ambito
da alienacdo de estabelecimento pode se estender
quando da venda de bens e direitos que ndo neces-
sariamente formam um conjunto unitario de ativos
(no caso de bens isolados economicamente rele-
vantes para determinado negécio), nao se podendo
descartar, em tais hipoteses, o risco de sucessao.

A despeito desse cenario de incerteza, no con-
texto da recuperacgéo judicial o ambiente normativo
€, em alguma medida, distinto:1" o legislador teve
um cuidado especial em criar mecanismos capazes
de isolar os estabelecimentos empresariais (bem
como 0s bens e direitos) das dividas do devedor,
para que possam ser objeto de transa¢des vantajo-
sas para todas as partes envolvidas.? A razéo para
o tratamento diferenciado € evidente: se o legisla-

dor nado tivesse se preocupado em proteger esse

11. Embora semelhantes em diversos aspectos, as regras de
auséncia de sucessao na faléncia e na recuperacéo judicial tém
fundamentos juridicos distintos. O principal deles diz respeito a
abrangéncia e a extenséao dos efeitos de cada regime com rela-
¢éo aos credores participantes. Como destaca Francisco Satiro:
"Narecuperagaojudicial existirdo credores ndo submetidos cujos
interesses estdo preservados pela estrutura dos institutos e pela
regular continuagdo dos negodcios da recuperanda. Este é o caso
das Fazendas Nacional, Estadual e Municipal e dos credores de
créditos posteriores ao pedido. Apesar de terem seus créditos
privilegiados na faléncia (arts. 83, lll e 84, V, respectivamente)
nao participam da recuperagao judicial. Isso ndo representa um
prejuizo porque o objetivo principal da recuperagéo judicial nao
€ a liquidacéao dos ativos, mas, sim, a reorganiza¢ao societaria. A
venda de ativo na recuperac¢ao judicial deve servir a consecugdo
dos objetivos de garantia da continuidade empresarial, mas sem-
pre sem prejuizo dos credores ndo submetidos. Aos credores ndo
submetidos, nesse caso, resta a perspectiva de que a geracéo de
receitas e a manutencgdo de bens de produgédo pela recuperanda
apos a venda das filiais ou UPIs seréo suficientes para oferecer-
-lhes uma contrapartida a diminuicdo do patriménio do devedor
em beneficio de credores que muitas vezes sequer possuem
privilégio concursal. [...]. Ndo se pode esquecer que na liquidagdo
(faléncia), o principio que vige é o da par conditio creditorum [..].
Todos os credores concorrem ao resultado da liquidag&o do ativo
em igualdade de condi¢des, resguardada a ordem de privilégios
do art. 83 (como mencionado no art. 141, ), que, como regra co-
gente, s6 é excepcionada em dispositivos legais como os arts. 84,
86,151 e 152.[...]" (SOUZA JUNIOR, 2013, p. 213-214).

12. Sobre otema, ver: Becue (2013).

tipo de operacao, 0s negdcios na seara concursal
seriam realizados por valores muito abaixo do real
valor dos bens e direitos ou simplesmente nao
ocorreriam por conta do inerente risco a aquisicao
de ativos contaminados por dividas pregressas do
alienante (TOLEDO, 2013, p. 205).

Dito de outra forma, se nao existisse esse trata-
mento diferenciado, o risco da operagdo seria des-
proporcional ao seu beneficio, inviabilizando-a ou
sendo realizada com um alto desconto —além de se
criar um imbraéglio de dificil solugao no contexto de
crise empresarial, ja que alguns dos principais meios
de recuperacao judicial (previstos, inclusive, no rol
exemplificativo do art. 50 da LREF) simplesmente
ndo seriam alternativas vidveis para o saneamento
do devedor e a satisfagao dos seus credores.™®

Ao fim e ao cabo, na auséncia da referida prote-
¢ao, o proprio regime recuperatoério estaria fadado
ao fracasso, haja vista que o sucesso de muitas das
recuperacdes judiciais esta diretamente atrelado a
possibilidade de obtenc¢do de recursos novos por
meio da alienacao de ativos do devedor, inclusive
de estabelecimentos inteiros. A relevancia des-
sa alternativa na seara recuperatoéria decorre, es-
sencialmente, da notoria dificuldade enfrentada
pelos devedores para obtencdo de financiamento
(0o chamado dinheiro novo, problema que a Lei n°®
14.112/2020 buscou contornar).™

13. No mesmo sentido: Munhoz (2015a, p. 279).

14. "[..] o estabelecimento é o meio, e a empresa, o fim. Se a que-
bra de confianga com o0 empresario que esteve a testa dos nego-
cios quando da instauragdo da crise econémico-financeira for ao
ponto de inviabilizar a continuidade da empresa, a cessao dessa
base instrumental a um terceiro, um novo empreséario, pode ser
uma solugdo adequada para manutengdo da atividade empre-
sarial, pois ele podera desenvolvé-la sem o estigma que acom-
panhava o antigo titular do estabelecimento - e as vezes, isso
pode bastar para dar um sopro de vida ao negocio. Além disso,
um novo empresario pode promover uma gestdo mais eficiente
que a antiga, ter interesses econdmicos (como, por exemplo, si-
nergia com outros negoécios, ganhos de escala ou outras ques-
tOes estratégicas) que gerem um retorno superior ao que seria
atingido nas mdos do empresério original, ou, simplesmente, ter
a capacidade de injetar recursos necessarios a reestruturacao da
operagédo - coisa que o antigo, geralmente, ja perdeu" (TOLEDO;
POPPA, 2012, p. 273).
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Ciente dessa realidade, o legislador buscou
garantir a eficiéncia do sistema recuperatorio, pro-
jetando a regra prevista no paréagrafo unico do art.
60, que restou complementada pela reforma reali-
zada pela Lei n°® 14.112/2020 com a introdugado do
art. 60-A. A nova previsdo criou um ambiente mais
previsivel para o processo de alienacdo de ativos
e trespasse de estabelecimento (ou de unidade
produtiva isolada (UPI), nos termos da LREF) no
ambito da recuperacgdo judicial, ja que, em geral, as
regras de sucessdo anteriormente referidas nao
se aplicam.’®

Nessa sistematica, aquele que adquire ativos
ou o estabelecimento empresarial do devedor no
curso da execugdo de um plano de recuperagao
judicial, desde que observadas as condicionantes
legais, ndo responderéd pelos débitos anteriores, o
que torna possivel a continuagao da empresa na di-
recao de outro empresario, além de estimular que
NOVOS recursos sejam aportados para viabilizar o

pagamento das obriga¢cdes do devedor.

2.1. Unidade produtiva isolada

O art. 60 nao faz mencgao a expressao estabe-
lecimento, da mesma forma como ndo utiliza os
termos ativos ou bens e direitos. Em vez disso, faz
uso das expressdes filial e unidades produtivas
isoladas. No campo terminoldgico, portanto, a Lei
n°11.101/2005 n&o fez boas escolhas, muito menos
seguiu a melhor técnica ao utilizar expressdes que
ndo possuiam, até entdo, sentido juridico — espe-
cialmente a segunda, que nem sequer era conhe-
cida antes do advento da LREF, em 2005. A melhor
opcao teriasido o emprego da expressao estabele-

cimento e dos termos bens e direitos.'®

15. "Trata-se do tardio reconhecimento pela lei brasileira da dis-
tingdo entre empresa e empresario; os 6nus e obrigagdes assu-
midos por este ao longo do exercicio da atividade empresarial
devem permanecer sob a sua responsabilidade, ndo sendo de se
admitir que sucessdo destes comprometa a continuidade da em-
presa sob o comando de terceiro” (MUNHOZ, 2007, p. 298).

16. Caminhando nesse sentido, ver: Munhoz (2007, p. 297);
Toledo; Poppa (2012, p. 277).

Filial é a forma como se costuma designar um
estabelecimento secundéario do empresario ou so-
ciedade empresaria, razdo pela qual ndo ha maiores
problemas para aproxima-la do conceito de estabe-
lecimento. Ja no que diz respeito a UPI, a corrente
doutrinaria majoritaria aproximava a expressao do
conceito de estabelecimento empresarial, ja deli-
neada pela doutrina e incorporada ao ordenamento
juridico pelo art. 1.142 do CC."7

O legislador buscou garantir a
eficiéncia do sistema recuperatério,

projetando a regra prevista no

paragrafo unico do art. 60.

Noinicio de vigéncia da LREF, a expressao UPIfoi
interpretada em sentido amplo e funcional, de modo
que o processo de afetacdo dos bens utilizados a
atividade econdmica explorada pelo empresario
adquiria ares mais flexiveis e varidveis conforme o
caso, ajustando-se a necessidade da recuperan-
da. Acreditava-se que o devedor possuia liberdade
para agregar e desagregar bens sociais com 0 in-
tuito de formar novas células isoladas ou conjuntas
que poderiam ser, segundo previsédo do plano de
recuperacao judicial, alienadas a terceiros com o
objetivo de arrecadar recursos para a recuperagao
da sociedade, semrisco de sucessao.

Destarte, a formacao e posterior alienacdo de
UPIs, como medidas recuperatoérias previstas em
plano de recuperac¢éo judicial, devidamente aprova-
do pelos credores, seriam isentas de responsabili-
dade sucessdria, mesmo que o complexo de bens
tenha sido reunido, organizado e afetado pelo de-
vedor de forma patrimonial e economicamente dis-
tinta daquela anteriormente utilizada. Defendia-se,

portanto, que a segregacédo do estabelecimento

17. Nesse mesmo sentido: Munhoz (2007, p. 298-299); Toledo;
Poppa (2012, p. 277); Lobo (2010, p. 236-237).
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empresarial originario em complexos de bens di-
VErsos era possivel e estes se enquadram perfeita-
mente no conceito indeterminado de UPI.

Tratava-se de uma interpretagdo logica e ele-
gante, inclusive em acordo com a maxima de que a
lei ndo contém palavras inlteis, exegese pela qual
era possivel aproveitar as expressoes filial e unida-
de produtiva isolada contidas no texto legal do art.
60, oferecendo-lhes um conceito proprio e funcio-
nal, respeitando a sistematica da LREF.

Partindo-se da premissa de que era possivel
alienar estabelecimentos inteiros ou fragdes dele
sem sucessao, passou-se a admitir a venda igual-
mente segura de qualquer bem do devedor, ainda
que isolado (v.g., maquinas, veiculos, marcas, etc.),
chamados ativos isolados, porquanto aquilo que é
valido para mais (alienacdo do complexo de bens)
deve necessariamente prevalecer para menos (alie-
nacdo do bem individualmente). Aplicava-se, aqui,
o brocardo quem pode o mais, pode o menos (in

eo quod plus est semper nest et minus),*® 1° ¢ 20 ng

18. TRT-9, 1@ T, RO n° 29570-2010-084-09-00-6, Rel. Des.
Ubirajara Carlos Mendes, j.em 8/11/2011 ("A empresa que compra
0s ativos de outra em recuperacao judicial fica livre de qualquer
Onus, sem que se caracterize como sucessora das obrigacdes
do devedor”).

19. Isso sem contar que a alienagdo de bens no bojo da recupe-
ragao judicial e prevista no plano de recuperagao judicial, tendo
sido realizada de forma legal (ainda que de acordo com as formas
alternativas de alienacéo, nostermos do art. 144 da LREF, endo de
acordo com as modalidades de alienag&o previstas no art. 142),
sem indicios de ma-fé e com autorizagdo do juizo competente,
ndo é habila caracterizar fraude a execugdo, ainda que 0 processo
executivo seja movido por credores ndo sujeitos a recuperagao
judicial (credor de adiantamentos sobre contratos de cambio, no
caso). Ou seja: mesmo que o credor ndo esteja sujeito arecupera-
¢do judicial, ele ndo resta imune ao que se passa neste processo
(STJ,32T.,n°1.440.78-SP, Rel. Min. Moura Ribeiro, j.em 14/6/2016).
Ver, também: TRF-3, 42 T., Al n® 0026018-19.2012.4.03.0000, Rel.
Des. Alda Basto, j. em 26/7/2013; TUMT, 62 Camara Civel, Al n®
91095/2009, Rel. Des. Guiomar Teodoro Borges, j. em 12/1/2009.
20. Ver: TJSP, Camara Especial de Faléncias e Recuperagdes
Judiciais, Al n°® 624.330-4/0-00, Rel. Des. Pereira Calgas, j. em
5/5/2009 ("Agravo de instrumento. Recuperagédo judicial. Plano
aprovado com previsdo de alienacdo de glebas integrantes do
ativo ndo operacional, integrantes de imovel maior, com o0 escopo
de pagar credores. Data certa para o pagamento. Demora exces-
siva na concessdo da recuperacdo judicial. Pedido de prorroga-
¢do do prazo formulado ao Juiz. Exigéncia do cartério de notas
consistente em apresentacao de certiddo negativa fiscal para »

medida em que ndo faria sentido algum autorizar a
venda sem sucessdo de universalidades, mas ndo
de bensisolados, ja que a logica de proteger tercei-
ros adquirentes e outorgar liquidez ao devedor se
mantém intacta em ambos 0s casos.

A reforma promovida pela Lei n°® 14.112/2020
positiva, corretamente, esse entendimento, estabe-
lecendo no art. 60-A que "A unidade produtivaisola-
da de que trata o art. 60 desta Lei podera abranger
bens, direitos ou ativos de qualquer natureza, tangi-
veis ou intangiveis, isolados ou em conjunto, inclui-
das participacdes dos socios”. A rigor, a nova regra
dialoga com a logica do sistema de insolvéncia de-
senhado pelo legislador — seria contraditério, por
exemplo, ndo permitir a alienag¢do livre de qualquer
6nus ou sucessado caso assim constasse do plano
de recuperacao judicial se, mediante autorizacéo
judicial, possivel é a alienacao de bens e direitos do
ativo ndo circulante sem qualquer sucessao (art. 66,
§ 3° da LREF).

Mesmo assim, ha, em nosso entender, verdadei-
ra incoeréncia no uso dos termos. O legislador teria
prestado uma contribuig&o tecnicamente mais pre-
cisa com o art. 60-A se simplesmente tivesse dito
que qualguer bem ou direito vendido com a obser-
vancia dos requisitos do art. 60 exonera 0 adquiren-
te das obrigagcdes do alienante —como se da no art.

66, § 3° Ao deixar de fazerisso, tornouimprestavel a

)»» ensejar o parcelamento do imével. Omissdo do magistrado
na apreciagdo do pedido de alvara autorizando o desmembra-
mento das éreas independentemente da apresentagdo de CDF.
Antecipacao da tutela recursal para ser convocada Assembleia
Geral de Credores para deliberar sobre a prorrogagdo da data de
cumprimento da obrigagdo do plano. Deliberagdo assemblear
que prorroga o prazo para o adimplemento da obrigag&o. O Juiz
nao tem poder para alterar o plano de recuperagao, matéria da
algada exclusiva da Assembleia de Credores. Inteligéncia do art.
56, 8 3%, da LRF. A omiss&o do Juiz na apreciagéo de requerimen-
to da parte implica infragdo comissiva de dever juridico e autoriza
a interposigcao de agravo de instrumento. A alienagdo em hasta
publica de glebas parciais integrantes de imével maior da deve-
dora, dispensa a apresentacdo de certiddes negativas fiscais,
uma vez que o adquirente ndo é sucessor de 6nus de qualquer
natureza querecaia sobre oimoével, inclusive os derivados de obri-
gacgoes trabalhistas ou tributérias. Aplicagdo do art. 61, paragrafo
unico e 141, ll, da LRF. Agravo parcialmente provido”).
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expressao unidade produtiva isolada, mesmo que,
na esséncia, o0 comando legal tenha preservado a
l6gica das alienagdes de ativos em contexto de re-
cuperacdao judicial, protegendo adquirente e possi-
bilitando a capitalizagéo do alienante.

A despeito dessa incoeréncia semantica, a
intencao legislativa é digna de aplauso, dado que
0 art. 60-A estd em linha com a constru¢do dou-
trinaria e com a evolugéo jurisprudencial sobre o
tema, bem como com a propria ordem sistémica
da recuperacéo judicial. Ndo se pode ignorar, po-
rém, que, ao chamar de UPI qualquer bem ou di-
reito vendido pela recuperanda por meio do plano
de recuperacdo, a nova redagao acabou por es-
vaziar o significado da expressao unidade produ-
tiva isolada.

Pela redacdo do art. 60-A, a UPI submeter-se-a
ao teste do mercado, assumindo qualquer configu-
racao material, desde que esteja alinhada com pla-
no de soerguimento do devedor e, especialmente,
atenda os interessados na aquisi¢do. Assim, pode
ser uma marca, um imoével, um maquinario, uma li-
nha de producédo, uma fabrica, um conjunto de in-
dustrias, um crédito; nesse particular, por mais
curioso que seja, é perfeitamente possivel vislum-
brar uma UPI formada por um Unico bem que, sozi-
nho, nada produz, ou um crédito decorrente de uma
acao judicial.

De mais a mais, o conceito de UPI deve ser
complementado com a regra do art. 50, inciso
XVIII (em dispositivo também inserido pela Lei n°
14.112/2020). Ao considerar a venda integral do
devedor (desde que garantidas aos credores nao
submetidos ou ndo aderentes condigdes, no mi-
nimo, equivalentes aquelas que teriam na faléncia)
um meio de recuperacdo judicial, o legislador equi-
parou, para fins legais, essa hipotese a alienagao
de UPL2

21. H3 quem indique tal meio de recuperac¢édo judicial como
uma liquidagdo do devedor durante a recuperagdo judicial (cf.
COELHO, 2021, p. 199).

2.2. Coeréncia daregra

No ambito da recuperacao judicial, especial-
mente no que se refere a protecdo dos credores, a
estrutura da LREF é coerente, pois 0o meio recupera-
tério a ser utilizado pelo devedor teréd sido aprovado
previamente pelos credores (de modo expresso ou
tacito), cumprindo, ainda que por via reflexa, com a
exigéncia do art. 1.145 do CC. Da mesma maneira,
nao se poderd arguir que o0 negoécio constitui ato
de faléncia (LREF, art. 94, inciso lll, alinea c), ou que
deve ser declarado ineficaz perante a massa (LREF,
art. 129, inciso V), na medida em que o art. 131 da
LREF estabelece protec¢do a tais atos praticados na
seara recuperatoria (TOLEDO; POPPA, 2012, p. 288).

O art. 60-A esta em linha com

a construcao doutrindria e com a

evolucgao jurisprudencial sobre o tema.

A sistematica da alienacdo de ativos e esta-
belecimentos em contexto de recuperacdo judi-
cial permite a transferéncia de filiais ou unidades
produtivas do devedor para um novo empresario,
obtendo-se dois beneficios diretos: (i) a preserva-
¢ao da atividade e (ii) a arrecadacdo de recursos fi-
nanceiros (dinheiro) que podem ser utilizados para
pagamento das obrigacdes do devedor, inclusive as
trabalhistas e tributarias (MUNHQOZ, 2007, p. 298).22

22, Embora nédo possa ser interpretada de forma absoluta (es-
pecialmente sem considerar as circunstancias e peculiaridades
do caso concreto), é relevante a adverténcia de Francisco Satiro,
em parecer sobre o tema: "Se a recuperagéo tiver como objetivo
a venda dos ativos relevantes da empresa para pagamento dos
credores submetidos, seré sob esse ponto similar a uma liquida-
¢do. Ora, nenhuma regra vélida de hermenéutica possibilitaria a
interpretacdo de dispositivos aplicaveis a recuperagao judicial
que permitissem uma liquidagdo completa sem o respeito a or-
dem cogente de privilégios da faléncia. Mais grave ainda: ao se
entender livre a possibilidade de realizagdo dos ativos relevantes
do devedor na recuperacdo judicial se estara alijando os credo-
res extraconcursais (justamente os privilegiados) do processo
decisorio acerca do bem que, em Ultima anélise, seria a garantia
da sua prioridade. Em outras palavras: a AGC, formada somente »»
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2.3. Constitucionalidade

O Supremo Tribunal Federal (STF) declarou a
constitucionalidade da regra que possibilita a alie-
nacdo de estabelecimentos e outros ativos livres
de 6nus (LREF, art. 60, paragrafo unico),?® afastando
a controvérsia que inicialmente pairou sobre a real
possibilidade desse tipo de opera¢gdo — 0 que nao
resta alterado com a nova redacao do paragrafo
Unico do art. 60 dada pela Lein® 14.112/2020. Como
restou consignado pela Suprema Corte, caso nao
se garantisse a efetividade da regra, ninguém ad-
quiriria ativos em ambientes concursais, como ja se
verificou no passado.?*

Os demais tribunais patrios tém observado a
regra. O Superior Tribunal de Justica (STJ) posicio-
na-se pela inviabilidade de redirecionamento das
execucodes fiscais contra os adquirentes de ativos

da recuperanda,? bem como de débitos de outras

» por alguns credores concursais, teria autonomia para alijar os
credores privilegiados (como, por exemplo, os relacionados no
art.84)do processo de decisdo sobre o destino dos bens que Ihes
asseguram o privilégio. Ha, nesse caso, disposi¢do sobre direitos
de terceiros eminteresse proprio. Ndo é atoa que a Lei 11.101/05,
ao tratar derecuperagdo judicial, ndo serefere a ‘alienagcéo daem-
presa’,como o fazna disposi¢ao do art. 140 quanto a faléncia, mas
a venda de filiais e UPIs (art. 60)" (SOUZA JUNIOR, 2013, p. 214). A
rigor, a preocupagdo em manter a atividade empresarial da socie-
dade emrecuperagdo apds avenda de ativos, filiais ou UPIs (isto é,
por meio da utilizagdo dos bens remanescentes no seu patrimo-
nio) constitui um dos cernes do regime recuperatério, como bem
destaca Paulo Fernando Campos Salles de Toledo, em parecer
sobre o tema: "Cumpre, ainda, notar que a alienagdo do estabe-
lecimento, no caso sub judice, ndo deixou de levar em conta uma
recomendacédo fundamental: a de que arecuperanda deveria per-
manecer com ativos suficientes para manter-se em atuagao. Ndo
fora esse cuidado, e arecuperacdo nao atingiria o objetivo visado
pelolegislador e claramente exposto no dispositivo nuclear da Lei
11.101/05, o art. 47. Além disso, a situagdo se aproximaria da fa-
|éncia, comaressalva de que ndo teriaas mesmas caracteristicas
desta, com a sujei¢cdo de todos os credores” (TOLEDO, 2013, p.
205; em sentido semelhante: TOLEDO; POPPA, 2012, p. 290).

23. STF, Tribunal Pleno, ADI n° 3934-2-DF, Rel. Min. Ricardo
Lewandowski, j.em 27/5/2009.

24. STF, Tribunal Pleno, ADI n° 3934-2-DF, Rel. Min. Ricardo
Lewandowski, j. em 27/5/2009 (voto do Min. César Peluso).

25. V.g.: STJ, 22 Secdo, AgRg no CC n° 87.214-RJ, Rel. Min. Ari
Pargendler, j. em 25/6/2008 (assim decidindo: "N&o esta na alga-
da do juiz da execucdo fiscal redireciona-la contra empresa que,
tutelada por decisao judicial, adquiriu ativos de empresa em re-
gime de recuperagéo judicial com a garantia de que n&o respon-
deria por obrigagdes desta"); STJ, 22 Segdo, AgRg nos EDcl no »

naturezas, definindo o juizo da recuperacdo judi-
cial como o competente para analisar eventual re-
direcionamento.2¢ O Tribunal Superior do Trabalho
(TST), no mesmo sentido, afirmou, em diversas
oportunidades, que agueles que adquirem ativos de
empresa em recuperacgao judicial ndo respondem,
na condicdo de sucessores, pelas obrigacdes tra-
balhistas da antiga empregadora, pois entendimen-
to diverso feriria 0 espirito da propria LREF, tornando
inbcuo seu carater recuperatoério.?” E outros tribu-

nais seguem na mesma diregdo.®

2.4. Requisitos

O art. 60 da LREF, com as altera¢des realizadas
pela Lei n® 14.112/2020, elenca trés requisitos fun-
damentais para que os ativos eventualmente aliena-

dos pelo devedor estejam livres de quaisquer 6nus.

2.4.1. Previsao da alienacao no
plano de recuperacao

A alienacao deve constar do plano de recupera-
cao—aprovado pelos credores?? e homologado pelo
juiz —, sendo de todo recomendavel que estejam
detalhados os bens e direitos que serao objeto da
operagao, bem como as demais questdes atinentes
avenda (SACRAMONE, 2021, p. 343).3° Assim prevé

» CC n°87.263-RJ, Rel. Min. Ari Pargendler, j. em 27/2/2008; STJ,
2@ Sec¢do, AgRg no CC n° 116.036-SP, Rel. Min. Nancy Andrighi,
j.em 12/6/2013; STJ, 22 Seg¢do, AgRg no CC n° 112.638-RJ, Rel.
Min. Jodo Otavio de Noronha, j.em 10/8/2011.

26. STJ, 22 Segdo, CC n° 110.941-SP, Rel. Min. Nancy Andrighi,
j.em 22/9/2010.

27. TST, 52 T, RR n° 20900-67.2007.5.04.0019, Rel. Min. Jodo
Batista Brito Pereira, j. em 4/5/2011.

28. Exemplificativamente: TJSP, 92 Camara de Direito Privado,
Al n°® 2212015-61.2015.8.26.0000, Rel. Des. Costa Netto, j. em
30/8/2016.

29. "A anuéncia dos credores é necessaria porque a alienagéo
de ativos poderd comprometer a satisfacdo dos credores por
ocasido de eventual liquidagdo dos bens na faléncia, além de ser
parte da proposta realizada pelo devedor para que estruture sua
atividade e consiga satisfazer os credores” (SACRAMONE, 2021,
p.342-343).

30. "Ao ser exigida a concordancia dos credores, € imprescindi-
vel que o plano de recuperacgdo judicial preveja a alienagao das
unidades produtivas isoladas e as caracterize detalhadamente.
Para que possa manifestar seu voto de modo consciente, o »
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oart. 60, caput, da LREF -0 que é ratificado pelo art.
142, 8 3°-B, inciso ll.

Nesse caso, respeitados todos 0s requisitos
previstos na LREF, ndo ha necessidade de que
conste, expressamente, que aalienacdo ocorre livre
de sucessao (mesmo que seja comum essa previ-
sdo nos planos de recuperacdo judicial). Em senti-
do contrério, embora pouco provavel, nada impede
que a venda se dé com sucessao caso assim cons-

te expressamente do plano de recuperacéo judicial.

Nao ha necessidade de que conste,
expressamente, que a alienacao
ocorre livre de sucessao.

E importante sublinhar que, com a reforma da
LREF promovida pela Lei n® 14.112/2020, a aliena-
¢ao de ativos sem sucessao pode ocorrer mesmo
quando ndo esteja prevista no plano de recupera-
¢aojudicial aprovado pelos credores e homologado
pelo juizo competente. O art. 66, caput, combinado
com o § 3° permite que o devedor em recuperacao
judicial aliene (ou onere) bens ou direitos do ativo
nao circulante, livre de qualquer dnus e sucessao,
mediante autorizac¢éo judicial, com prévia oitiva do
Comité de Credores, se houver, e manifestacao
do administrador judicial (nos termos do art. 142,
8 39-B, inciso lll), desde que ocorra por meio de
processo competitivo organizado ou alguma ou-
tra modalidade.

No mesmo sentido, veja-se que o art. 142,
8§ 3°-B, inciso |, também permite a alienacgao, por

processo competitivo organizado ou alguma outra

) credor devera ter ainformagao precisa dos meios de recupera-
cdojudicial. Exige-se, assim, que a previsdo de alienagdo ndo seja
genérica para qualquer ativo do empresario, mas esclarega qual
especifico ativo serd alienado, aformae o preco pelo qualisso po-
derd ocorrer. A previsao genérica de alienagdo considera-se nao
escrita e sem que tenha sido anuida pelo credor” (SACRAMONE,
2021, p. 343).

modalidade, de ativos livre de 6nus e sucessao

caso seja aprovada em AGC.

2.4.2. Impossibilidade de o arrematante
ser pessoa ligada ao devedor

O arrematante ndao pode ser uma das pessoas
indicadas no § 1°do art. 141 da LREF.3" A razdo para
tanto & Obvia: busca-se evitar o cometimento de
desvios, partindo-se do pressuposto de que 0s su-
jeitos relacionados no referido dispositivo legal es-
tdo em situacdo de conflito de interesse e podem
atuar em detrimento do bom e licito andamento da
recuperacao judicial.

De qualquer sorte, é evidente que, independen-
temente darestrigdo previstano art. 141, 8§ 1°, a alie-
nacdo de UPI ndo pode ser utilizada como forma de
burlar as regras previstas na LREF em prejuizo dos
credores, razao pela qual verificada a pratica de
fraude, a sucessao dos passivos € medida que deve

se impor.

2.4.3. Alienacgao por
modalidade competitiva

A alienacdo deve seguir um rito concorrencial
que oferega meios para que o ativo em questdo al-
cance o maior valor possivel (SACRAMONE, 2021,
p. 344). A forma utilizada pelo legislador para atin-
gir esse desiderato foi a de que venda deve seguir
uma das formulas descritas no art. 142: (i) leildo;

(i) processo competitivo organizado por agente

31. Asaber:|-sdcio da sociedade falida, ou sociedade controla-
da pelo falido; Il - parente, em linha reta ou colateral até o quarto
grau, consanguineo ou afim, do falido ou de sécio da sociedade
falida; ou lll - identificado como agente do falido com o objetivo
de fraudar a sucessao. Cumpre, ainda, registrar que o CTN, no art.
133, § 2°, apresenta relacdo semelhante, assim excepcionando a
regra de inexisténcia de sucessdo: "§ 2° - Nao se aplica o disposto
no § 1° deste artigo quando o adquirente for: | - sécio da socie-
dade falida ou em recuperacgao judicial, ou sociedade controlada
pelo devedor falido ou em recuperacao judicial; Il - parente, em
linha reta ou colateral até o 4° (quarto) grau, consanguineo ou
afim, do devedor falido ou emrecuperacao judicial ou de qualquer
de seus sécios; ou lll - identificado como agente do falido ou do
devedor em recuperagéo judicial com o objetivo de fraudar a su-
cessao tributaria”.
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especializado; (iii) qualquer outra modalidade, des-
de que aprovada nos termos da LREF.

O leildo pode ser eletrénico, presencial ou hibri-
do (art. 142, inciso 1), sendo aplicaveis, naquilo que
for compativel, as regras do Cdédigo de Processo
Civil-CPC (LREF, art. 142, § 3°).

A alienacdo por leildo dar-se-a em primeira cha-
mada no minimo pelo valor de avaliagdo do bem. Em
segunda chamada (dentro de 15 dias, contados da
primeira chamada), por no minimo 50% do valor de
avaliacao. Em terceira chamada (dentro de 15 dias,
contados da segunda chamada), por qualquer pre-
¢o (LREF, art. 142, § 3°-A).

CHAMADA PRAZO VALOR

Primeira ~ Valor de
chamada avaliacéo
Segunda 15 dias 50% do valor
chamada da primeira de avaliagdo
Terceira 15 dias Qualquer preco
chamada da segunda quer preg

O plano de recuperacao judicial pode estabele-
cer regras proprias para a venda por meio de leil&o,
inclusive com a possibilidade determinacgao de valor
minimo para a operacdo. A fixagao de preco minimo
€, portanto, uma prerrogativa do devedor e dos cre-
dores. Presume-se que eles conhecem as condi-
¢oes de mercado e o valor real dos bens que serdo
objeto de alienacao, além de terem interesse direto

no sucesso do leildo.32

32. De qualquer forma, importante registrar que ha posi¢cédo no
sentido de que a AGC é soberana para revisitar o tema e deliberar
favoravelmente sobre a alienagao dos ativos por lance distinto do
valor minimo fixado no plano de recuperagédo judicial. O Tribunal
de Justica de Sdo Paulo (TJSP) ja teve a oportunidade de examinar
apossibilidade de venda de UPIno @mbito darecuperacgao judicial
por lance inferior ao preco minimo determinado no edital de con-
vocacgao da AGC. Na hipoétese, a AGC optou por examinar a pro-
posta e, posteriormente, aprova-la, a despeito da discordancia
do devedor quanto ao valor e aprovagao da venda (acérddo assim
ementado: "Recuperagdo Judicial. Alienagdo de UPI. Oferta de va-
lorinferior ao da avaliagdo. Irrelevancia diante da previséo expres-
sa constante do plano aditado e dalei (art. 142, § 2°). Recuperagéao
Judicial. Alienagdo de UPI. Oferta de pagamento parcelado.
Admissibilidade. Correcdo monetéria das parcelas determinada
em primeiro grau. Recuperac¢ao Judicial. Alienacdo de UPI. Vilania
do preco ndo configurada. Recuperagdo Judicial. Alienacao de
UPI. Prejuizo a credores ndo concursais. Impossibilidade de ar-
guicdo por terceiros (CPC [de 1973], art. 6°). Recuperagdo »

A alienacdo também pode se dar por meio de
processo competitivo organizado por agente es-
pecializado. Para tanto, o agente deve ter reputacao
ilibada e o procedimento devera ser detalhado em
relatério anexo ao plano de recuperacgao judicial,
conforme o caso (LREF, art. 142, inciso IV). Pode,
ainda, a alienacdo se dar por qualquer outra modali-
dade, desde que aprovada nos termos da LREF (art.
142, inciso V). Por ambas as formulas, a modalidade
de alienagao deve ser aprovada pela AGC, devendo
decorrer de disposicado do plano de recuperacéo
judicial aprovado ou de determinagao do juiz apos
manifestacado do administrador judicial e do Comité
de Credores, se existente (LREF, art. 142, § 3°-B).

A reforma promovida pela Lei n°® 14.112/2020 es-
tendeu o campo de alienagdes no ambito da recupe-

racao judicial,® outorgando liberdade para que seja

» Judicial. Alienagdo de UPI. Devedor representado por gestor
judicial. Assentimento a proposta admissivel. Recurso desprovi-
do na parte conhecida”) (TJSP, 22 Camara Reservada de Direito
Empresarial, Al n® 2011812-20.2014.8.26.0000, Rel. Des. Araldo
Telles, j. em 25/7/2014). Sobre o tema, ver pareceres de lavra de:
Souza Junior (2013); e Toledo (2013).

33. Arestricdo do legislador a uma das trés modalidades de alie-
nacgdo originalmente projetadas na LREF (leildo por lances orais,
propostas fechadas e pregdo) era motivo de criticas pela doutri-
na. A rigor, aceitava-se a alienagdo por outras modalidades, res-
tringindo-se o debate sobre se, feita a alienagdo por outra forma
que ndo as arroladas no art. 142 c.c. o art. 60 da LREF, ocorreria
a sucessao. A melhor doutrina caminhava no sentido de que nao
era caso de sucessao se alienacéao fosse feita de acordo com o
plano de recuperacdo aprovado e devidamente homologado,
bem como ndo sendo o adquirente alguém impedido pela LREF
(art. 141, 8 1°). Por todos, ver: Becue (2013, p. 79 e ss.). E 0 TUSP ja
tinha tido a oportunidade de entender que, em caso de aquisi¢do
com base em contrato de compra e venda celebrado como medi-
daintegrante de plano de recuperagéo judicial (ou seja, aquisicdo
ndo abarcada nas hipéteses de alienagdo previstas no art. 142
c.c. o art. 60 da LREF), ndo ocorreria a sucessdo tributaria diante
do previsto no art. 133, 88 1° e 2°, do CTN (TJSP, 62 Camara de
Direito Publico, AIn® 0066743-41.2013.8.26.0000, Rel. Des. Maria
Olivia Alves, j. em 27/5/2013; TJSP, 92 Camara de Direito Publico,
Al n° 0151093-93.2012.8.26.0000, Rel. Des. Oswaldo Luiz Palu,
j.em 6/2/2013; TJSP, 82 Camara de Direito Publico, AIn® 0066532-
-73.2011.8.26.0000, Rel. Des. Osni de Souza, j. em 31/8/2011).
Nesse sentido, o Plenodo TSTreconheceuqueaadquirente de ati-
vos (uma sociedade) ndo respondia pelos débitos trabalhistas da
alienante emrecuperacéaojudicial, ainda que alienacdondotivesse
ocorridoemuma das modalidades previstasnalLein®11.101/2005
(leildo, propostas fechadas ou pregdo), bastando que, para tanto,
a operagao tivesse sido aprovada pela AGC e autorizada pelo »
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escolhida a forma de alienacao, desde que respeita-
dos requisitos minimos. Admite-se, portanto, que o
plano de recuperacao judicial preveja as mais diver-
sas formas de alienacéao, sendo permitida, inclusive,
a contratacao de profissionais (bancos e agentes
especializados, por exemplo) e a criagdo de meca-
nismos para viabilizar a venda (bem como que a AGC
ou o proprio magistrado assim decidam). A contra-
partidalegal exigida é amanutencdo de um processo

competitivo real e higido, que estimule a venda dos

> juizo da recuperacéo judicial, nos termos do art. 66 da LREF
(sendo que, no caso concreto, a venda de ativos até constava
do plano de recuperacédo judicial originalmente apresentado
e ainda nédo aprovado, mas a venda da empresa foi antecipada
tendo em vista necessidades das recuperandas) (TST, Tribunal
Pleno, IRR n° 69700-28.2008.5.04.0008 e ARR n° 263700-
-50.2008.5.02.0051, Rel. Min. Caputo Bastos, j. em 22/5/2017);
assim, o TST fixou a seguinte tese: "Nos termos dos artigos 60,
paragrafo unico, e 141,11, daLein®11.101/2005, a TAP Manutengao
e Engenharia Brasil S.A.ndo podera serresponsabilizada por obri-
gacdes de natureza trabalhista da Varig S.A. pelo fato de haver
adquirido a VEM S.A., empresa que compunha grupo econdmico
comasegunda”. De qualquer sorte, o TJSP j& teve a oportunidade
de se manifestar em sentido contrério: "Recuperagéo Judicial. Se
h& aquisicdo de bem do ativo da devedora autorizado em plano
devidamente aprovado pela assembleia de credores, mas isto
se faz em transagdo extrajudicial, ndo ha blindagem a sucesséao
de obrigagdes, pelo que ndo € do juizo da recuperagao a compe-
téncia para determinar levantamento de penhoras determinadas
por outros juizos. Inteligéncia do art. 60 da Lei 11.101/05" (TJSP,
2@ Camara Reservada de Direito Empresarial, Al n® 0057674-
-82.2013.8.26.0000, Rel. Des. José Arnaldo da Costa Telles, j. em
30/9/2013). Ainda, o mesmo TJSP jé havia entendido que o des-
cumprimento de uma das modalidades de alienagdo, mesmo que
prevista no plano aprovado em AGC, acarreta a ineficacia do ne-
goécio perante terceiros, mantendo, assim, as regras comuns de
sucessdo: "Recuperacao judicial. Alienagdo de unidade produtiva
isolada. Alienagao que, embora autorizada pela Assembleia Geral,
foirealizada sem observancia de licitagéo e pregdo. Forma e pro-
cedimentos previstos nos artigos 60 e 142 da Lein® 11.101/2005
(LFR), de ordem publica, sem possibilidade de modificagdo por
convengéo das partes. Desrespeito a norma cogente que ndo
acarreta a invalidade da alienagédo, diante do fato consumado, a
invalidade do ato, mas sim a ineficacia frente aos credores pre-
judicados. Sucessdo mantida. Recurso provido em parte” (TJSP,
12 Camara Reservada de Direito Empresarial, Al n® 0151283-
-56.2012.8.26.0000, Rel. Des. Francisco Loureiro, j.em 23/4/2013).
Finalmente, a Justica do Trabalho ja se manifestou no sentido de
que, no caso de arrendamento realizado fora dos autos da recu-
peragao judicial (a rigor, celebrado antes da recuperagdo judicial,
condicionado ao deferimento do seu processamento), ndo cons-
tando sequer o arrendamento no plano de recuperagdo judicial,
faz com que o arrendatério suceda no passivo da arrendadora em
recuperacgao judicial: TST, 72 T., AIRR n°® 461-66.2011.5.09.0662,
Rel. Min. Luiz Philippe Vieira de Mello Filho, j. em 19/10/2016.

ativos e viabilize o ingresso da maior quantia de re-
cursos possiveis em favor da recuperacao judicial.

Nada impede, por exemplo, que se estabeleca a
negociagao prévia entre o devedor e eventuais inte-
ressados, a fim de que algum deles apresente uma
primeira proposta e tenha direito de preferéncia
(stalking horse) na aquisicao do ativo, podendo os
credores fazer uso dos seus créditos na operacao.
O ponto central é que seja garantida a existéncia
de um processo competitivo efetivo, cujos custos
podem ser compartilhados por mais de um devedor
em recuperacao judicial (aplica-se, por analogia, a
previsao do art. 141, § 39).

Importante registrar que a possibilidade de fixa-
¢ao de pregco minimo no plano de recuperac¢ao judi-
cial nas diferentes formas de alienacao, bem como
0 estabelecimento de outras condi¢cdes, em nada
colide com a previsao dos incisos | e V do § 2°-A do
art. 142, também inserido pela Lei n® 14.112/2020 -
“A alienacao [..]: | - dar-se-a independentemente de
a conjuntura do mercado no momento da venda ser
favoravel ou desfavoravel, dado o carater forcado
da venda; [..] V - ndo estara sujeita a aplicagdo do
conceito de preco vil" — porquanto essas disposi-
¢coes se aplicam, emregra, a faléncia.

Em qualquer modalidade de alienagédo, o
Ministério Publico e as Fazendas Publicas devem ser
intimados por meio eletrénico, nos termos da legisla-
cao vigente e respeitadas as respectivas prerrogati-
vas funcionais, sob pena de nulidade (art. 142, 8 7°).

Observados todos 0s requisitos dispostos na
LREF, tais alienacdes serdo sempre consideradas,
paratodos os efeitos, como alienagdes judiciais (art.
142,889),isentas, portanto, derisco de sucessdo do
adquirente relativamente as dividas do alienante -
estando a alienac¢do protegida, também, em relacao

a outros riscos, como o de fraude a execugao.®*

34. De qualquer sorte, ja se entendia que a alienagdo de bens
no bojo da recuperagao judicial e prevista no plano de recupera-
cao judicial, tendo sido realizada de forma legal, sem indicios de
méa-fé e com autorizag&o do juizo competente, ndo é habil a ca-
racterizar fraude a execugao, ainda que o processo executivo »
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3. Extensao da exoneracao

A redacdo original do paragrafo unico do art. 60
ja era bastante clara no que diz respeito a extensao
da desoneracdo do bem: "0 objeto da alienacdo es-
taré livre de qualquer 6nus e ndo havera sucessao
do arrematante nas obriga¢fes do devedor, inclu-
sive as de natureza tributéria”. Entendia-se, portan-
to, que a desoneracao era ampla, irrestrita e total.
A mencao aos débitos de natureza tributaria era
meramente exemplificativa e nem sequer precisava
constar do texto legal ante a clareza da locucgdao “li-
vre de qualquer 6nus e nao havera sucessao do
arrematante nas obrigagdes do devedor”.

Por ocasido da reforma da LREF promovida pela
Lein®14.112/2020, o legislador pretendeu ser ainda
mais esclarecedor neste ponto, citando, além das
obrigagcdes de natureza tributéria, as ambientais,
as regulatoérias, as administrativas, as penais, as
anticorrupcao e as trabalhistas.®

Inicialmente, a presidéncia da Republica ve-

tou a alteragcdo no paragrafo Unico do art. 60.3¢

) seja movido por credores nao sujeitos a recuperacdo judicial,
ouseja:mesmo que o credor ndo esteja sujeito arecuperacaojudi-
cial,elendorestaimuneao que se passaneste processo (STJ,32T.,
REsp n® 1.440.783-SP, Rel. Min. Moura Ribeiro, j. em 14/6/2016).
Ver, também: TRF-3, 42 T., Al n® 0026018-19.2012.4.03.0000, Rel.
Des. Alda Basto, j. em 26/7/2013; TJMT, 62 Camara Civel, Al n°®
91095/2009, Rel. Des. Guiomar Teodoro Borges, j. em 12/1/2009.

35. "O objeto da alienagéo estara livre de qualquer 6nus e néo ha-
vera sucessao do arrematante nas obrigagdes do devedor de qual-
quer natureza, incluidas, mas nédo exclusivamente, as de natureza
ambiental, regulatéria, administrativa, penal, anticorrupgéo, tributéa-
ria e trabalhista, observado o dispostono § 1°do art. 141 desta Lei."
36. Mensagem n° 752 da Presidéncia da Republica, de 24 de
dezembro de 2020, raz8es do veto do paragrafo Unicodo art. 60 e
§3°doart. 66 daLein® 11.101/2005: "Embora se reconhega a boa
intencao do legislador, a medida contraria a moldura constitucio-
nal patria, notadamente no que tange as obrigagdes ambientais,
nos termos do caput do art. 225 e do inciso Il do art. 186, ambos
da Constituicdo da Republica, haja vista que a responsabilidade
pela reparagdo de eventual dano ambiental causado recaird ndo
apenas sobre aquele que o houver causado, mas também sobre
aquele que houver adquirido o bem que sofreu (e sofre) o dano a
serreparado, ante a naturezajuridica de tal reparagéao, que é obje-
tiva e por causa da coisa (propter rem), nos termos da jurisprudén-
cia do Superior Tribunal de Justi¢ca e do Supremo Tribunal Federal
(v.g. RE 698.284, Rel. Min. Ricardo Lewandowski, data de julga-
mento 24/06/2014, Dje 31/07/2014, p. 01/08/2014; Al 729.635, »

Posteriormente, o veto foi derrubado pelo
Congresso Nacional. Em nosso sentir, mesmo que o
veto tivesse subsistido, teria deixado intacto o texto
original da LREF, mantendo vigente a norma que ja
deixava livre de qualquer 6nus o bem alienado pela
recuperanda e exonerava o adquirente de qualquer
obrigacao do devedor.

Tal interpretacdo, alids, sempre esteve em ab-
soluta consonéncia com espirito da LREF, sendo a
Unica forma de viabilizar a alienagdo de bens estres-
sados a terceiros. Nesse particular, o préoprio STF,
ao declarar a constitucionalidade do paragrafo uni-
codo art. 60, ndo fez qualquer ressalva com relagdo
a natureza das dividas.?”

Evidente que cada obriga¢gdo que grava o patri-
monio do devedor tem determinado titular, cuja tu-
tela remete a uma protegao/fungao constitucional
direta ou indireta. Assim se da, por exemplo, com
o crédito alimentar do trabalhador, com os recur-
sos do Erario, com os valores destinados a repara-
cdodomeioambiente, dos danos causados por atos
de corrupgao e assim por diante. Indubitavel, tam-
bém, que esses direitos se chocam com a preser-
vacdo da empresa, entidade que também ¢é dotada
de funcdo social (art. 170, inciso Ill, da Constituicdo
Federal).28 O Direito advém justamente do equilibrio
dessas forgas e deve buscar solu¢des que garan-
tam a harmonia dos interesses antindmicos.?®

No caso do paragrafo unico do art. 60, "o pa-

pel do legislador infraconstitucional resumiu-se

» Rel. Min. Marco Aurélio, data de julgamento 21/09/2018, Dje
25/09/2018, p. 26/09/2018; entre outros). Ademais, os dispositi-
vostambém contrariam as obriga¢8es de natureza anticorrupgéo,
haja vista que a excepcionalidade criada estda em descompasso
com os direitos fundamentais a probidade e a boa administracao
publica, além de ir de encontro ao interesse publico, uma vez que
podem implicar inseguranca juridica, além de prejuizo ao erario
e no incremento de a¢gdes junto ao Poder Judiciario no combate
acorrupgao”.

37. STF, Tribunal Pleno, ADI n°® 3934-2-DF, Rel. Min. Ricardo
Lewandowski, j.em 27/5/2009.

38. STF, Tribunal Pleno, ADI n° 3934-2-DF, Rel. Min. Ricardo
Lewandowski, j.em 27/5/2009.

39. STF, Tribunal Pleno, ADI n° 3934-2-DF, Rel. Min. Ricardo
Lewandowski, j.em 27/5/2009.
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a escolher dentre os distintos valores e principio
constitucionais, igualmente aplicaveis a espécie,
aqueles que entendeu mais iddneos para disciplinar
a recuperacao judicial".4® Fosse o caso de "adquirir
empresas em colapso com integral sucessao juridi-
ca, esta lei seria absolutamente inutil”. 4!
Entende-se, assim, que a exoneracdo do deve-
dor constante no paragrafo unico do art. 60 é ampla,
irrestrita e total, inclusive com rela¢do a obrigagdes
trabalhistas, tributarias, ambientais, regulatorias,
administrativas, penais e anticorrupcdo, agora

expressamente mencionadas nanorma.42 43.44.45¢46

40. STF, Tribunal Pleno, ADI n°® 3934-2-DF, Rel. Min. Ricardo
Lewandowski, j.em 27/5/2009.

41. STF, Tribunal Pleno, ADI n°® 3934-2-DF, Rel. Min. Ricardo
Lewandowski, j.em 27/5/2009.

42, Cf, v.g., STJ, 22 Secdo, CC n® 161042-RJ, Rel. Min. Ricardo
Villas Bbdas Cueva, Rel. p/ acérddo Min. Raul Aradjo, j. em
23/10/2019.

43. Veja-se o Enunciadon®47 da 12 Jornada de Direito Comercial,
promovida pelo Conselho da Justica Federal (CFJ) no ano de
2012: "Nas alienagdes realizadas nos termos do art. 60 da Lein.
11.101/2005, ndo ha sucessdo do adquirente nas dividas do deve-
dor, inclusive nas de natureza tributéaria, trabalhista e decorrente
de acidentes de trabalho".

44, O TSTjaprotegiaoadquirente relativamente as dividas traba-
Ihistas quando o trespasse se dava no ambito da recuperacdo ju-
dicial: "Essa auséncia de precisdo legislativa ndo é suficiente para
afastar a inexisténcia de sucessao nos débitos decorrentes dos
contratosdetrabalho”(TST, 52T, RRn°®20900-67.2007.5.04.0019,
Rel. Min. Jodo Batista Brito Pereira, j. em 4/5/2011). Ver, tam-
bém: TST, 62 T,, RR n°® 20218-39.2016.5.04.0782, Rel. Min. Katia
Magalhaes Arruda, j. em 22/4/2020 ("ARREMATACAO DE UNIDADE
PRODUTIVA ISOLADA (UPl) EM RECUPERACAO JUDICIAL.
RESPONSABILIDADE DO ARREMATANTE EM PERIODO ANTERIOR
A ARREMATAGAOQ. DISCUSSAO ACERCA DA SUCESSAO DE
EMPREGADORES"; Il - conhecer do recurso de revista quanto
ao tema 'ARREMATAGAO DE UNIDADE PRODUTIVA ISOLADA
(UP) EM RECUPERAGAO JUDICIAL. RESPONSABILIDADE DO
ARREMATANTE EM PERIODO ANTERIOR A ARREMATACAO.
DISCUSSAO ACERCA DA SUCESSAO DE EMPREGADORES, por
violagdo dos arts. 60, paragrafo unico, e 141, inciso Il, da Lei n°®
10.101/05 e, no mérito, dar-lhe provimento para excluir da conde-
nagéo a responsabilidade da LACTALIS DO BRASIL - COMERCIO,
IMPORTACAQ E EXPORTACAQ DE LATICINIOS LTDA. ao paga-
mento dos débitos trabalhistas anteriores a 09/01/2015 (data da
aquisi¢do)"). Tambémnesse sentido: TRT-15,62T,,RONn°0081300-
-12.2007.5.156.0061, Rel. Des. Olga Ainda Joaquim Gomieri,
j.em 12/6/2012. O TRT da 22 Regi&o inclusive sumulou a matéria
(Sumula n® 38 de 2015). A doutrina também caminha no mesmo
sentido: "Ainterpretacdo literal do dispositivo leva a concluséo de
que aregra geral é a da ndo sucessdo em relagdo as ‘obrigagdes
do devedor’, ou seja, a ndo sucessdo ndo esta restrita as obriga-
cOes tributarias, tendo sido estas mencionadas apenas como »

Dessa forma, a alienagdo de bens e direitos, respei-
tados os requisitos estabelecidos na LREF, é isenta
de obrigag¢des de qualquer natureza cujo fato gera-
dor seja anterior a venda, sendo possivel —embora
ndo crivel — que o plano de recuperacdo judicial con-
tenha previsdo em sentido diverso. Aqui, lembre-se
que a alienacao de bens ou direitos do ativo ndo
circulante autorizada judicialmente também esta

protegida, da mesma forma que a alienagdo de bens

» um exemplo. A interpretagdo sistematica corrobora esse en-
tendimento, na medida em que, na recuperacdo judicial, os titu-
lares de créditos derivados da legislacdo do trabalho participam
ativamente do processo, votando pela aprovagdo ou rejeicéo do
plano. Acrescente-se que, em relacdo a esses credores, inci-
de uma garantia adicional: o plano de recuperagao esta limitado a
uma Unica alternativa—pagamento no prazo maximo de 1 ano (art.
54). Ora, se o plano devera assegurar o pagamento dos créditos
derivados da legislacdo do trabalho no prazo méaximo de 1 ano,
n&o ha por que imaginar que as obrigagdes correspondentes se-
riam sucedidas pelo arrematante” (MUNHOZ, 2007, p. 299).

45. Lembre-se que a Lei Complementar n® 118/2005, que alterou
aredagdodoart. 133 do CTN, expressamente excluia sucessao tri-
butéria na hipotese de alienagao judicial de filial ou UPl em proces-
so de recuperacgdo judicial ou faléncia (art. 133, § 1°, inciso Il) - ndo
se podendo, de qualquer sorte, perder de vista que a estrutura da
recuperacgao judicial desenhada pelo legislador ancorou-se no art.
57 da LREF, cujo teor exige a regularidade fiscal do devedor como
pressuposto para a concessao do regime (e que, diante da inefi-
ciéncia de tal sistemética, a Lein® 14.112/2020 buscou instituir me-
canismos que, ao fim e ao cabo, também garantam a repactuagéo
do passivo tributéario). Cumpre também registrar que o § 3° do art.
133 do CTN, com as alteracBes postas pela Lei Complementar n®
118/2005, estabeleceu que, nos processos falimentares, o produto
daalienagdo judicial de empresa, filial ou UPI permanecerd em con-
ta de depdsito a disposi¢ao do juizo de faléncia pelo prazo de um
ano, contado da data de alienacdo, somente podendo ser utilizado
para 0 pagamento de créditos extraconcursais ou de créditos que
preferem ao tributério. Inexiste regra expressa no mesmo sentido
para a recuperacdo judicial, de modo que o produto resultante das
alienacoes realizadas no @mbito do processo recuperatorio podera
ser levantado e livremente utilizado para o pagamento dos credo-
res, segundo a ordem estabelecida no plano de recuperagéo judi-
cial (ver: MUNHOZ, 2007, p. 300). De qualquer sorte, é importante
referir que o inciso VI do art. 73, inserido pela Lei n® 14.112/2020,
estabelece ser caso de convolagéo da recuperacao judicial em
faléncia o esvaziamento patrimonial da devedora que implique
liquidacdo substancial daempresa, em prejuizo de credores ndo
sujeitos a recuperacao judicial, inclusive as Fazendas Publicas
(em que pese 0 § 2° do referido art. 73 proteja eventuais alienagdes
de bens realizadas no ambito da recuperagao judicial, devendo, de
qualquer sorte, o juiz determinar o bloqueio do produto de tais ven-
das e a devolugdo ao devedor dos valores ja distribuidos, os quais
ficaréo a disposi¢ao do juizo).

46. Sobre as dividas resultantes da Lei Anticorrupgdo, ver:
Borges Filho (2016, p. 42-54); Faria (2019).
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ou direitos autorizada pela AGC (LREF, art. 66,8 3°, e
art. 142,8 3°-B, c.c. art. 141).

Por corolério l6gico, outros negocios
juridicos também estdo abarcados
pelaregra do art. 60 da LREF.

Em qualguer hipdtese, é do juizo recuperacional
acompeténcia parajulgar a existéncia ounao de su-
cessao (bem como, por 6bvio, a sua abrangéncia)*?

do adquirente em dividas do alienante.

4. Outros negécios juridicos

Por corolario légico, outros negdcios juridicos
também estao abarcados pela regra do art. 60 da
LREF. O arrendamento do estabelecimento ou de
ativo isolado € um exemplo, apesar de o dispositi-

vo legal somente fazer referéncia a alienagao, como

47. STJ, 22 Secdo, CC n° 152841-SP, Rel. Min. Moura Ribeiro, Rel.
p/ Acérddo Min. Luis Felipe Saloméo, j. em 8/11/2018 ("CONFLITO
DE COMPETENCIA. RECUPERAGAQ JUDICIAL. ALIENAGAO DE
UNIDADE PRODUTIVA ISOLADA, COM FULCRO NO ART. 60,
PARAGRAFO UNICO, DA LEIN. 11.101/2005. RECONHECIMENTO
DE SUCESSAO TRIBUTARIAPELO JUIZO TRABALHISTA.INVASAO
DA COMPETENCIA DO JUIZO DA RECUPERAGCAOQ. 1. O ponto ful-
cral da controvérsia reside na definigdo do juizo competente para
averiguar a existéncia ou ndo de sucesséo, pelas adquirentes de
unidade produtiva isolada (UPI) pertencente a sociedade em re-
cuperacdo judicial, das obrigagdes e dos 6nus da recuperanda,
0 que perpassa, necessariamente, pela afericdo da validade do
plano de recuperagdo no que tange as previsdes e regras dessa
alienagdo. 2. A jurisprudéncia desta Casa tem reiteradamente re-
conhecido a configuracao de conflito nas hipéteses em que juizos
distintos divergem acerca da existéncia de sucessdo nas dividas
e obriga¢cGes darecuperanda pelaarrematante, nos casos de alie-
nagédo judicial de unidade produtiva (art. 60, paragrafo Unico, c/c
art. 141, 8 1°, da Lei n. 11.101/2005), inclusive declarando a com-
peténcia do Juizo da recuperagéo judicial, haja vista ser este o
mais habilitado para verificar a extensao e a higidez da alienagao,
além do evidente prejuizo decorrente do desenvolvimento simul-
taneo da atividade jurisdicional, sobre o mesmo tema, pelos juizos
suscitados. 3. Conflito de competéncia conhecido para declarar
a competéncia do Juizo da recuperagdo”). Igualmente: STJ, 22
Secdo, CC n° 151621-SP, Rel. Min. Moura Ribeiro, Rel. p/ Acérdao
Min. Luis Felipe Salomé&o, j. em 8/11/2018.

ja decidiu o STJ.#®8 Aplica-se novamente o brocardo
"quem pode 0 mais, pode o0 menos” (in eo quod plus
est semper nest et minus), pois admitir a alienacdo e
ndo o arrendamento ndo faria o0 menor sentido. De
se lembrar, ainda, que “onde existe a mesma razao
fundamental, prevalece a mesma regra de direito”

(ubi eadem ratio, ibi eadem legis dispositio).

5. Protecao de adquirentes de
boa-fé e esvaziamento patrimonial

O elevado grau de extraconcursalidade existen-
te no sistema recuperatoério brasileiro gera distor-
¢Oes graves, entre elas, a liquidacdo de ativos em
processos de recuperagcdo sem que 0s credores
ndo sujeitos ao regime participem do produto das
alienacdes. Trata-se da paradoxal situagcao do cre-
dor que buscou protecao politicamente ao garantir
a sua imunidade em relacdo aos efeitos da recupe-
racao judicial (ou extrajudicial), mas acaba prejudi-
cado justamente por dela ndo participar.

Como quer que seja, deve-se evitar que a aliena-
¢éo de ativos do devedor em recuperacao judicial
dé ensejo a uma liquidagao branca para satisfazer
somente uma parcela determinada dos credores.
N&o sendo possivel equacionar o passivo pela re-
cuperacdao judicial, mantendo-se ativos suficientes
ou garantindo-se um fluxo de caixa minimo para fa-
zer frente as obrigacdes extraconcursais, o proce-
dimento mais adequado é o falimentar, no qual se
instaura concurso universal de credores.

Ciente dessa realidade — e com o objetivo de
corrigir tais distorgdes —, a Lei n® 14.112/2020 inse-

riu o inciso VI do art. 73,4 cuja aplicagao, inclusive,

48. STJ, 22 Segdo, CC n® 118.183-MG, Rel. Min. Nancy Andrighi,
j.em9/11/2011.

49. O que foi feito também diante da inser¢do do inciso XVIII no
art. 50, que passa a permitir, como meio de recuperacao judicial,
avenda integral da devedora (desde que garantidas aos credores
ndo submetidos ou ndo aderentes condi¢des, no minimo, equiva-
lentes aquelas que teriam na faléncia, hipdtese em que sera, para
todos os fins, considerada UPI).
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independeria da previsdo expressa constante do
paragrafo Unico do art. 60-A.5° Essa regra prevé
a convolagdo da recuperacédo judicial em falén-
cia quando verificado esvaziando patrimonial do
devedor que implique liquidagc&o substancial da
empresa, em prejuizo dos credores nao sujeitos
arecuperacao.

Na dic¢do da lei, ocorrerd a chamada liquida-
c¢ao substancial, que se opera "quando nao forem
reservados bens, direitos ou projecdo de fluxo de
caixa futuro suficientes a manutencao da ativida-
de econbmica para fins de cumprimento de suas
obrigac¢des, facultada a realizacdo de pericia es-
pecifica para essa finalidade" (LREF, art. 73, § 3°).
Trata-se de questao objetiva, que independe,
consequentemente, de exame volitivo (isto é, do
elemento subjetivo: ainten¢do de proceder a liqui-
dacdo substancial).

A mudanca é significativa e irradia efeitos ju-
ridicos relevantes para o sistema juridico da cri-
se empresarial. As regras introduzidas pela Lei n°
14.112/2020 tém sua razdo de ser, mas devem ser
interpretadas com parciménia, sempre a luz do
caso concreto, assim como todas as normas que
dizem respeito a convolagdo da recuperacgao judi-
cial em faléncia.

Porexemplo, aprevisdo doincisoVldoart. 73 néo
proibe a venda do Unico estabelecimento do deve-
dor, damesma forma como ndo impede que ocorraa
alienacdo de todos 0s seus bens e direitos —mesmo
porque, agora, ha previsao expressa autorizando a
propria venda integral da devedora. A rigor, trata-
-se de norma com espirito pedagogico, que busca
orientar a conduta do devedor, cujo principal objeti-
vO é vedar que o produto de determinada alienagcao
seja utilizado para satisfazer Unica e exclusivamen-
te os credores sujeitos a recuperacao judicial, sem

que haja garantia minima de fluxo de recursos para

50. De acordo com o art. 60-A, paragrafo Unico, nao é possivel a
constituicdo de uma UPI de toda empresa sem que sejamreserva-
dos bens ou fluxo de caixa para o adimplemento das obrigacdes
extraconcursais.

manutencao da atividade (SACRAMONE, 2021,
p. 346-347) e condicBes de pagamento para os cre-
dores extraconcursais, inclusive o Fisco.

Alinhainterpretativa desse dispositivo deve har-
monizar o significado subjacente a ideia de preser-
vagao da empresa, vetor principal da LREF, comum
programa recuperatério também atento ao direito
dos credores extraconcursais.

E inegével que uma recuperacao judicial bem-
-sucedida (ou mesmo uma recuperagao extraju-
dicial) pode revelar um negdécio com configuracdo
completamente distinta da anterior — menor e mais
eficiente, por exemplo —, com a continuidade da ati-
vidade sob a batuta de outro empresario, que possi-
bilite a realocacao de bens e recursos na economia
comamenor perda de valor possivel. Ou seja, a em-
presa que sai da recuperacdo pode ser (como ndo
raro acontece) muito diferente daquela que entrou,
e o instrumento juridico da venda pode ser exitoso
de diferentes maneiras. Porém, ndo se deve admitir
que meios de recuperagao sejam utilizados, direta
ou indiretamente, para subverter a l6gica dos regi-
mes juridicos da LREF.

Nesse particular, em linha com os vetores da se-
guranga juridica e da previsibilidade, especialmente
no contexto de empresas em crise, 0 § 2° do art. 73
estabelece que a hipdtese da liquidagcdo substan-
cial ndo enseja, necessariamente, a invalidade ou a
ineficacia dos atos praticados —de modo que a alie-
nacgao dos ativos no ambito da recuperacgao judicial
deve ser mantida, protegendo-se terceiros de boa-
-fé. Tal dispositivo, por ébvio, complementa o art.
66-A, também inserido pela Lei n® 14.112/2020, que
determina que “[a] alienagcdo de bens ou a garantia
outorgada pelo devedor a adquirente ou a financia-
dor de boa-fé, desde que realizada mediante auto-
rizacdo judicial expressa ou prevista em plano de
recuperacdo judicial ou extrajudicial aprovado, n&o
podera ser anulada ou tornada ineficaz apds a con-
sumacao do negodcio juridico com o recebimento
dos recursos correspondentes pelo devedor” — ou

seja, umavez pago o pre¢o por adquirente de boa-fé
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em operacao autorizada judicialmente ou prevista
no plano de recuperagdo judicial (ou extrajudicial)
homologado, a operagdo ndo pode ser mais invali-
dada ou ter sua ineficacia declarada (SACRAMONE,
2021, p. 365).

A simplicidade dessa regra contrasta com sua
relevancia sistémica para o regime da recuperagao
judicial. Sem sobressaltos, o legislador outorgou
segurancajuridica a alienagao de ativos do devedor
em recuperac¢ao judicial, protegendo os adquiren-
tes de bens e direitos que tenham participado de
operacbes em conformidade com os termos pre-
vistos na LREF.

Comisso, restou positivada a teoria do fato con-
sumado, recepcionando-se, em certa medida, a
mootness doctrine do Direito norte-americano, que
limita consideravelmente as hipoteses de questio-
namento de atos juridicamente validos e previs-
tos no plano de recuperacao judicial. De agora em
diante, portanto, se, na alienacao judicial de ativo no
ambito de uma recuperacao judicial, (i) nao foi con-
cedido efeito suspensivo quando da interposi¢do
de recurso em face da decisao judicial que autori-
zou a alienacao, (i) a operacdo estiver materialmen-
te consumada, (iii) a tutela recursal atingir a esfera
juridica de terceiros (de boa-fé) e (iv) puder afetar
o plano de recuperac¢éo judicial de modo substan-
cial, a transacao deve ser mantida e preservada, eis
que a reversdo de operacao ja consumada ndo se

mostra adequada ao contexto dos fatos.51¢52

51. A matéria também foi tratada em: Garibotti, Spinelli (2019);
Garibotti (2019); Munhoz (2015b); Santos (2017, p. 143-162).
Conceituando a equitable mootness, entre outros, ver: Rosiek
(20086, p. 685-707); Chmielarski (1990, p. 313-327); Knight (2009,
p. 253-284).

52. Najurisprudéncia, o STJ ja teve a oportunidade de expressa-
mente aplicar a teoria do fato consumado em caso envolvendo
recuperagéo judicial: STJ, 32 T,, Agint no REsp n° 1537213-GO,
Rel. Min. Paulo de Tarso Sanseverino, j. em 26/3/2019. Ha, ain-
da, alguns casos em que se faz referéncia ao fato consumado
a fim de preservar alguns atos (TJSP, 1@ Camara Reservada de
Direito Empresarial, Al n° 0087069-56.2012.8.26.0000, Rel.
Des. Enio Zuliani, j. em 26/6/2012); todavia, ha varios outros pre-
cedentes em que, apesar de seguir tal l6égica, mantendo-se
atos praticados em razdo do decurso do tempo e inicio da »

Esse parece ser o espirito da regra, que busca
garantir previsibilidade ao processo de recuperagao
judicial. E evidente, porém, que excessos ndo de-
vem ser tolerados, apurando-se responsabilidades
(civil e criminal) sempre que necessario.’® E ainda
que a operagao seja mantida, importante resguar-
dar os recursos levantados para a satisfacdo dos
credores. Nesse sentido, em tal cenario, o juiz deve,
nos termos do art. 73, § 2° determinar o blogqueio
do produto de eventuais vendas e a devolu¢éo ao
devedor dos valores ja distribuidos, os quais ficardo

a disposicdo do juizo da recuperacao judicial.

E evidente, porém, que excessos nao

devem ser tolerados, apurando-se

responsabilidades (civil e criminal)
sempre que necessario.

Desse modo, a solugdo proposta pela Lei n®
14.112/2020 parece-nos razoavel, dado que bus-
ca garantir a protecdo de terceiros de boa-fé e, ao
mesmo tempo, salvaguardar os recursos decorren-
tes da alienacao até que haja enderecamento defi-

nitivo para o imbraoglio.

6. Consideracoes finais

A alienacdo de bens e direitos sem a ocorréncia
de sucessao é um dos temas mais relevantes no di-
reito da empresa em crise, razao pela qual, por rico-
chete, desperta os mais acalorados debates.

De um lado, é instrumento extremamente rele-
vante para o soerguimento da empresa em crise, ten-

do sido, em grande medida, aprimorado pela reforma

)»» implementacgéo, ndo se faz referéncia expressa ao fato con-
sumado (TJSP, 12 Camara Reservada de Direito Empresarial,
Al n® 2043685-67.2016.8.26.0000, Rel. Des. Enio Zuliani, j. em
10/8/2016). Bem analisando esses e outros casos, ver: Garibotti
(2019, p. 55 e ss.).

53. Como é bem lembrado por Sacramone (2021, p. 347).
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realizada pela Lein® 14.112/2020. De outro, ndoraro é O legislador, em boa medida, fez a sua parte ao

utilizado em detrimento dos credores nao sujeitos a oferecerumarcaboucojuridico que busca, de modo
recuperacao judicial, camuflando tentativas de liqui- célere e eficiente, permitir a alienagcdo de bens e di-
dacao branca sem respeitar a ordem de preferéncia reitos de modo seguro, gerar valor para 0 processo
legalmente estabelecida para o processo falimentar. de recuperacdao judicial e proteger todos os credo-
O desafio do tema estd em encontrar o ténue res do devedor.

equilibrio entre a protecdo dos adquirentes de boa-fé, Respeito a lei, prudéncia e bom senso, é 0 que
aviabilizagcdo do ingresso de recursos para permitir a se espera em matéria de sucessao de obrigagdes
preservacgao da empresa e a tutela dos credores ndo e alienac&o de estabelecimento e outros ativos na
sujeitos arecuperacao judicial, é tarefa ardua. recuperacdo judicial.
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Este artigo®analisa as principais alteragdes no ins-
tituto da recuperacédo extrajudicial promovidas pela
Lei n® 14.112/2020, no contexto da reforma da Lei n°
11.101/2005 (Lei de Recuperacao de Empresas — LRE).

1. Periodo de suspensao (stay period):
art. 163,88° da LRE

A Lei n® 14.112/2020 encerrou antiga discus-
sdo acerca da suspensado das agdes e execugdes
contra o devedor em recuperacao extrajudicial,?
ao incluir expressamente no art. 163, § 8%, da LRE
tal previsdo.® Essa inclusdo evita a necessidade
da concesséao de tutela de urgéncia e dispensa a
imediata apreciagcdo da peti¢cdo inicial e documen-
tos que a instruem, além de positivar o que a juris-

prudéncia ha muito ja vinha adotando,* trazendo

1. Este texto € uma versédo reduzida e adaptada do artigo "AReforma
da Lei n® 11.101/2005 e a Nova Perspectiva da Recuperacdo
Extrajudicial”, originalmente escrito pelos autores para obra cole-
tiva organizada pelo Instituto dos Advogados de S&o Paulo (lasp).
2, Embora a redagéao da LRE n&o fosse clara (CIAMPOLINI NETO;
CARVALHO, 2017, p. 149), ainterpretacdo a contrario sensu do art.
161,84°,da LRE permitia concluir que a mera distribuigdo do pedi-
do derecuperacdo extrajudicial por siso jaimplicava a suspensao
das ag¢Bes e execugdes contra o devedor envolvendo créditos
sujeitos ao plano de recuperagao (SOUZA JUNIOR, 2006, p. 525).
Contudo, dada a mé técnica naredagao do texto legal, ndo raro os
devedores pleiteavam, no ato da distribui¢do, a concesséao da tu-
tela de urgéncia para que o juizordenasse a suspenséao das agdes
e execucdes, efeito que deveria decorrer automaticamente do
mero ajuizamento do pedido (PAIVA, 2012a, p. 260).

3. Sacramone (2021, p. 164) ressalva que a suspensdo nao se
aplica as agdes e execugdes movidas por credores que ndo serao
afetados pelo plano de recuperagdo extrajudicial.

4. "Recuperacdo extrajudicial. Decisdo que determinou a suspen-
sdo dasagdes e execugdes ajuizadas contra asrecuperandas pe-
los credores sujeitos ao plano de recuperagdo apés a distribuicao
do pedido de homologagdo. Adesao de credores que represen-
tam mais de 3/5 dos créditos da classe quirografaria. Agravante
que aduzainaplicabilidade das regras de suspensao as recupera-
¢coes extrajudiciais. Pertinéncia do 'stay period' e da sujei¢ao dos
credores ndo aderentes ao periodo de suspensdo, conquanto
atingido o quérum previsto pelo art. 163 da Lei de Recuperagdes
e Faléncias. Leitura conjunta dos arts. 6° 163 e do 8§ 4° do art.
161 do mesmo diploma legal. Mecanismo relevante para garantir
a viabilidade da empresa no periodo reservado as impugnagdes
dos credores que serdo afetados pelo plano e que, ademais, as-
segura o atendimento do principio da ‘par conditio creditorium'.
Manutengdo da decisdo agravada. Agravo de instrumento des-
provido.” (TJSP, 12 Camara Reservada de Direito Empresarial, »»

seguranca juridica a todos os envolvidos.® Com tais
alteracdes na LRE, a suspensédo das acdes pode al-
cancar as execugdes trabalhistas e provenientes de
acidente do trabalho, caso os respectivos créditos
sejam incluidos no plano, na forma do art. 161, § 1°,
da LRE (COSTA, 2021, p. 305).

O legislador nao foi felizao
estabelecer que o stay period sera

aquele previsto no art. 6° da LRE.

Contudo, o legislador ndo foifelizao estabelecer
que o stay period seré aquele previsto no art. 6° da
LRE, aplicavel a recuperacao judicial, pois a equipa-
racao do stay period da recuperagado extrajudicial
ao prazo de suspensdo da recuperacéo judicial
aleatoria e ndo se justifica.

O prazo de 180 dias para suspensdo de acdes
e execugdes contra o devedor em recuperacao ju-
dicial, previsto na redacdo original do art. 6°, § 4°,
da LRE, tinha um sentido logico; consistia na soma
do tempo necessério a préatica de todos os atos
processuais e substanciais, desde 0 ajuizamen-
to do pedido de recuperacao judicial até a reali-
zacao da assembleia geral de credores (AGC) e a
concessdo da recuperacao judicial. Na concepgao
original da LRE, eraumincentivo para que o devedor
em recuperacéo judicial agisse de forma diligente

e deixasse de praticar atos procrastinatérios.® Na

» Agravo de Instrumento n°® 2144440-02.2016.8.26.0000, Rel.
Des. Cesar Ciampolini, j. em 24/10/2016).

5."5. Por fim, o § 8° prevé providéncia de enorme importancia
para que a recuperagao extrajudicial seja adotada com mais fre-
quéncia pelos empresarios em crise: a possibilidade de ficarem
suspensas as execug¢bes e as medidas executivas descritas no
art. 6°, estendendo-se também a recuperagao extrajudicial o stay
period antes destinado apenas a recuperagdo judicial" (BARROS
NETO, 2021, p. 187).

6. Tanto assim que a jurisprudéncia passou admitir a dilagdo do
prazo do stay period nas recuperagdes judiciais nas quais o deve-
dordemonstrava ter sido diligente e comprovava que a demora na
deliberagdo sobre o plano de recuperacao judicial ndo podia ser
imputada a suainércia.
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recuperacao extrajudicial, contudo, o prazo para
a realizacdo dos atos a serem praticados até que
0 plano esteja em condigdo de ser homologado é
relativamente reduzido, ndo guardando nenhuma
relagcdo com o prazo de 180 dias previsto no art. 6°,
8 4°, da LRE, sobretudo nas hipdteses em que o pe-
dido de recuperacdo extrajudicial for distribuido ja
com as adesdes necessarias para a homologacgao.”

A atual redagao do art. 6°, § 4°, da LRE estabe-
lece, ainda, a possibilidade de renovacao do stay
period por igual prazo, desde que o devedor nao
tenha contribuido para a sua superacdo. Trata-se
de receita emprestada de jurisprudéncia ndo con-
solidada® relativa a recuperagao judicial que nédo se
adéqua arecuperacdo extrajudicial.

Outro aspecto importante relativo ao stay period
é a possibilidade de deducado do prazo de suspen-
sdo de até 60 dias eventualmente obtido pelo de-
vedor por meio de tutela de urgéncia cautelar, no
ambito de procedimento de conciliagdo ou me-
diaca@o antecedente, instaurado perante o Centro
Judiciario de Solugdo de Conflitos e Cidadania
(Cejusc), conforme previsto no art. 20-B, 8§ 1° e 3°,
da LRE. Em que pese a LRE n&o seja expressa, tal
deducdo deve ser aplicavel ainda que o ajuizamento
da recuperagdo extrajudicial ndo ocorra dentro (ou
imediatamente apds o término) do prazo de até 60
dias, pois a premissa é que se trata de nova etapa
de uma mesma renegociacdo, em especial se as
adesdes de pelo menos 1/3 (um tergo) dos crédi-
tos tenham sido obtidas durante a conciliagdo ou

mediagdo.® Interessante notar que a suspensao

7. A reforma da LRE possibilitou ao devedor o ajuizamento do
pedido de recuperagao extrajudicial com quérum reduzido, con-
cedendo-lhe prazo adicional para o atingimento do quérum de
homologagé&o do plano.

8. A jurisprudéncia acerca da renovagao do prazo de suspensdo
da recuperagdo judicial ndo se consolidou a respeito do termo da
renovacgao, havendo julgados no sentido da renovagé&o por igual
periodo, como adotado pelareforma da LRE, e darenovacao até a
deliberagdo do plano pela AGC.

9. Oliveira Filho (2021, p. 24), embora se referindo aos reflexos da
dedugdo do periodo dessa suspensao na recuperacdo judicial,
explica que a dedugédo do prazo "é uma medida destinada a evi-
tar o uso da negociagdo coletiva extrajudicial apenas para o »

decorrente da tutela de urgéncia mencionada pa-
rece abranger as a¢des decorrentes de créditos de
qualquer natureza,’® ¢ " ao passo que a suspensdo
decorrente do ajuizamento da recuperacgao extraju-
dicial atinge apenas os créditos sujeitos ao plano de
recuperacéao extrajudicial.

A reforma da LRE tornou possivel a conversao
da recuperacao extrajudicial em recuperacao judi-
cial, sendo que ndo ha previsao legal de dedugéo do
prazo de suspensao da recuperacao extrajudicial
que ja tenha decorrido.

No que concerne ao marco inicial do stay period
na recuperacdo extrajudicial, o art. 163, § 8°, da
LRE é claro ao estabelecer que a suspensdo das
acdes e execugdes se da a partir da distribuigdo do
pedido de recuperacdo judicial, sendo necessaria
a ratificacao judicial do stay period, que somente
podera ser concedida caso o devedor tenha preen-
chido o quérum legal para ajuizamento da recupera-
¢ao extrajudicial.

O stay period se encerra com (i) o indeferimento
dapeticdoinicial darecuperacao extrajudicial, inclu-
sive, mas nao se limitando por auséncia de preen-
chimento do quérum de ajuizamento; (ii) o decurso
do prazo de 180 dias previsto no art. 6° § 4° da
LRE; (iii) a homologagdo do plano de recuperagéo
extrajudicial; (iv) a rejeicao (ou ndo homologagao) do
plano de recuperagao extrajudicial, em decorrén-
cia da procedéncia de impugnacao(des) ajuizada(s)
por credor(es);’? e (v) a desisténcia da recuperacdo

extrajudicial pelo devedor.

) devedor evitar a suspensdo de constricbes patrimoniais em
curso, pelo prazo de 60 dias, sem qualquer propdsito negocial”.
10. A redacgdo do art. 20-B, 88 1° e 3°, da LRE deveria ter sido
expressaao delimitara suspensdo as agdes decorrentes dos cré-
ditos que serdo objeto da conciliagdo ou mediagdo antecedente,
impelindo o devedor a deixar claro, ao dar inicio a conciliagdo ou
mediagdo, quais os créditos que pretende negociar.

11. OliveiraFilho (2021, p. 28) entende que "poderé o juiz conceder
a tutela de urgéncia apenas em parte, em relagéo a credores das
classes I, llle IV, do art. 41 da Lein. 11.101/05, caso constate que o
passivo trabalhista do devedor é insignificante e porisso o devedor
poderé superar a crise [slem sacrificar os credores da classe 1".
12. Nessa hipdtese, o plano fica sem efeito, salvo disposi¢do
em contrério.
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Por fim, convém destacar que a suspensdo das
acdes decorrente do ajuizamento do pedido de re-
cuperacao extrajudicial ndo € suficiente para afas-
tar o risco de algum credor, ainda que exercendo
legitimamente seu direito de acao, inviabilizar a ne-

gociacédo do plano de recuperacao extrajudicial.

2. Reducéao do quérum de ajuizamento
e quérum e prazo de homologacgao -
aditamento ao plano: art. 163, caput
e87°dalLRE

—

O quoérum para distribuigdo e homologagédo do
plano de recuperacgao extrajudicial previsto na nova
redacao do art. 163 da LRE foi reduzido de mais de
3/5 (trés quintos) para mais de 50% dos créditos
de cada espécie ou grupo de credores para a ho-

mologac¢do do plano.

Nao deveria haver impedimento
para que o devedor aditasse o plano

7 . . .~

apos a distribuicao do pedido.

Mais do que isso, a Lei n® 14.112/2020 introduziu
a possibilidade de ajuizamento do pedido de recu-
peracdo extrajudicial antes de atingido o quérum de
homologacao do plano, nos termos do art. 163, 8 7°,
da LRE. Para tanto, é necessério que o devedor ja
tenha obtido o consentimento de credores repre-
sentando pelo menos 1/3 (um terco) dos créditos
de cada espécie ou grupo de credores atingidos

pelo plano.®

13. A jurisprudéncia ja havia autorizado o ajuizamento de recu-
peracao extrajudicial em circunstancias semelhantes em que o
quoérum de ajuizamento entdo em vigor nao havia sido preenchido:
"A esserespeito, curiosa a solugao adotada no caso Frigocharque
Paulista mencionado acima. A devedora distribuiu sua recupe-
ragao extrajudicial sem ter atingido o quérum de adesao minimo
necessario para ter seu plano homologado. Ciente do vicio, a ma-
gistrada que conduziu o processo concedeu prazo para emenda
a inicial, o que possibilitou a devedora obter as adesdes ainda
necessarias e a posterior homologagao de seu plano. Esse »

O art. 163, § 7°, da LRE exige que o devedor se
comprometa a obter o quérum de homologac¢édo do
plano (mais de 50%) no prazo improrrogavel de 90
dias contados da data do pedido de recuperacdo
extrajudicial, o que significa dizer que, a rigor, ap6s
a distribuicdo do pedido, o devedor terd que obter
as adesOes faltantes com uma espécie de contrato
de adesdo em maos, ndo tendo nada a oferecer aos
credores em troca de sua adesado. Porém, ndo seria
incomum o devedor se deparar com a necessidade
de um credor precisar ver introduzida uma alteracao
no plano para superar algum obstaculo para adeséo,
sem que tal modificagdo do plano implique altera-
¢ao substancial da proposta ja aceita pelos demais
credores. Para evitar tal situagdo, convém que o de-
vedor inclua uma disposi¢cdo no termo de adesao no
sentido de que a adesdo € mantida se determinadas
clausulas nele mencionadas ndo forem alteradas ou
se as modificacdes ndoimpactaremas condi¢cfes de
pagamento do credor aderente nemimplicarem con-
cessdo de condi¢cdes melhores a outros credores,
por exemplo. Em qualquer circunstancia, conside-
rando que, caso o plano néo viesse a ser homologa-
do, o devedor poderia distribuir nova recuperagcao
extrajudicial com novo plano, ndo deveria haver im-
pedimento para que o devedor aditasse o plano apds
a distribuicdo do pedido, obtendo a ratificacdo das
adesOes ja obtidas, caso o termo de adesdo nao
contenha as disposi¢cdes anteriormente sugeridas.

Decorrido o prazo de 90 dias sem a apresen-
tacdo das adesOes faltantes e demonstragdo do
atingimento do quérum necessario para a homolo-
gacao do plano, ou semrequerimento de conversao
do pedido em recuperacgao judicial, devera o magis-
trado julgar extinto o pedido, n&o havendo a possi-

bilidade de extensao do prazo de 90 dias, nem de

) seria, caso modificada Lei de Faléncias para adotar a suges-
tao apresentada abaixo para incorporagao da atual recuperacgéo
extrajudicial pela recuperacao judicial, um bom exemplo no qual
arecuperacao judicial teria seu procedimento abreviado, dispen-
sando-se a realizagdo de assembleia de credores” (PAIVA, 2012a,
p. 258).
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decretacdo da faléncia nos autos da recuperacao
extrajudicial.™

Com a extingdo do pedido, a suspensao das
agdes é automaticamente revogada, voltando as
partes ao status quo ante.

Nesse caso, 0 devedor teria a opgdo, a seu
exclusivo critério, de ajuizar nova recuperacao
extrajudicial ou recuperacdo judicial, embora nao
fique protegido por stay period no interim entre o
encerramento da recuperacdo extrajudicial e o ajui-
zamento da nova recuperacdo extrajudicial ou defe-

rimento da recuperacgéo judicial.

3. Possibilidade e efeitos da conversao da
recuperacao extrajudicial em recuperacao
judicial: art. 163, 8 7°,da LRE

A reforma da LRE, promovida pela Lei n°
14.112/2020, introduziu a possibilidade de conver-
sdo da recuperacdo extrajudicial em recuperacao
judicial, especificamente caso nao cumprida pelo
devedor a obrigacdo de obter as adesfes faltantes
necessarias para o atingimento do quérum de ho-
mologac¢ao do plano no prazo de 90 dias contados
do pedido, a teor do art. 163, § 7°, da LRE. Com re-
lacéo ao decurso do prazo, parece-nos que nao ha
vedacdo legal para que o magistrado, tendo verifi-
cado o ndo atendimento do quérum para homolo-
gacao, conceda ao devedor o derradeiro prazo para
que junte as adesOes necessarias ou apresente
pedido de conversao para recuperagao judicial, sob
pena de indeferimento do pedido e extingdo da re-
cuperacao extrajudicial.

Arigor, a conversao ocorre mediante ordem judi-

cial motivada por pedido do devedor.® Determinada

14. "N3o obtida a aderéncia dos credores remanescentes para a
obtencéo do quérum de aprovagdo, ndo havera a decretagdo de
faléncia do devedor e o pedido de homologacéo seré indeferido”
(SACRAMONE, 2021, p. 617).

15. Ndo é facultado aos credores, administrador judicial,
Ministério Publico ou demais interessados requerer a conversao
em recuperacgdo judicial, tal como ndo lhes é facultado o ajuiza-
mento do pedido de recuperacgéo judicial do devedor.

a conversao, a recuperacdo judicial deve seguir nos
proprios autos da anterior recuperacdo extrajudi-
cial, promovendo-se apenas as anotacdes neces-
sarias. O pedido de conversdo do devedor devera
ser justificado e atender aos requisitos da peticdo
inicial da recuperacdo judicial. O devedor devera
também complementar ou atualizar a relacdo de
documentos, conforme exigido pelo art. 51 da LRE,
para que 0 juizo possa proferir a decisao de conver-
sdo, com o deferimento desde logo, se 0 caso, do
processamento da recuperacdo judicial.’®

Deverd, ainda, informar se pretende apresentar
um novo plano de recuperagado ou manter e ratifi-
car a proposta constante do plano de recuperac¢ao
extrajudicial anteriormente apresentado. A esse
respeito, dada a natureza contratual do plano, nada
impede que os credores mantenham sua adesao ao
plano de recuperacdo extrajudicial.’?

No que concerne arelacao de credores, parece-
-nos que deveriam ser incluidos todos os credores
sujeitos ao plano existentes até a data da conversao
em recuperacao judicial, conforme determina o art.
49 da LRE, devendo a data do pedido de converséo
serinterpretada, para todos os fins, como a data da
distribuicdo da peticao inicial de pedido de recu-
peracdo judicial autbnomo, o que inclui a data para
atualizacdo dos créditos e a data corte para deter-
minar se o crédito é concursal ou extraconcursal.

Em relacdo ao stay period, o devedor tera di-

reito ao prazo de suspensdao integral de 180 dias

16. "Um requerimento de conversdo do pedido de homologagdo
judicial darecuperacao extrajudicial ndo instruido na forma do art.
51 deve ser indeferido, retornando de imediato devedor e todos
os credores (aderentes ou ndo) ao status quo ante" (COELHO,
2021, p. 495). Ponderamos que ndo parece ser desarrazoada a
possibilidade de o magistrado conceder prazo para o devedor
juntar a documentacao faltante ou emendar o pedido, como Ihe
seria dado na hipdtese de ajuizamento de peti¢do inicial autono-
ma. Em qualquer hipétese, falhando na juntada da documentagao
queinstruir o pedido, deve o mesmo serindeferido com a extingéao
darecuperagéao extrajudicial.

17. Alias, é possivel até mesmo vincular os credores, por meio
dos respectivos termos de adeséo, de forma a assegurar sua
anuéncia ao plano no caso de posterior conversdo em recupera-
c¢éaojudicial.
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contados da decisdo de deferimento do processa-
mento (art. 6°, § 4°, da LRE), sem desconto do pra-
z0 de suspensao obtido no dmbito da recuperagao
extrajudicial.

Caso o devedor opte por apresentar um plano
diferente daquele apresentado antes da conversao,
o devedor teréd o direito de fazé-lo no prazo de 60
dias (art. 53 da LRE) contados do deferimento do
processamento que, a rigor, deveria ser a propria

decisdo de conversao.

4. Protecao contra ineficacia:
art. 131 daLRE

Nao é de hoje que se almeja a extensdo das
protecBes da recuperacdo judicial a recuperagao
extrajudicial, em especial a protegcao contra inefi-
cacia em caso de préatica dos atos previstos no art.
129, incisos |, Il, lll e VI, da LRE, desde que realiza-
dos em cumprimento ao plano de recuperagao.'®
Isso porque, sem tais protecdes, ndo ha seguranca
juridica para a implementacao de certos meios de
recuperacao, muitas vezes essenciais para a supe-
racao da crise do devedor, como a dagao em paga-
mento e a aliena¢&o ou oneracgao de ativos. De fato,
credores tendem a evitar a dacdo em pagamento
ante o risco de ineficacia ou revogacdo em even-
tual cenario de faléncia. Da mesma forma, ha pouco
ou nenhum interesse por parte de investidores em
adquirir um ativo do devedor ou financia-lo, ainda
que com bens ou direitos dados em garantia, se tal
aquisicao ou oneracao puder vir a ser considerada
ineficaz ou revogada na faléncia.'® Assim, a reforma

da LRE andou bem ao expandir para a recuperagéo

18. A questao constou do projeto de lei que deu ensejo a LRE,
tendo sido retirada do texto final da lei por meio de emenda par-
lamentar apresentada no Senado Federal, que alterou significa-
tivamente todo o procedimento de recuperacdo extrajudicial
inicialmente proposto.

19. Emqualquer caso, orisco sera precificado em patamares que
talvez inviabilizem as operag¢des. Eventual interesse na aquisigdo
de ativostende a ser atrelado a desagios significativos. Damesma
forma, eventual interesse no financiamento tende a vir associado
a custos altissimos para o devedor.

extrajudicial a protecdo contra ineficacia ja existen-
te narecuperacaojudicial, conforme anovaredacao
doart. 131 da LRE.

5. Prevencao: art. 6° 8§ 8%, e art. 167-D,
881°e2° daLRE

O art. 6° da LRE teve seu § 8° alterado pela Lei
n° 14.112/2020, para o fim de estabelecer que a
homologacado de recuperac¢do extrajudicial previ-
ne a jurisdicao para qualquer outro pedido de fa-
Iéncia, recuperacdo judicial ou homologacdo de
recuperacgao extrajudicial relativo ao mesmo de-
vedor. Do ponto de vista formal, a alterag&o néo
parece ter observado a melhor técnica legislati-
va, na medida em que o tema, relativo a recupera-
¢cao extrajudicial, é tratado no Capitulo Il da LRE,
destinado as "Disposi¢cdes Comuns a Faléncia e

Recuperacgao Judicial”.

Sob o ponto de vista material, o art. 6°, § 8°, da
LRE estabelece critérios diversos para prevengao
em caso de faléncia, recuperacdo judicial e recu-
peragcdo extrajudicial. Em caso de faléncia e re-
cuperacdo judicial, o legislador adota a prevencao
da jurisdicdo decorrente da mera distribuicdo do
pedido. Ja em relacdo a recuperacao extrajudicial,
foi introduzido critério distinto de prevencdo, vin-
culado a homologag¢ado do plano de recuperagao
extrajudicial. Parece-nos que tal diferencia¢gdo ndo
temrazéo de ser e pode estimular comportamentos
oportunistas por parte de devedores, inclusive com
0 ajuizamento e desisténcia de pedidos de recupe-
racao extrajudicial em sequéncia, com vistas a bur-

lar o juizo natural.
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Tal diferenciagdo torna-se ainda mais contro-
versa quando se analisa o disposto no art. 167-D,
8§ 1° e 29, da LRE, também introduzido pela Lei n®
14.112/2020, que acertadamente elege apenas o
critério de distribuicdo do pedido de reconheci-
mento de processo estrangeiro para prevengao
da jurisdicao de qualquer pedido de recuperacao
judicial, recuperacdo extrajudicial ou faléncia, e

vice-versa.

6. Sujeicao dos créditos de natureza
trabalhista e por acidentes de trabalho:
art. 161,8 1°, daLRE

ALein®14.112/2020, que promoveu areformada
LRE, alterou o art. 161, § 1°, da LRE para permitir a
sujeicao dos créditos de natureza trabalhista e por
acidentes de trabalho a recuperacgao extrajudicial,
desde que haja negociagao coletiva com o sindica-
to da respectiva categoria profissional.

A necessidade de negociacdo coletiva com o
sindicato tem o potencial de tornar letra morta tal
previsao legal, pois o devedor tem mecanismos
para obter o mesmo resultado fora do ambiente da
recuperacao extrajudicial por meio de acordos co-
letivos perante a Justica do Trabalho. Melhor teria
sido prever a sujeicao dos créditos trabalhistas, pois
asuainclusaono plano derecuperacao extrajudicial
exigiria a aprovac¢do da maioria dos créditos desse
grupo ou espécie de créditos, além de nao existir
a hipotese de cram down entre classes, grupo ou
espécie de créditos, o que deveria ser por si s6 su-
ficiente para a protecdo dos interesses individuais.

Ademais, entendemos que, na recuperacao
extrajudicial, a maioria dos credores trabalhistas é
computada exclusivamente pelo valor dos créditos,

segundo a regra geral prevista no art. 163 da LRE.2®

20. Em sentido contrério, Coelho (2021, p. 491) destaca que
"a concordancia do sindicato relativamente a novacao dispensa a
adesédo ao plano de recuperacdo extrajudicial de mais da metade
dos empregados cujos direitos serdo alterados (computados por
valor do crédito e por cabega) [..]".

Da mesma forma, o art. 162 da LRE exige a assina-
tura dos credores aderentes ao plano, néo tendo o
§ 1° do art. 161 expressamente dispensado tal for-
malidade emrelacdo aos credores trabalhistas, nem
autorizado sua representacdo pelos respectivos
sindicatos para fins de adesao ao plano.?' Cabera a
jurisprudéncia fazer uma interpretacao sistematica
para dispensar as assinaturas e delimitar os contor-
nos da participa¢do do sindicato.

A jurisprudéncia também devera tratar da ne-
cessidade de negociagdo com o sindicato para
sujeicao ao plano de créditos equiparados aos tra-
balhistas dada sua natureza alimentar, detidos por
profissionais liberais, ou outros profissionais que
ndo estdo vinculados a sindicato profissional. A
NOSSO ver, a exigéncia de negociacdo prévia com o
sindicato ndo deve se aplicar, por absoluta impossi-
bilidade juridica, aos créditos de tais credores nao
vinculados a nenhum sindicato, de tal forma que
para esses credores a sujeicdo ao plano estaré con-
dicionada exclusivamente a obtencdo da ades&o da
maioria absoluta dos créditos da mesma classe,
grupo ou espécie de créditos, computando-se, para
afericao do atingimento do quérum, a totalidade dos
créditos da mesma classe, grupo ou espécie, inde-
pendentemente de 0s respectivos credores esta-

rem (ou ndo) vinculados a algum sindicato.

7. Edital eletr6nico para convocacao
dos credores: art. 164 da LRE

Atenta a evolugdo tecnoldgica e aos princi-
pios da economia e celeridade processual, a Lei n°
14.112/2020 modificou o art. 164 da LRE para prever
a publicacao de "edital eletrénico” de convocacao
dos credores para impugnag¢do ao plano de recu-
peracgdo extrajudicial. Por "edital eletrénico”, enten-

de-se que o legislador pretendeu dizer edital a ser

21. Também em sentido contrério, Coelho (2021, p. 491) defende
que "[..] a submissdo da minoria de credores [trabalhistas] se da
por representacao sindical e ndo pela manifestagcdo da maioria
dos trabalhadores titulares de créditos".

o>
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publicado em didrio oficial eletrénico. A alteragao
do art. 164 da LRE se deu no contexto da modifica-
¢ao de diversos outros dispositivos da LRE relativos
apublicacao de editais, a fim de otimizar a convoca-

cao dos credores e maximizar seu alcance.??

8. Conclusao

E inegavel que a reforma da LRE, promovida
pela Lei n° 14.112/2020, aprimorou o sistema de
insolvéncia, conferindo maior seguranca juridica,
efetividade e transparéncia aos procedimentos.
Em relagcéo a recuperacgdo extrajudicial, € igual-
mente indiscutivel que o sistema avangou muito,
com a introducgédo do stay period, a possibilidade
de ajuizamento do pedido e homologac¢édo do pla-
no com quoruns reduzidos e a protecao contra
ineficacia de atos praticados em cumprimento do
plano de recuperacgdo extrajudicial na hipotese
de faléncia.

Ainda assim, quer nos parecer que aauséncia de

stay period na fase de negociacao prévia, aliada a

22. Atitulo exemplificativo, foramalterados tambémoart. 36, que
trata do edital de convocacgdo para AGC, e o art. 99,8 1°, que versa
sobre edital de decretacgédo da faléncia e relagéo de credores.
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1. Introducéao
——

A Lein®11.101, de 9 de fevereiro de 2005 - Lei
de Recuperacao de Empresas e Faléncia (LRF) —, ao
revogar o Decreto-Lei n° 7.661, de 21 de junho de
1945, aboliu a concordata preventiva e, inspirada no
Chapter 11 do Bankruptcy Code norte-americano
de 1978, substituiu aquele instituto que ostenta-
va a natureza de beneficio legal por um novo mo-
delo: a recuperacao judicial, que tem como pedra
angular o principio da preservacao da empresa e se
fundamenta na negociagéo entre credores e em-
presa em crise econémico-financeira, outorga a as-
sembleia geral de credores o poder de aprovar ou
rejeitar o plano de recuperacao judicial e, por forca
disso, tem natureza contratual.

AlLein®11.101/2005, nos moldes em que foi con-
cebida, evidencia a inten¢&o do legislador de fixar
prazos a serem rigorosamente observados nas di-
versas etapas de desenvolvimento do processo de
recuperacao judicial, mercé do que aludido diploma
legal estabelece passo a passo do procedimen-
to, prazos remarcadamente peremptérios, numa
demonstragdo nitida da preocupagdo legislativa
de tentar dar uma resposta efetiva as candentes e
fundadas criticas doutrinarias e ao verdadeiro cla-
mor dos interessados na recuperacao de créditos,
decorrentes da conhecida e notdria morosidade
dos processos de insolvéncia brasileiros, sob a vi-
géncia do regime normatizado pelo Decreto-Lei n°
7.661/1945.

A interpretacdo sistematica de diversos dispo-
sitivos da Lein® 11.101/2005 demonstra a harmonia
dos multiplos prazos legais constantes do proces-
samento da recuperacéo judicial, bem como o es-
copo do diploma legislativo de instituir um sistema
de prazos processuais, ordenados de forma mate-
matica e ldgica, com o evidente objetivo de se con-
cluir a primeira fase do processo recuperatério em
180 dias.

Nesta linha de normatizacdo, constata-se que:

ajuizado o pedido de recuperacdo nos termos do

art. 51, estando a peticdo inicial apta, o juiz deferira o
processamento da recuperagao judicial. No mesmo
ato, entre outras providéncias, ordenara a expedi-
¢ao do edital previsto no § 1° do art. 52. Publicado
o edital, os credores terdo o prazo de 15 dias para
apresentarem ao administrador judicial suas habili-

tagdes ou divergéncias, consoante 0 § 1° do art. 7°.

Aprovado o plano de recuperacao
judicial, o juiz, apo6s aferir sua
legalidade, deve conceder a

recuperacao judicial.

Na sequéncia, o administrador tera 45 dias para
publicar o edital com a relagcdo dos credores (art. 7°,
§ 29). Por outro lado, o devedor devera apresentar
em juizo, no prazo improrrogavel de 60 dias da pu-
blicagdo que deferir o processamento da recupe-
racao judicial, o plano de recuperacdo (art. 53). Ndo
apresentado o plano no trintidio legal, convola-se a
recuperacao judicial em faléncia.

As objecdes ao plano poderdo ser apresen-
tadas, por qualquer credor, no prazo de 30 dias,
contados da publicacdo darelacdo de credores ela-
borada pelo administrador judicial (art. 55). Havendo
objecdo ao plano, o juiz devera convocar a assem-
bleia geral, que ndo excedera 150 dias contados do
deferimento do processamento da recuperag¢do, na
qual, em tese, deveria ser aprovado ou rejeitado o
plano apresentado (art. 56, § 1°).

Rejeitado o plano, o juiz decretara a faléncia (art.
56, § 4°). Aprovado o plano de recuperacao judicial,
0 juiz, apo6s aferir sua legalidade, deve conceder a
recuperacgao judicial (art. 58). Concedida a recupe-
racao judicial, estabelece a redac¢do original do art.
61 que o devedor permanecera em recuperagdo
judicial até que se cumpram todas as obrigacfes
previstas no plano que se vencerem até dois anos
depois da concessdo da recuperacdo judicial. Na

ideologia do legislador do diploma de 2005, o plano
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de recuperacéao deveria ser aprovado e homologa-
do no prazo de 150 dias e o devedor deveria per-
manecer em recuperacdo judicial, vale dizer, sob
superviséo judicial, até o cumprimento das obriga-
¢des previstas no plano, que se vencerem em até
dois anos (art. 61).

Cumpridas as obriga¢gdes vencidas no biénio
da fiscalizacdo judicial, o juiz devera decretar, por
sentencga, o encerramento da recuperacgao judicial
(art. 63).

Outrossim, na dicgdo do art. 62, transcorrido o
prazo bienal da supervisdo pelo juiz e em caso de
descumprimento de qualquer obrigacao previstano
plano de recuperacao judicial, qualquer credor po-
dera requerer a execuc¢ao especifica ou a faléncia
combase no art. 94 da LRF. Este seria 0 desenho le-
gal de um processo recuperacional idealizado pelo
legislador:em 30 meses 0 processo derecuperagao
teria ultrapassado a fase de requerimento e aprova-
¢ao do plano e o biénio da supervisao judicial.

Proferida a sentenca de encerramento da recu-
peracao judicial, os credores deveriam aguardar o
decurso dos prazos para a empresa devedora cum-
prir as demais obrigacdes vincendas pactuadas no
plano de recuperacao. Havendo inadimplemento,
aos credores seria facultada a execuc¢éo especi-
fica da obriga¢&o inadimplida ou o requerimento
de faléncia.

Constata-se, assim, que a Lei n° 11.101/2005
fracionou o processo de recuperacao judicial em
duas fases, matematicamente estabelecidas: 1) re-
querimento, negociagado e aprovacao do plano em
150 dias. 2) Cumprimento das obrigagdes cons-
tantes do plano, sob superviséo judicial, no pra-
zo de até dois anos, quando o juiz deveria (norma
impositiva) decretar o encerramento da recupera-
¢ao judicial.

A partir de entdo, considerando-se que a de-
cisdo que concede a recuperacao judicial tem a
natureza de titulo executivo judicial e constitui-
da a novacdo recuperacional das obrigacdes, se

ndo cumpridas voluntariamente, facultar-se-ia aos

credores requerer a tutela executiva especifica ou
a faléncia da empresa recuperanda.

No entanto, a precisdo matematica preconiza-
da pelo legislador ndo ocorreu na pratica forense
e, na aplicacao da lei, surgiram diversos problemas.
Cumpre anotar que muitos juizes ndo observaram
asregras dos arts. 61 e 62, permitindo, desta forma,
0 processamento da recuperacdao judicial por pra-
Z0 muito superior ao biénio de fiscalizacdo judicial,
estendendo-se demasiadamente a tramitacéo de
processos de recuperacao judicial, sem a prolacao
da decisdo do respectivo encerramento.

Por outro lado, um outro problema foi detecta-
do. Muitos planos de recuperacéao judicial previam
prazos de caréncia para o inicio do cumprimento
das obrigacdes negociadas que superavam o de-
curso do biénio da supervisdo judicial, impedindo,
desta forma, a fiscalizagdo do juiz no que concerne
ao adimplemento das obriga¢des convencionadas
com vencimento até dois anos da homologacéao
do plano.

A estratégia de alguns devedores de negociar
prazos de caréncia longos com o objetivo de su-
primir o periodo de supervisao judicial, a jurispru-
déncia reativa adota exegese com o escopo de
salvaguardar a observancia do periodo da fiscaliza-
¢ao durante o biénio subsequente a concesséao da
recuperacao judicial. Nesta linha de interpretacao
tivemos oportunidade de relatar a Recuperagao
Judicial do "Caso Gyotoku" (Ceramica Gyotoku
Ltda.), da Comarca de Suzano (TJSP, Agravo de
Instrumento n° 0136362-29.2011.8.26.0000), da
Camara Reservada a Faléncia e Recuperacédo ju-
dicial, em que a Turma Julgadora, composta do
desembargador Araldo Telles e desembargador
Romeu Ricupero (28/2/2012), por votagdo unanime,
decretou a nulidade da deliberacéo da assembleia
geral de credores, que aprovou o plano.

Um dos fundamentos - entre outros — que jus-
tificaram o decreto de nulidade foi assim relatado:

“Nao bastasse tal vicio, ou seja, previsao de pa-

gamento da 1@ parcela dos créditos com garantia

A supervisao judicial apds a concessao da recuperagao judicial a partir das alteragdes trazidas pela Lei n® 14.112/2020.
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real e quirografarios apds o decurso do biénio da
supervisdo judicial, hé outra circunstancia que im-

pede a aprovagéao do plano”.

A jurisprudéncia prevalecente se
consolidou no sentido da preservacao
do periodo de supervisao judicial.

Em suma, a Turma Julgadora, de forma pioneira,
julgou ser ilegal a clausula que estabelecia o paga-
mento dos credores quirografarios e com garantia
real apds o decurso do prazo bienal da supervisao
judicial —art. 61, caput, da Lein® 11.101/2005.

Em outro precedente, relatado pelo desembar-
gador Carlos Alberto Garbi, foi anotado:

"essainterpretacao permite que se facaoacom-
panhamento judicial do plano nos dois primeiros
anos de cumprimento e afasta a possibilidade de
uso da caréncia como forma de excluir a fiscaliza-
¢ao judicial do cumprimento das obriga¢8es do de-
vedor, o que, evidentemente, ndo é o desiderato da
Lei" (22 Camara Reservada de Direito Empresarial, Al
n°®2099546-38.2016.8.26.0000, j. em 31/10/2016).

Na mesma linha o acdrdéao relatado pelo desem-
bargador Alexandre Lazzarini:

"a forma como estipulado o prazo de caréncia
no plano implicaria o encerramento da recupera-
¢ao sem que sequer tivesse inicio o pagamento dos
créditos quirograférios e a supervisdo pelo admi-
nistrador, 0 que ndo se pode admitir, sob pena de
inviabilizacdo do proprio instituto da recuperagao
judicial. Desse modo, a contagem do prazo de su-
pervisdo de 2 anos (art. 61, LRF) deveré ter inicio a
partir do decurso do prazo de caréncia aprovado
pela assembleia geral de credores, a fim de res-
guardar a eficicia desse periodo de superviséo”
(18 Camara Reservada de Direito Empresarial, Al n®
2071301-80.2017.8.26.0000, j. em 29/11/2017).

A jurisprudéncia prevalecente se consolidou no

sentido da preservacado do periodo de supervisdo

judicial, reputado obrigatério (norma de ordem pu-
blica), mercé do que o Grupo Reservado de Direito
Empresarial, constituido pelas 12 e 2@ Camaras
Reservadas de Direito Empresarial, em sessao
de 26/11/2018, aprovou o Enunciado n° I, as-
sim ementado:

"O prazo de dois anos de supervisao judicial,
previstono art. 61, caput, da Lei 11.101/05, tem inicio
apos o transcurso do prazo de caréncia fixado” (DJE
do TJSP de 17/1/2019).

Malgrado o entendimento pretoriano fixado no
Tribunal de Justica de Sdo Paulo também se desta-
ca entendimento divergente, como, v.g., no Tribunal
de Justica do Distrito Federal, nos termos de julga-
do da 58 Camara Civel, que afirmou:

"A postergac¢do do prazo de supervisao judicial
(art. 61 da Lei n° 11.101/2005) para além do prazo
de caréncia estabelecido no Plano de Recuperacdo
ndo encontra fomento juridico” (Apelagdo Civel n®
0004890-72.2017.8.07.0015, Rel. Des. Josapha
Francisco dos Santos, acérddo n® 1312567).

Diante da divergéncia interpretativa do art. 61,
caput, que determinava: "Proferida a decisao previs-
ta no art. 58 desta Lei, o0 devedor permanecerd em
recuperacao judicial até que se cumpram todas as
obrigagdes previstas no plano que se vencerem até
2 (dois) anos depois da concessdo da recuperagdo
judicial”, optou o legislador na reforma levada a efei-
to pela Lei n° 14112, de 24 de dezembro de 2020,
com vigéncia a partir de 23 de janeiro de 2021, a al-

terar aredacdo do indigitado dispositivo legal.

2.Lein®14.112/2020

Atualmente, vigora o referido dispositivo da Lei
n° 11.101/2005, com a redacao que Ihe foi conferida
pela Lein® 14.112/2020, nos seguintes termos:

"Art. 61 - Proferida a decis&o prevista no art. 58
desta Lei, 0 juiz podera determinar a manutencdo
do devedor em recuperacao judicial até que sejam
cumpridas todas as obrigacdes previstas no pla-

no que se vencerem até, no maximo, 2 (dois) anos
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depois da concesséao darecuperacao judicial, inde-
pendentemente do eventual periodo de caréncia”.

A exegese da modificacdo da Lein® 11.101/2005
exsurge com clareza da mera interpretagcdo grama-
tical, na medida em que naredacé&o original o art. 61
estabelecia que

“proferida a decisdo previstano art. 58 desta Lei,
o0 devedor permanecera em recuperacao judicial
até que se cumpram todas as obrigac¢des previs-
tas no plano que se vencerem até 2 anos depois da
concessao darecuperacao judicial”.

A lei eraimperativa, enunciando, “o devedor per-
maneceréd em recuperacao judicial”. Modificado o
texto dalei, 0 art. 61 passaaregularuma “faculdade”
concedida ao magistrado que preside 0 processo
recuperatorio:

"0 juiz podera determinar a manutencdo do de-
vedor em recuperacdo judicial até que sejam cum-
pridas todas as obrigagdes previstas no plano que
vencerem até, no maximo, 2 anos depois da con-
cessdo darecuperacao judicial”.

Fabio Ulhoa Coelho, ao comentar a alteragdo na
redacao do art. 61 da LRF, anota:

“Na sentenca de concessdo da recuperacao
judicial, o juiz deve consignar se a recuperanda fi-
caréd sob supervisao judicial, ou ndo. Se decidir que
a recuperanda devera ficar sob supervisao judicial,
0 processo de recuperacao judicial prossegue, in-
gressando na derradeira fase, a da execucao. Se, ao
contrario, decidir ndo ser o caso de submeter a re-
cuperanda a supervisao judicial, encerra-se de ime-
diato o processo de recuperacao judicial. A lei ndo
fornece critérios parauma ou outra alternativa. Teria
sido melhor se a Reforma de 2020 simplesmente
eliminasse a figura da supervisao judicial, cujo sen-
tido nunca ficou claro, desde o inicio da vigéncia da
LF" (COELHO, 2021, p. 249).

Marcelo Sacramone, em seus comenta-
rios a modificacdo legislativa, afirma, com pre-
cisdo, a possibilidade de dispensa do periodo de
fiscalizacdo judicial. Ressalta que, na redacgao ori-

ginéria do art. 61, o devedor deveria permanecer,

compulsoriamente, em recuperacgao judicial até o
adimplemento de todas as obriga¢des previstas no
plano que vencessem até dois anos apds a conces-
sdo darecuperacéo judicial. Destaca que ajurispru-
déncia entendia que aludida norma era de natureza
cogente, sendo de rigor o cumprimento do biénio
supervisional pelo magistrado.

Enfatiza o autor que a obrigatoriedade de impo-
sicao do biénio de fiscalizagao judicial foi suprimida.
Anota, entretanto, que se trata de um "poder-dever”
do juiz, mercé do que a fiscalizagao devera ser rea-
lizada pelo magistrado, esclarecendo ademais que

“ambas as partes poderdo desejar a preserva-
¢ao do periodo de dois anos de fiscalizacao inclu-
sive para a execuc¢do dos meios de soerguimento
previstos, como a alienagdo de UPI sem sucessdo, o
que somente poderia ocorrer durante o periodo de
fiscalizagdo darecuperacao judicial” (SACRAMONE,
2021, p. 347-348).

A posicdo de Daniel Carnio Costa e Alexandre
Nasser de Melo, em comentarios ao art. 61, € no
sentido de que:

A reforma da lei falimentar fez alteragcdo nes-
te artigo, determinando que o magistrado poderéa
manter o devedor sob fiscalizagdo do juizo por até
dois anos. A alteragdo criou um prazo maximo de
fiscalizagdo e ainda expressamente informou que
0 prazo se conta mesmo se houver sido ajustado
periodo de caréncia. Dessa forma, o prazo de dois
anos é a regra, mas podera ser alterado para me-
nor caso o juiz da causa entenda conveniente para
uma situacdo especifica. Essa regra tera aplicacao
imediata apds a entrada em vigor da reforma da Lei
recuperacional” (COSTA; MELO, 2021, p. 178).

Posicionamo-nos no sentido de que a alteragao
daregra do art. 61 excluiu a obrigatoriedade do pe-
riodo bienal de supervisao judicial. Instituiu-se um
poder-dever outorgado ao juiz de, verificando as
circunstancias do caso concreto, as peculiaridades
do plano, a eventual previséo de obrigacfes a se-
rem cumpridas no prazo bienal que, por sua natu-

reza, devam ser fiscalizadas pelo Poder Judiciario,

A supervisao judicial apds a concessao da recuperagao judicial a partir das alteragdes trazidas pela Lei n® 14.112/2020.
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ordenar a manutencao da empresa devedora sob a
supervisdo judicial.

Evidentemente, para a instituicdo do periodo de
fiscalizacdo judicial, 0 magistrado cumprird o man-
damento constitucional de motivacao da deciséo,
indicando os fundamentos objetivos pelos quais
decide impor, ou liberar, a supervisdo bienal da re-
cuperacdao judicial.

Outrossim, nadaimpede que aempresa devedo-
ra e os credores, na fase de negociacdo, concertem
e convencionem a respeito da necessidade, ou da
desnecessidade, do periodo de supervisao judicial,
cabendo ao magistrado, em tal situagdo, homologar
0 plano nos termos negociados e aprovados pela
assembleia geral de credores.

O prazo maximo da manutengdo da recupera-
¢ao judicial, sob a supervisao judiciaria, foi positi-
vado até que sejam cumpridas todas as obrigacdes
previstas no plano que vencerem em até dois anos,
computados a partir da concessao da recuperagao
judicial pelo juiz.

Impende realgar que o legislador cuidou de for-
ma expressa da questdo envolvendo planos que
estabelecam prazo de caréncia para o inicio do
cumprimento das obrigacdes.

Com clareza, positivou regra de que o biénio da
supervisdo judicial independe do eventual periodo
de caréncia. Soluciona-se a controvérsia jurispru-
dencial, esclarecendo-se que o inicio do prazo de
supervisdo judicial, se for estabelecido pelo juiz,
deveré ter seu termo inicial computado a partir da
publicagdo da decisdo que conceder arecuperagao
judicial, nos termos da exegese conjunta dos arts.
58 e 61 daLRF.

O reconhecimento de que a alteracdo le-
gislativa aboliu a obrigatoriedade do biénio da
supervisao judicial, outorgando ao juiz o poder-
-dever de determinar, ou ndo, que recuperacado
judicial subordinar-se-a a fiscalizagdo do magis-
trado, pelo prazo maximo de até dois anos, que
deveréd ter seu inicio a partir da homologacdo

judicial do plano, acarreta efeitos relacionados a

convolac¢ao de oficio pelo juiz, da recuperacao ju-
dicial em faléncia.

Assim é que, de oficio ou por forgca de previ-
sdo constante do plano de recuperacéo judicial
em que sera aplicada a supervisao judicial bienal,
poderé o juiz decretar a quebra, na hipotese de ti-
pificagcédo das situagdes previstas nos incisos IV
e V ou VI do art. 73. Preceitua o art. 73 que 0 juiz
decretard a faléncia durante o processo de recu-
peracdo judicial:

"IV - por descumprimento de qualquer obriga-
¢ado assumida no plano de recuperacao, na forma do
§ 1° do art. 61 desta Lei; V - por descumprimento
dos parcelamentos referidos no art. 68 desta Lei ou
da transacdao prevista no art. 10-C da Lein® 10.522,
de 19 de julho de 2002; VI - quando identificado o
esvaziamento patrimonial do devedor que implique
liquidagao substancial da empresa, em prejuizo de
credores ndo sujeitos a recuperacéo judicial, inclu-

sive as Fazendas Publicas".

Poderd o juiz decretar a quebra,
na hipotese de tipificacao das
situagdes previstas nos incisos
IVeVouVldoart. 73.

Por outro lado, se 0juiz, ao conceder arecupera-
¢ao judicial, ndo determinar a manutenc¢ao do plano
sob supervisdo judicial durante o biénio legal, nao
tera ele o poder de proceder a convolagdo da recu-
peracdo judicial em faléncia.

Em suma, se 0 juiz nao se valer do poder previs-
tono art. 61, caput, da LRF, e, ulteriormente, ocorrer
o0 descumprimento de obrigagdo prevista no plano
de recuperacéo judicial, vencida no prazo da su-
pervisdo, ndo poderad haver a convolagdo ex officio
em faléncia.

Em tal situacao, somente os credores terdo o di-
reito de requerer a faléncia da empresa recuperan-
da, com fundamento no art. 94, inciso lll, alinea g, da

o>
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LRF. Isto porque o art. 94, inciso Ill, ao arrolar os atos
de faléncia que autorizam o decreto da quebra, pre-
vé a seguinte situacdo: "deixa de cumprir, no prazo
estabelecido, obrigagdo assumida no plano de re-

cuperacdo judicial”.

3. Conclusao

A reforma implementada pela Lei n® 14.112/2020,
Nno que concerne a supervisao judicial da recupera-
¢ao judicial (art. 61), acarretou as seguintes altera-

¢oes: ) aboliu a obrigatoriedade do periodo bienal de
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1. Introducao

A Lein®14.112/2020 inseriu o0 art. 39, § 6°, na Lei
n° 11.101/2005 (Lei de Recuperacao e Faléncias —
LRF) e disciplinou o abuso de direito de voto na as-
sembleia geral de credores da recuperacgao judicial.
Pela redacdo do novo dispositivo legal,

"0 voto serd exercido pelo credor no seu interes-
se e de acordo com 0 seu juizo de conveniéncia e
poderé ser declarado nulo por abusividade somen-
te guando manifestamente exercido para obter van-
tagem ilicita para si ou para outrem”.

A interpretagdo do referido dispositivo legal
devera ser realizada conforme o sentido do direito
subjetivo de voto atribuido aos credores, as clausu-
las gerais dos exercicios dos direitos e toda a estru-

turacdo do sistema de recuperacéo.

2. O direito de voto atribuido aos credores

Formas de politica publica, os institutos da fa-
|éncia e da recuperacdao judicial e extrajudicial tém
por objetivo proteger os interesses de toda a coleti-
vidade afetada pela potencial ou efetiva interrupcao
do desenvolvimento da atividade (WESTBROOK,
1999, p. 405).1¢2

A preservacao da empresa — assim compreen-
dida como a manutenc¢ao da atividade economica-
mente organizada para a produc¢ao ou circulagdo de
bens ou servigcos — é instrumento previsto na LRF
para a tutela desses interesses atingidos pela crise
do devedor. Sua consecucdo realiza-se por meio da

alocacdo mais adequada dos diversos fatores de

1. Para Gross (1997, p. 138), “Bankruptcy involves much more than
maximizing creditors’ recovery as measured in dollars and cents.
Bankruptcy is concerned with rehabilitating debtors, which may
not benefit creditors’ short-term recovery”.

2. Corrente contraposta, denominada creditors’ bargain, de-
fende que o sistema de insolvéncia surgiria para solucionar a
situagdo de falta de ativos para satisfazer todos os credores e
que seus objetivos seriam adstritos a maximizagao dos interes-
ses dos credores. Sdo precursores dessa teoria Douglas Baird
e Thomas Jackson. Dentre diversos artigos, Douglas Baird e
Thomas H. Jackson (1984); Thomas H. Jackson (1982, p. 857 e ss.).

producao, o que podera ser efetivado com a manu-
tencdo do devedor na conducédo de sua atividade,
por meio da concessao da recuperagdo judicial,
conforme art. 47 da LRF. A inviabilidade econdmi-
ca da atividade sob conduc¢édo do devedor, por seu
turno, exige a liquidagao forgada falimentar. Nos ter-
mos do art. 75 da LRF, também na faléncia deve-se
privilegiar a preserva¢cao da empresa, por meio da
aquisicao dos bens por um agente econdmico mais
eficiente na condug¢édo da atividade, 0 que assegura-
ria gue osinteresses de todos 0s demais envolvidos

com a atividade empresarial sejam tutelados.

A inviabilidade econbmica da atividade
sob conducao do devedor exige a

liquidacao forcada falimentar.

A anélise dessa viabilidade econbmica a respei-
to da manutencéo da condugdo da atividade pelo
devedor ou da necessidade de liquidacao forcada
de seus bens para a melhor alocagédo com um ter-
ceiro adquirente foi atribuida aos credores. Referido
poder foi atribuido exclusivamente aqueles que so-
freriam as consequéncias diretas de uma alocacgao
ineficiente, pois teriam maior estimulo a investir re-
cursos e a buscar maiores informacgdes para melhor
decidirem (TEBET, 2007).

Isso ndo significa que a satisfacdo dos interes-
ses dos credores seria 0 objetivo exclusivo dos ins-
titutos da faléncia e da recuperacgao judicial. Pelo
contrario, a protecdo dos respectivos interesses
crediticios individuais pelos credores asseguraria
a melhor alocagdo dos recursos escassos, seja na
conducgao da atividade pelo empresario devedor,
seja por meio da liquidagcdo forcada falimentar, e,
por consequéncia, beneficiaria a todos os demais
afetados pela atividade empresarial do devedor
em crise.

Para exercerem esse poder, por meio do voto, 0s

credores foram reunidos em um 6rgao deliberativo,
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a Assembleia Geral de Credores. A despeito dessa
reuniao em assembleia, ndo ha um interesse comum
que oriente o exercicio desse voto pelos credores.

Ao contrario da assembleia geral de sécios nas
sociedades, em que ha um interesse social a orien-
tar as deliberacGes, ndo ha prévio contrato pluri-
lateral ou de organizacao entre os credores como
forma de obrigé-los a renunciar a satisfacdo de
seus interesses particulares em fungdo de um inte-
resse coletivo. Tampouco haveria um interesse co-
mum, consistente em forma Unica de satisfacdo de
determinada necessidade, haja vista que cada um
dos credores pode considerar formas diversas para
a satisfacao do respectivo crédito, como diversos
meios de recupera¢do judicial a serem previstos no
plano de recuperacdo (SATIRO, 2013, p. 110).

O poder de andlise da viabilidade econémica da
manutenc¢do da conduc¢é&o da atividade pelo deve-
dor foi atribuido aos credores para que cada qual
pudesse verificar 0 que seria melhor para a satis-
facdo de seus respectivos interesses. Cada credor
buscaria a maximizagdo dos interesses individuais
crediticios, conforme sua convicgdo pessoal.

A manifestacdo desses diversos interesses in-
dividuais ndo é orientada por um interesse comum
dos credores. A reunido dos credores em assem-
bleia geral, como 6rgéo deliberativo, apenas viabi-
liza a deliberacdo quanto ao plano de recuperagao
pela maioria, considerados seus interesses indi-
viduais. O quérum de maioria garante apenas que
nenhum credor dissidente ou discordante possa
impedir, por comportamento estratégico voltado a
satisfacdo de seus interesses individuais, a tutela
dos interesses dos demais credores e, diante disso,

a melhor alocacao dos fatores de producdo.

3. Abuso de direito

Ainda que os credores possam votar com base
na tutela individual do respectivo interesse credi-
ticio, conforme sua convicgao pessoal, 0 voto nao

podera ser desviado e exercido de forma abusiva.

A falta de um interesse comum e por ndo esta-
belecer o art. 47 da LRF um dever dos credores de
preservarem a condug¢do da empresa pelo deve-
dor na recuperacao judicial, os credores ndo tém a
obrigacdo de representar os interesses dos demais
envolvidos com o desenvolvimento da atividade
empresarial. Eles poderdo buscar com o voto a ma-
ximizacao dos seus interesses pessoais, pois pres-
sup0ds a lei que a deliberag&o por maioria de votos
evitaria o comportamento estratégico e oportunis-
ta de alguns credores e implicaria uma alocacdao efi-
ciente, 0 que coincidiria com os interesses de todos
0s demais afetados pela crise da empresa.

A livre convicgdo pessoal para o exercicio do
voto n&o significa direito absoluto. Ndo se deve
admitir, em nenhuma esfera, que o exercicio de um
direito se dé de forma abusiva, frustrando o préprio
objetivo da norma que o estabeleceu.

De acordo com o art. 187 do Caodigo Civil (CC),
clausula geral aplicavel ao exercicio de todos os di-
reitos subjetivos, o exercicio anormal ou abusivo de
um direito ocorrera se houver contrariedade a boa-
-fé ou aos limites impostos pelos fins econémicos
e sociais.®

Pode-se destacar dois requisitos imprescin-
diveis para a aplicacao da clausula geral do abuso
de direito. O primeiro deles consiste no exercicio de
um direito proprio. O segundo refere-se a violagao
dos limites objetivos consistentes no fim social
ou econdmico do direito préprio, na boa-fé ou nos
bons costumes (MIRAGEM, 2013, p. 131).

3. Segundo Ledes (1989, p. 16), aproximando o conceito de abuso
de direito ao de excesso de poder, “ocorre abuso de direito, se-
gundo a concepgdo mais generalizada, quando o agente, atuando
dentro das prerrogativas que o ordenamento juridico lhe conce-
de, deixa de considerar a finalidade social para a qual o direito
subjetivo foi concedido (posto que os direitos sdo conferidos para
serem usados de uma forma que se afeigoe ao interesse coletivo),
ou, 0 que vem a dar no mesmo, quando o agente exerce sem qual-
quer interesse legitimo. O abuso de direito €, em suma, um desvio
no seu exercicio regular, seja por faltar ao titular legitimo interesse
para exercé-lo daquele modo; seja porque a sua destinagdo eco-
ndémica e social tenha sido frustrada”.
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Referida violagdo devera ser manifesta, nos
termos expressos do art. 187 do CC. A utilizagao
do termo foi proposital pelo legislador. Para que o
abuso seja considerado, a violagao devera ser niti-
da, evidente, flagrante. A exigéncia é decorrente de
uma preocupacdo do legislador patrio de ingeréncia
judicial sobre os casos praticos que lhe sdo subme-
tidos, o que poderia gerarinseguranca juridica dian-
te da interpretacéao subjetiva do que seria licito e do
que seria excesso ilicito.4

A violagao dos limites objetivos, a qual deve ser
nitida, ocorre sempre que o exercicio do direito em
geral ocorrer em contrariedade a boa-fé, aos bons
costumes € aos fins sociais e econdmicos.

Para o proprio coordenador geral do anteproje-
to de CC, Miguel Reale (2005, p. 248), a boa-fé é o
“cerne em torno do qual girou a alteracao de nos-
sa Lei Civil". Para o autor, em sua vertente subjetiva,
aboa-fé

“corresponde, fundamentalmente, a uma atitude
psicologica, isto €, uma decisdo da vontade, deno-
tando o convencimento individual da parte de obrar
em conformidade com o direito. J&d a boa-fé objetiva
apresenta-se como uma exigéncia de lealdade, mo-
delo objetivo de conduta, arquétipo social pelo qual
impde o poder-dever (do que cada pessoa ajuste a
propria conduta a esse arquétipo, obrando como
obraria uma pessoa honesta, proba e leal)” (REALE,
2005, p. 249).

A boa-fé imposta como limite ao exercicio
do direito é a boa-fé objetiva. Referida boa-fé
traduz-se em

“uma regra de conduta impositiva a todos da
necessidade de que ajam de forma correta, leal, ho-
nesta e proba. E um principio de direito que exige um

comportamento honesto pelo sujeito de direito, ndo

4. Nas palavras de Boulos (2006, p. 162), "o termo traduz, por um
lado, uma preocupagéao do legislador com as interpretagdes me-
ramente subjetivas do juiz ao apreciar o caso concreto e, por ou-
tro, uma verdadeira vélvula de seguranca que separa 0 exercicio
conforme do exercicio disforme, ou, ainda, o exercicio licito do
exercicioilicito".

se tratando de um estado de espirito, mas sim da
necessidade de agir de forma leal no exercicio de
qualquer direito ou de situagdo juridica subjetiva”
(GUERRA, 2011, p. 171).

Os fins sociais e econdmicos
ambém sdo limitadores ao exercicio

do direito subjetivo.

Os bons costumes, por seu turno, sdo normas
de comportamento ético. Apesar de ndo terem sido
positivados, a violagdo dessas regras morais € con-
siderada moral e juridicamente reprovéavel. Trata-se
de pardmetros estabelecidos pela consciéncia so-
cial em determinada época e local e em relacdo a
comportamentos que deveriam ser seguidos.

Por derradeiro, os fins sociais € econémicos
também sdo limitadores ao exercicio do direito sub-
jetivo. A funcé&o social exige que os direitos sejam
exercidos em determinado objetivo. O adjetivo so-
cial, nesse ponto, restringe esse fim a um interesse
coletivo, a satisfacao de determinados interesses
publicos ou dos demais cidadaos (SZTERLING,
2003, p. 45).

As finalidades sociais e econdmicas devem
ser compreendidas na hipdtese de contratos
entre empresarios. Para esses, a contratacao é
avaliada como a melhor alternativa a obter van-
tagens, em consideracado a todos os demais cus-
tos de transagdo em que precisariam incorrer
para de outra forma obté-las. Como pelo contra-
to os bens se deslocam as pessoas que mais 0s
valorizam, os recursos sdo aproveitados de forma
mais eficiente por toda a sociedade e os ativos
escassos sao melhor protegidos. Outrossim, a
celebracdo dos contratos permite a circulagéo
de riqueza entre 0s agentes, ndo somente com
0 emprego dos recursos em atividades em que
seriam mais valorizados, como também mediante

a celebracao de diversos outros contratos para
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a producgao ou a circulagé@o de bens ou servigcos
no mercado.

Essa finalidade social, como utilidade do con-
junto de cidadaos, e que deve nortear o exercicio
do direito, deve ser identificada, nas relagdes juri-
dicas empresariais, como o melhor funcionamen-
to possivel desse mercado. Eventual inseguranca
juridica ou limitagdo na tutela de seu interesse na
maximiza¢&o de seus resultados faz surgirem no-
vOSs custos de transacao aos empresarios, que po-
derdo alterar o seu comportamento por ocasido da
prépria contratacdao. Ou buscarao melhores alter-
nativas de obtencao do lucro ou reducao de pre-
juizos, com a eventual redugdo das contratagdes,
ou poderéao repassar tais custos de transag¢éo aos
seus produtos ou servigos, com prejuizos a todo
o mercado.®

Para o exercicio dos direitos decorrentes de re-
lacdes juridicas empresariais, portanto, a exigéncia
de sua adequacdo aos fins sociais deve ser inter-
pretada em conjunto com a sua finalidade econémi-
ca. O exercicio dos direitos devera ocorrer de forma
a permitir ao empresario a persecucdo da satisfa-
¢80 da necessidade que o motivou a contratar, sem
a pratica de atos que lhe imporiam novos custos
de transagédo (contrarios a finalidade econdmica)
e acabariam por comprometer o funcionamento
do préprio mercado (contrarios a finalidade social)
(FORGIONI, 2009, p. 218).

4.0 abuso de direito de voto nas
assembleias gerais de credores

Com a recente reforma legislativa promovida
pelalLein®14.112/2020, a LRF —antes silente quanto
ao abuso do direito de voto exercido na assembleia
geral de credores — passou a regulé-lo expres-

samente no art. 39, § 6° O novo dispositivo legal

5. Sobre as consequéncias negativas de quebras contratuais no
mercado, conferir Christiane Leles Rezende e Décio Zylbersztajn
(2012, p. 207-222).

especifica a interpretacdo da clausula geral do abu-
so de direitono art. 187 do CC.

De acordo com a nova previsao,

"0 voto seréd exercido pelo credor no seuinteres-
se e de acordo com 0 seu juizo de conveniéncia e
podera ser declarado nulo por abusividade somen-
te quando manifestamente exercido para obter van-
tagem ilicita para si ou para outrem”.

Ao contrario da disciplina societéria, que impoe
aos socios votantes o exercicio de umdireito de voto
em favor de um interesse comum ou social, nos ter-
mos do art. 115 da Lei n® 6.404/1976,% os credores
nao tém a obrigacao de colaborar entre si e apenas
séo reunidos em assembleia em funcdo de terem
um devedor comum em crise econdmico-financei-
ra. Assim, ndo se poderia obriga-los a votarem em
prol de um interesse da coletividade de credores ou
em funcdo dos diversos interesses na continuidade
da empresa sob conduc¢do do devedor.

O art. 47 da LRF, ao estabelecer que "a recupe-
rac&o judicial tem por objetivo viabilizar a supera-
cao da situacao de crise econdmico-financeira do
devedor, a fim de permitir a manutencdo da fonte
produtora, do emprego dos trabalhadores e dos
interesses dos credores, promovendo, assim, a
preservacdo da empresa, sua func¢ao social e o es-
timulo a atividade econbmica”, n&o estabelece um
interesse coletivo a ser perquirido necessariamente
pelos credores por ocasido de seu voto.

O art. 47 da LRF apenas estabelece objetivo ao
sistema de recupera¢cdo como um todo, e ndo deter-
mina um interesse comum de voto. Por meio de seu
direito de voto, o credor n&o tem a obrigagcdo de
considerar os interesses dos demais envolvidos
com o desenvolvimento da atividade empresa-

rial. Simplesmente a lei pressupds que a tutela dos

6. Art. 115 da Lein® 6.404/1976: "0 acionista deve exercer o direi-
to a voto no interesse da companhia; considerar-se-a abusivo o
voto exercido com o fim de causar dano a companhia ou a outros
acionistas, ou de obter, para si ou para outrem, vantagem a que
nao fazjus e de queresulte, ou possa resultar, prejuizo paraa com-
panhia ou para outros acionistas [...]".
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interesses individuais pelos credores resultaria em
uma deliberacdo eficiente sobre a viabilidade ou
ndo da empresa sob a condugdo do empreséario de-
vedor, 0 que, nesses termos, coincidiriacom osinte-
resses de todos os demais afetados pela atividade.

Os credores tém todo o direito de votar e de
fazé-lo, evidentemente, contra o plano, se este for
contrario a seus legitimos interesses crediticios.
O que caracteriza 0 abuso é seu anormal exercicio,

que devera ser aferido no caso concreto.

Limitado pela boa-fé, o voto deve
ser proferido pelo credor de

orma leal e proba.

A redacao do novo dispositivo legal previsto no
art. 39, § 6° da LRF, especifica a clausula geral do
abuso do direito para a hipotese do voto proferido
pelo credor.

Limitado pela boa-fé, o voto deve ser proferi-
do pelo credor de forma leal e proba. Tal afirmacédo
significa que o credor devera votar para proteger
o respectivo interesse individual, e ndo votar com o
intuito exclusivo de prejudicar o devedor ou terceiro
para se beneficiar indevidamente ou para favorecer
o devedor ou terceiro em prejuizo de todos os de-
mais. O voto somente pode ser considerado abu-
sivo se for manifestamente exercido para causar
prejuizo a terceiros ou ao devedor, em detrimento
dos interesses do respectivo credor.

Pelos fins econbmicos e sociais, em complemen-
to a boa-fé, ndo basta o voto para a tutela dos interes-
ses pessoais, o direito de voto devera ser exercido
de forma a implementar a sua finalidade e néo a pro-
tecdo de outras posi¢des particulares do votante.
Conferido exclusivamente aos credores, o voto de-
vera ser baseado na melhor forma de satisfagao do
crédito de seu titular, exclusivamente, conforme a
conviccao pessoal do referido credor. Cada qual de-

verd apreciar a viabilidade econdmica do plano para

propiciar maiores resultados para si ou menores per-
das emrelagdo a liquidagado dos ativos do devedor.?
Desta forma, nédo ha interesse comum ou pre-
servacao da empresa sob a condugdo necessaria
do devedor a ser tutelada pelos credores no exer-
cicio do seu direito de voto em assembleia geral.
Desde que o voto seja proferido, conforme a con-
vicgcao pessoal para tutelar a maximizagdo do seu
interesse crediticio — a melhor forma de satisfagéo
do respectivo crédito —, a maioria podera refletir a
percepcao sobre a viabilidade ou n&o da empresa
sob a conduc¢do do devedor em recuperacédo judi-
cial e, consequentemente, a melhor alocacdo dos
fatores de produc¢ao para a protegdo dos interesses

de todos os demais envolvidos com a empresa.

5. Conclusao

A LRF optou por atribuir exclusivamente aos
credores o direito de decidir acerca da viabilidade
econdmica do devedor em crise. Embora sejam di-
versos 0s agentes atingidos pela crise econdmico-
-financeira de determinado devedor, entendeu o
legislador que, por serem 0s mais diretamente afe-
tados pelos impactos da potencial interrupgé&o da
atividade empresarial, seriam os credores as pes-
soas com maior interesse e melhores condicdes
para aferir a eficiéncia do devedor na conducéao de
sua atividade empresarial.

Ao atribuiraos credores o poder de decidir sobre
a viabilidade econébmica do empresario em recupe-
racao judicial por meio do voto em assembleia geral
de credores, assegurou a lei que o Unico interesse a
ser considerado pelo credor ao exercer o seu direito
de voto narecuperacgao judicial € o seu proprio inte-
resse crediticio. Isso porque pressup6s o legislador
que a deliberagdo por maioria de votos resultaria
na melhor alocagao dos fatores de producgao para
a satisfacdo dos respectivos credores, o que evi-

taria 0 comportamento estratégico e oportunista

7. Nesse sentido, Munhoz (2007, p. 193).
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de alguns e, em Ultima analise, tutelaria, por conse-
quéncia, os interesses de todos os demais afetados
pela crise da empresa.

O exercicio do direito de voto pelo credor, dessa
forma, ndo deve ser orientado por um interesse co-
mum ou pela preservacao incondicional do empre-
séario devedor na conducdo de suaempresa. O Unico
interesse a ser considerado pelo credor ao exercer
0 seu direito de voto narecuperacéo judicial € o seu

proprio interesse particular, enquanto credor.

O art. 39, § 6° da LRF, inserido pela Lei n°
14.112/2020, apenas permite a declaragdo de nulida-
de do voto do credor, assim, se for manifestamente
exercido para obter vantagem ilicita para si ou para
outrem. Por vantagem ilicita para si ou para outrem
devera ser considerada exclusivamente aquela bus-
cada pelo credor em consideracdo a outros interes-
ses que possua, distintos daqueles decorrentes da
busca pela satisfag&o de seu crédito, ou seja, de seu

juizo de conveniéncia como credor. ®
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1. Introducéao
——

A Lei de Recuperacao de Empresas e Faléncia
(Lein®11.101, de 9/2/2005, ou, simplesmente, LRE)
completou 15 anos e, ao longo desse periodo, se
cristalizou como um marco na evolu¢do do nosso
Direito Concursal, aproximando-o dos sistemas
juridicos mais modernos. Nesse periodo, muitas
divergéncias interpretativas foram solucionadas,
mercé do trabalho da doutrina e, sobretudo, da
jurisprudéncia (com destaque para a atuacdo do
Superior Tribunal de Justica — STJ), mas outras
tantas continuaram em aberto, suscitando deba-
tes. Além disso, fato é que, na continua aplicagdo
da lei a luz da crua realidade, o desacerto de cer-
tas escolhas regulatodrias iniciais € o surgimento
de novos problemas, postos por uma realidade
econdmica sempre cambiante, tornaram premen-
te a intervencdo do legislador, para aprimorar o
texto legal.

Embora ao longo dos varios anos de sua vi-
géncia a LRE tenha sofrido altera¢gdes pontuais,' o
aperfeicoamento geral do seu texto era necessario
e sobreveio, finalmente, através da Lein® 14.112, de
24/12/2020 (Reforma). Mais do que mera atualiza-
¢&0, promoveu-se por meio dela a ampla revisdo do
sistema brasileiro de insolvéncia empresarial.2

Bem por isso, diante da amplitude e da profun-
didade das alteragdes trazidas pela Reforma, bem
andou o legislador patrio em também prever regras
voltadas a disciplinar as sempre delicadas ques-
tdes de Direito Intertemporal e, com isso, a “fixar o

alcance do império de duas normas que se seguem

1. Assim, por exemplo: Lei n® 11.196/2005; Lei n° 12.873/2013;
e Lei Complementar n® 147/2014.

2. Se a Reforma foi adequada e suficiente, ndo é tema a ser aqui
enfrentado. Alguns problemas de técnica sdo evidentes, mas o
que chama a atengdo é que, de fato, as mudangas foram muito
mais profundas do que uma simples leitura da Lein® 14.112/2020
pode sugerir. Dadaainterconexdo de varios dos artigos alterados,
o intérprete que se proponha a analisar a Reforma sempre des-
cobrira reflexos da mudanca até em artigos que, aparentemente,
ndo foram alterados. Ndo é exagero afirmar, por isso, que a LRE
comporta hoje uma verdadeirareleitura.

reciprocamente” (MAXIMILIANO, 1946, n. 1, p. 7).
Fé-lo, essencialmente, por meio do que consta do
art. 5°da Lein® 14.112/2020.3

Vejamos, brevemente, as principais questdes de

Direito Intertemporal suscitadas pela Reforma.

2. Entrada em vigor da Reforma

A Lei n® 14.112/2020 entrou em vigor 30 dias
apos a sua publicagdo (art. 7°), que ocorreu em
24/12/2020. Incluindo-se na contagem o dia da pu-
blicacdo daleie também o Ultimo dia do prazo,* tem-
-se que, em sua maior parte, a Reforma entrou em
vigor em 23/1/2021.

Diz-se "em sua maior parte” porque os vetos
presidenciais originariamente apostos aos novos
arts.6°,8 13, 6°-B, caput e incisos | ell, 60, paragrafo
unico, 50-A, caput, incisos | e Il, e paragrafo unico,
incisoslell, e 66,83° daLRE, eart. 11, caput, da Lei
n°8.929/1994, introduzidos pela Lein® 14.112/2020,
foram derrubados pelo Congresso Nacional, em
sessdo conjunta realizada em 17/3/2021% e, por-
tanto, esses dispositivos originariamente vetados,
com a sua derrubada, tornaram-se textos de lei por
ato congressual® (sem sangdo, é certo’), seguido
da promulgagcao (Constituicdo Federal - CF), art.
66, § 5°) e publicagcao em 26/3/2021 — momento a
partir do qual, em linha com a jurisprudéncia clas-
sica do Supremo Tribunal Federal (STF), se deve

contar o prazo de vacatio nos moldes previstos na

3. A insercdo de regra de Direito Intertemporal em nos-
sas leis concursais tem sido da tradicdo de nosso Direito: (i)
Decreto n° 917/1890, art. 156; (i) Lei n°® 2.024/1908, art. 190;
(i) Decreton®5.746/1929 (omisso); (iv) Decreto-Lein® 7.661/1945,
art. 216; e (v) Lein®11.101/2005, art. 192.

4, Cf. art. 8°da Lei Complementar n® 95/1998: “§ 1° - A contagem
do prazo para entrada em vigor das leis que estabelegam periodo
de vacéancia far-se-4 com a inclusdo da data de publicagdo e do
ultimo dia do prazo, entrando em vigor no dia subsequente a sua
consumagcao integral”.

5. Foram mantidos, no entanto, os vetos ao art. 62, § 10, da LRE,
eart. 11, paragrafo Unico, da Lein®8.929/1994.

6. Cf.: José Afonso da Silva (2007, p. 458); e Manoel Gongalves
Ferreira Filho (1990, n. 22, p. 176).

7. Cf.: Pontes de Miranda (1967, p. 187).
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propria leia qual se integram.® Significa dizer que, se
orestante da Lein® 14.112/2020 entrou em vigor em
23/1/2021, os dispositivos vetados s6 se tornaram
lei em 17/3/2021, foram promulgados e publicados
em 26/3/2021 e, portanto, respeitada a regra de
vacatio prevista na Lei n°® 14.122/2020, a qual se in-
tegram, passaram a vigorar em 25/4/2021, isto &, 30

dias depois de sua promulgacao e publicacdo em

8. Cf.sobre o caso: "Mandado de seguranca [...]. Inicio da vigén-
cia de parte de lei cujo veto foi rejeitado [...]. Quando ha veto
parcial, e a parte vetada vem a ser, por causa da rejeicdo dele,
promulgada e publicada, ela se integra na lei que decorreu do
projeto. Em virtude dessa integracéo, a entrada em vigor da
parte vetada segue o mesmo critério estabelecido para a vi-
géncia da lei a que ela foi integrada, considerando, porém, o
dia de publicacéo da parte vetada que passou a integrar a leij,
e, ndo, o desta” (STF, 22 T., RE n°® 85.950-RS, Rel. Min. Moreira
Alves, v.u., j. em 26.11.1976, DJ de 31/12/1976, RTJ 81/640).
Lé-se novoto doi.relator: "De acordo com o sistema constitu-
cional brasileiro, quando héa veto parcial, a parte da lei que ndo
foi vetada, mas sancionada e promulgada, deve ser publicada
para, conforme o caso, entrar em vigor na data da publicacdo
ou em outra data fixada em seu texto, ou, ainda, se ele € omisso
arespeito, depois de decorrido o periodo de vacatio estabele-
cido na Lei de Introdugdo ao Cédigo Civil. No tocante, porém, a
parte vetada, o projeto ndo se transformou em lei, e, se o veto
for rejeitado, é necessério, para que se conclua o processo le-
gislativo quanto a essa parte, que seja ela promulgada e publi-
cada, para que se transforme em lei e possa ser eficaz. Nesse
caso, surge a questdo de saber quando entrara emvigor a parte
da lei que fora vetada, mas cujo veto foi repelido. Ora, tendo
o veto, no direito constitucional moderno, eficacia simples-
mente suspensiva (suspende a transformagdo do projeto em
lei até que o Poder Legislativo volte a manifestar-se sobre ele,
acolhendo-o ourejeitando-o), isso implica dizer que, repelido o
veto, a parte vetada, que, em raz&o dessa rejei¢&o, ao ser pro-
mulgada e publicada, se integra na mesma lei que decorreu da
parte ndo vetada do mesmo projeto, passando a participar dele
como um todo Unico, sem efeito, porém, retroativo. Gragas a
essa integracdo, o momento da entrada em vigor da parte cujo
veto foirepelido depende do critério adotado no texto daleiem
que ela foiintegrada. Mas — note-se —apenas o critério, ou seja:
entrada em vigor no dia da publicagéo ou em certa data, ou, en-
tdo, na omissédo da leia proposito, depois do periodo de vacatio
de acordo com a Lei de Introdugdo ao Cédigo Civil. O dia inicial
paraaplicar-se um desses critérios, conforme o caso, sera o da
publicagéo da parte vetada, e ndo o da publicagao, feita ante-
riormente, da parte néo vetada. Assim, por exemplo, se a parte
ndo vetada declarar que aquela lei entraréd em vigor na data de
sua publicagao, a parte vetada que, posteriormente, passou a
integré-la entrarad em vigor na data em que ela, parte vetada,
foi publicada. Nao fora assim, e dar-se-ia eficacia retroativa a
ela, o que, mesmo quando nao atinja direito adquirido, coisa
julgada e ato juridico perfeito, nao é admissivel sem texto le-
gal expresso”.

26/3/2021, sem retroagir a data de entrada em vigor

do restante.®

3. Regra geral: aplicacao imediata

Aregrageral de Direito Intertemporal daReforma
encontra-se no art. 5°, caput, da Lein® 14.112/2020:
"Art. 5° - Observado o disposto no art. 14 da Lei
n° 13.105, de 16 de margco de 2015 (Codigo de
Processo Civil), esta Lei aplica-se de imediato aos
processos pendentes”. Ou seja, observada a regra
de isolamento dos atos processuais, 0S Novos pre-
ceitos legais ndo retroagem e incidem de imediato
a0s processos em curso.

A aplicacdo imediata dos preceitos da lei nova
a todos 0s processos e as situacdes pendentes
longe esta de ser apenas um comando para a lei
processual €, em todo caso, deve respeitar os efei-

tos dos atos, fatos, estados e situagdes juridicas

9. Ainda quando se compreenda o interesse pratico em defender-
-se que os preceitos promulgados depois da derrubada dos vetos
devam ter a sua vigéncia retroagida a mesma data em que entrou
em vigor o restante da lei, a constru¢do ndo nos parece juridica-
mente correta — pois, de regra, a lei ndo retroage se ndo houver
previsdo nesse sentido. Os dispositivos retardatariamente pro-
mulgados integram-se a uma sé e mesma lei e, portanto, apenas
duas poderiam ser as solugdes para essa questdo. A primeira se-
ria entender que, por forga dessa integragao, os preceitos retar-
datérios entram emvigor: ou (i) no mesmo em diaem que aleinova
entrar em vigor, caso ainda esteja em periodo de vacatio quando
da promulgagdo dos dispositivos remanescentes; ou (ii) de ime-
diato, com a sua s6 publicagéo, caso na mesma ocasido a lei ao
qual se conectam ja estejaemvigor—e, por essalinha, no caso, os
dispositivos remanescentes teriam entrado em vigor com a sua
publicagdo em 26/3/2021. A segunda solugéo consiste em seguir
aregra de entrada em vigor da lei a qual os artigos se integram e,
prevendo esta uma vacatio de 30 dias, contar esse mesmo prazo
paraos artigos retardatarios, sé que a partir da publicagdo desses
artigos. Esta ultima solugao é a seguida pelajurisprudéncia cléassi-
ca do STF (conforme apontado na nota anterior e que n&o consta
tenha sido superada), até porque respeita a ratio da existéncia da
vacatio legis em sua inteireza, eis que, antes da rejeicdo do veto,
os encarregados da aplicagdo da lei e seus proprios destinatarios
ndo teriam como supor que as normas vetadas se tornariam lei.
Assim, se em homenagem a seguranga juridica o legislador pre-
viu um "periodo de transi¢do” entre a publicagcdo da norma e sua
entrada em vigor — permitindo que os individuos sujeitos a norma
pudessem ajustar seu comportamento —, entdo nada mais l6gico
do que adotar o mesmo raciocinio também para os artigos retar-
datérios, que, afinal de contas, se integram a mesma lei.
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constituidas sob a égide da lei anterior.'® E, preci-
samente para lidar com as dificuldades insitas a
essa tarefa, sem incorrer em nenhuma inconstitu-
cionalidade (CF, art. 59 inciso XXXVI), o legislador
previu, nos varios paragrafos do art. 5° da Lei n®
14.112/2020, excegdes a regra geral de aplicagdo
imediata da Reforma.' Vejamos, pois, quais sao es-

sas excecodes.

10. Como bem anotou Fabio Konder Comparato (1978, n. 1, p. 1),
"o problema de direito intertemporal néo € o da irretroatividade,
e sim o da eficécia imediata da lei. No atual estagio do direito in-
tertemporal, a problematica juridica ja ndo se pde em termos de
irretroatividade, mas de eficacia imediata da lei. E fora de duvida,
no direito das nagdes civilizadas, que o comando juridico estatal
néo pode alcangar atos e fatos pretéritos [..]. A questdo nuclear
reside, pois, em se saber em que circunstancias deve ser afastado
esse efeitoimediato danovanorma geral. O problema se situa, es-
pecificamente, em relagdo aos atos, fatos, situa¢gdes ou estados,
cujos efeitos se prolongam no tempo e néo se esgotam antes da
entrada em vigor dalei nova".

11. Cf.:"Art. 5°-[..]. § 1° - Os dispositivos constantes dos incisos
seguintes somente serdo aplicaveis as faléncias decretadas, in-
clusive as decorrentes de convolagdo, e aos pedidos de recupe-
ragdo judicial ou extrajudicial ajuizados apds o inicio da vigéncia
desta Lei: | - a proposi¢ao do plano de recuperacao judicial pelos
credores, conforme dispostonoart. 56 daLein®11.101, de 9 de fe-
vereiro de 2005; Il - as alteragdes sobre a sujeigdo de créditos na
recuperagédo judicial e sobre a ordem de classificagéo de créditos
nafaléncia, previstas, respectivamente, nosarts. 49,83 e 84 dalLei
n° 11.101, de 9 de fevereiro de 2005; Il - as disposigdes previstas
nocaputdoart.82-Adalein®11.101,de 9 defevereirode 2005;1V -
as disposi¢des previstas noinciso V do caput do art. 158 da Lein®
11.101, de 9 de fevereiro de 2005. § 2° - As recuperagdes judiciais
em curso poderao ser encerradas independentemente de conso-
lidagdo definitiva do quadro-geral de credores, facultada ao juiz
essa possibilidade no periodo previsto no art. 61 da Lein® 11.101,
de 9 de fevereiro de 2005. 8 3° - As disposicdes de natureza penal
somente se aplicamaos crimes praticados apos a data de entrada
em vigor desta Lei. § 4° - Fica permitido aos atuais devedores em
recuperacgédo judicial, no prazo de 60 (sessenta) dias, contado da
regulamentagdo da transagdo a que se refere o art. 10-C da Lein®
10.522, de 19 de julho de 2002, apresentar a respectiva proposta
posteriormente a concessao da recuperacao judicial, desde que:
| - as demais disposi¢des do art. 10-C da Lei n® 10.522, de 19 de
julho de 2002, sejam observadas; e Il - 0 processo de recuperacdo
judicialainda néo tenha sido encerrado. 8 5° - O disposto noinciso
VIdo caput do art. 158 terd aplicagdo imediata, inclusive as falén-
cias regidas pelo Decreto-Lei n°® 7.661, de 21 de junho de 1945.
§ 6° - Fica permitido aos devedores em recuperacao judicial, no
prazo de 60 (sessenta) dias, contado da entrada em vigor desta
Lei, solicitar a repactuacao do acordo de transacéo resolutiva de
litigio formalizado anteriormente, desde que atendidos os demais
requisitos e condi¢gbes exigidos na Lein® 13.988, de 14 de abril de
2020, e narespectiva regulamentacdo”.

4.Excecoes a aplicacao imediata dalei
nova e a ultratividade da lei antiga

Por excecao a regra de aplicacdo imediata da
Reforma aos processos concursais pendentes, res-
salvou-se, no § 1° do art. 5° da Lei n® 14.112/2020,
que certas e determinadas regras, previstas nos
seus incisos | a IV, "somente serdo aplicaveis as
faléncias decretadas, inclusive as decorrentes de
convolacao, e aos pedidos de recuperacao judicial
ou extrajudicial ajuizados apds o inicio da vigéncia

desta Lei".

O legislador previu, nos paragrafos

do art. 5° da Lein® 14.112, excec¢des
a regra geral de aplicagcao imediata
da Reforma.

Antes de avancar na andlise dessas hipdteses,
cumpre destacar, para a boa compreensao, que:
(A) a disciplina trazida pela Reforma é ordinaria-
mente aplicavel a todos 0s processos pendentes
(art. 5°, caput), mas (B) apenas certas e determina-
das regras previstas nos incisos | a IV do art. 5° s6
sdo aplicaveis: (i) as faléncias decretadas sob a sua
égide, ainda que decorrentes de pedidos formula-
dos antes da sua entrada em vigor (de tal modo
que o elemento balizador de incidéncia das novas
regras € nesse caso apenas a data da decretagao
da faléncia, e ndo a do seu requerimento); (ii) as
recuperacdes judiciais ajuizadas sob a sua égide
(para as quais, portanto, o que releva é apenas a
datadoingresso do pedido, e ndo a do deferimento
do seu processamento); e (iii) aos pedidos de ho-
mologagdo de recuperagao extrajudicial (LRE, art.
164), simples ou expansiva (LRE, arts. 162 e 163),
ajuizados na vigéncia da Reforma. Mas, insista-se,
mesmo NOSs processos pendentes, para tudo aqui-
lo que ndo foi excepcionado, as regras da Lei n®

14.112/2020 sao imediatamente aplicaveis (o que
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revela ter o legislador adotado, para a Reforma, pa-
rametros diversos daqueles que inspiraram o art.
192 da LRE).

Pois bem. As regras excepcionadas pelo § 1° do
art. 5° da Lein® 14.112/2020 do regime de aplicagao
imediata da Reforma sdo as seguintes: (i) a que per-
mite aos credores apresentar plano de recuperagao
judicial, diante da falta de aprovac¢do tempestiva do
plano do devedor (LRE, art. 56); (ii) as que alteraram a
ordem de classificagdo de créditos na faléncia (LRE,
arts. 83 e 84) e a que trata da sujeicao de créditos
na recuperacao judicial (LRE, art. 49); (iii) a que veda
a extensdo da faléncia ou de seus efeitos, no todo
ou em parte, aos socios de responsabilidade limi-
tada, aos controladores e aos administradores de
sociedade falida (LRE, art. 82-A, caput); e (iv) a que
permite a extingdo das obrigacdes do falido com
base no s6 decurso do prazo de trés anos, contado
da decretacdo da faléncia (LRE, art. 158, inciso V).

Vejamos, com maior vagar, cada qual:

4.1. Plano de credores

Antes da Reforma, a legitimacao para apre-
sentacao de plano nos processos de recuperacao
judicial era exclusiva do devedor, a quem competia
formula-lo e submeté-lo a apreciagdo dos credores
concorrentes (LRE, art. 53) — de tal modo que, se
nao o fizesse ou se o0 mesmo fosse rejeitado pela
assembleia geral de credores, a consequéncia dire-
ta prevista em lei era o decreto de faléncia (LRE, art.
73, incisos Il e lll). Essa circunstancia, alids, sempre
constituiu uma notavel vantagem estratégica nas
negociacdes empreendidas pelo devedor com o0s
seus credores. Quando muito, o que a lei concursal
entdo previa—e continua a prever —é a possibilidade
de o credor sugerir, na assembleia, alteragdes ao
plano apresentado pelo devedor, que, no entanto,
para serem implementadas, necessitam da aceita-
cao deste (LRE, art. 56, § 3°).

Com a Reforma, essa questao mudou profunda-
mente. A legitimacdo para a apresentacao do plano

deixou de ser exclusiva do devedor. O que se tem,

doravante, é a legitimacao originaria (ou prima-
ria) do devedor, mas, caso este ndo consiga obter
a aprovacao do plano dentro dos prazos para tanto
legalmente fixados ou 0 mesmo venha a ser rejei-
tado pela assembleia geral de credores, abre-se a
oportunidade de apresentacao de plano de recupe-
racao pelos credores — 0s quais, assim, passam a
ter nesse ponto legitimagao derivada (secundaria
ou subordinada), desde que presentes os estritos
pressupostos legais (previstos agora no § 4°-A, in-
cisoslell,doart. 6° e nos 88 3° a 8° do reformulado
art. 56 da LRE).

Essa possibilidade, porém, s6 se colocara nos
pedidos de recupera¢ao ajuizados apo6s o inicio de
vigéncia da Reforma. Esta é a primeira excecdo are-
gra da aplicacao imediata da Reforma, prevista no
inciso I do § 1°do art. 5° da Lein® 14.112/2020.

4.2. Ordem de classificacdo dos
créditos na faléncia e de sujeicdo na
recuperacao judicial

A ordem de classificagdo dos créditos na falén-
ciafoi substancialmente alterada pela Reforma, que:
(A) dentre os créditos concursais, (i) acabou com
a classe dos créditos com privilégio especial (LRE,
art. 83, inciso IV) e com privilégio geral (LRE, art. 83,
inciso V), aglutinando-os na classe dos quirografa-
rios (LRE, art. 83, 8 6°), e (ii) inseriu, como nova clas-
se (abaixo dos subordinados), os créditos por juros
vencidos apo6s decretacao da faléncia (LRE, arts. 93,
inciso IX, e 124); e, além disso, (B) dentre os créditos
extraconcursais, (iii) desmembrou a primeira classe
(LRE, art. 84, inciso I), ordenando-os em quatro dis-
tintas e novas classes (sujeitando-0s, assim, a uma
inédita ordem sucessiva de satisfacao) (LRE, art. 84,
incisos I-Aa I-E).

Ademais, com o reconhecimento legal da sub-
missdo do empresario rural inscrito no Registro de
Empresas Mercantis (Cédigo Civil (CC), arts. 971 e
984) aos processos regulados na LRE, previu-se
também a sujeicdo, em carater geral, e a0 mes-

mo tempo a exclusdo, em carater excepcional, de
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certos e determinados créditos desses agentes
econdmicos aos efeitos da recuperacdo judicial
(LRE, art. 49, 88 6° e 89).12

Essas regras — que tratam da ordem de classifi-
cacdo dos créditos na faléncia e da sujeicdo de cré-
ditos na recuperacao judicial - ndo serdo aplicaveis
as faléncias decretadas ou pedidos de recuperacao
judicial formulados antes da Reforma — sendo esta
a segunda excec¢do a regra da aplicagdo imedia-
ta, prevista no inciso Il do § 1° do art. 5° da Lei n°
14112/2020.13

12. LRE, art. 49: "§ 6° - Nas hipdteses de que tratam os 8§ 2° e
3° do art. 48 desta Lei, somente estardo sujeitos a recuperagao
judicial os créditos que decorram exclusivamente da atividade
rural e estejam discriminados nos documentos a que se referem
os citados pardgrafos, ainda que ndo vencidos. § 7° - Nao se su-
jeitardo aos efeitos da recuperacao judicial os recursos controla-
dos e abrangidos nos termos dos arts. 14 e 21 das Lei n°® 4.829,
de 5 de novembro de 1965. § 8° - Estaréo sujeitos a recuperagao
judicial os recursos de que trata o § 7° deste artigo que nao te-
nham sido objeto de renegociagdo entre o devedor e a instituicao
financeira antes do pedido de recuperacdo judicial, na forma de
ato do Poder Executivo. § 9° - Ndo se enquadrara nos créditos re-
feridos no caput deste artigo aquele relativo a divida constituida
nos 3 (trés) ultimos anos anteriores ao pedido de recuperagdo ju-
dicial, que tenha sido contraida com a finalidade de aquisi¢do de
propriedades rurais, bem como as respectivas garantias”. A mes-
ma légica aplica-se a regra que afasta da sujei¢do aos efeitos da
recuperacao judicial os contratos e obrigacdes decorrentes dos
atos cooperativos praticados pelas sociedades cooperativas
com seus cooperados, na forma do art. 79 da Lein® 5.764, de 16
de dezembro de 1971 (LRE, art. 6°, § 13), a qual ndo incide senao
nas recuperacgoes judiciais ajuizadas sob a égide da lei nova.

13. Mesmo a falta de regra expressa, o tratamento ndo poderia
ser outro, conforme ja tivemos a oportunidade de registrar: "A
classificagcdo dos créditos de qualquer natureza obedece a re-
gra vigente na época de sua constituicdo, mesmo que a lei nova
disponha de outra forma: 'Os direitos de crédito, de qualquer
natureza, adquiridos até a data da declaracdo da faléncia, con-
servam, pois, 0 mesmo carater, continuam na mesma categoria
prevista pela lei antiga, ainda que, segundo a lei nova, assumam
outra feicdo e se classifiquem diversamente’ (TRAJANO DE
MIRANDA VALVERDE, Comentérios a Lei de Faléncias, vol. Ill, 32
ed. RJ: Forense, 1962, n® 1.198, p. 134). Nesta linha, crédito clas-
sificado dentre os com privilégio geral pela lei pretérita, ndo pode
sofrer mudanca de classificagdo pela lei nova, seja para assim
promové-lo ou mesmo rebaixa-lo a condigdo de quirografario; o
mesmo vale para a diviséo dos créditos em concursais e extra-
concursais. Diversa, porém, é a situagao quanto a ordem de clas-
sificagcdo dos créditos, sujeita a influéncia da lei nova, pois sera
apenas a partir da instauragdo de procedimento concursal que a
ordem de precedéncia das classes sera estabelecida. [...] Houve
uma mudanga na ordem das classes, mas, apesar disso, a lei
nova, de cunho processual, aplica-se imediatamente, mesmo »

Deixou-se, porém, de trazer regra expressa
para tratar dessas mesmas questdes no ambito
da recuperac¢do extrajudicial, eis que esta, apos a
Reforma, passou a poder abranger os créditos tra-
balhistas (LRE, art. 161,8 1°). Mas, poridentidade de
razdo, ndo pode haver dlvida de que a sujeicdo
de créditos trabalhistas nao podera despontar se-
nao em pedidos de homologacgao ajuizados apos
o inicio de vigéncia da Reforma,* até porque, ndo
fosse assim, 0 que se teria é a aplicacao retroativa
dalei (em contraste com o caputdo art. 5° da Lein®
14.112/2020).

4.3. Extensao da faléncia e seus
efeitos; desconsideracao da
personalidade juridica

Regra nova e salutar trazida pela Reforma é a
que, as expressas e complementando a discipli-
na dos arts. 81 e 82 da LRE, aponta ser "vedada a
extensdo da faléncia ou de seus efeitos, no todo ou
em parte, aos socios de responsabilidade limitada,
aos controladores e aos administradores da socie-
dade falida, admitida, contudo, a desconsideracdo
da personalidade juridica” (LRE, art. 82-A, caput).
Ainda quando, a nosso ver, esses comandos se-
jam mera enunciacdo de conclusdes dedutiveis da
analise sistematica da lei concursal, em sua reda-
cao original, e do CC, e, por isso, sejam plenamente
aplicaveis a quaisquer causas, pouco importando
se iniciadas antes ou depois do advento da Lei n®
14.112/2020, o legislador houve por bem ressalvar
que essa regra, enquanto tal (e, note-se bem, ndo

a conclusao que ela expressa e que, a NOSSO Ver,

» que o crédito tenha sido constituido sob o império da lei an-
tiga; 0 que importa considerar é que o concurso foi instaurado
ja sob o império da lei nova, a qual cabe estabelecer a ordem de
classificagao dos créditos; antes do concurso, ndo havia direito
adquirido do credor a uma ordem legal de classificagdo. N&o se
pode confundir a eficacia e a validade de um direito com os efeitos
domesmo: paraaqueles, prevalece aincolumidade, para estes, de
regra, a lei sob cujo império surgiram” (ADAMEK, 2007, n. 365.3,
p.605-606).

14. Cf. sobre o ponto: Marcelo Vieira von Adamek (2007, n. 365.3,
p. 606).
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insista-se, ja era dedutivel de regras pretéritas),'®
ndo se aplica as faléncias decretadas antes da en-
trada em vigor da Reforma. Mais do que isso, ao
fazé-lo nesses termos, n&o nos parece que a inten-
¢ao do legislador tenha sido a de assentar, a con-
trario sensu, que essa extensdo fosse antes legitima
e admissivel — até porque ndo era e nunca foi — g,
sim, apenas o que pretendeu foi ndo arbitrar retros-
pectivamente uma controvérsia, ainda em debate
na doutrina e na jurisprudéncia e, assim, ndo inter-
ferir em causas pendentes, sobretudo naquelas
em que, certo ou errado, a extensdo da quebra ou
dos seus efeitos porventura tenha sido decretada;
de mais a mais, com isso, também evitou o legis-
lador ser acoimado de incidir em inconstituciona-
lidade, supostamente por interferir no regime por
responsabilidades positivadas antes da entrada em
vigor da lei nova. Esta €, pois, a terceira excegao a
regra da aplicacao imediata, prevista no inciso Il do
§ 1°do art. 5°da Lein® 14.112/2020.

A regra legal excepcionada da
incidéncia imediata é tdo somente
a do caput do art. 82-A da LRE.

Note-se, porém, que a regra legal excepciona-
da da incidéncia imediata é tdo somente a do ca-
put do art. 82-A da LRE, mas o mesmo ndo ocorreu

com a constante do seu paragrafo Unico,'® a qual

15. Sobre o ponto, cf.: TJSP, 22 Camara Reservada de Direito
Empresarial, Al n® 2138025-95.2019.8.26.0000, Rel. Des. Grava
Brazil, v.u., j. em 6/12/2019. Na doutrina, cf. ainda: Luis Felipe
Salomao e Paulo Penalva Santos (2017, p. 148); Paulo Fernando
Campos Salles de Toledo (2009, p. 158); e Hélio da Silva Nunes
(2000, p. 22-40).

16. LRE, art. 82-A, paréagrafo unico: "A desconsideragdo da per-
sonalidade juridica da sociedade falida, para fins de responsabili-
dade de terceiros, grupo, sécio ou administrador por obrigagdes
desta, somente pode ser decretada pelo juiz falimentar com
observancia do art. 50 da Lei n® 10.406, de 10 de janeiro de 2002
(Codigo Civil) e dos arts. 133,134, 135, 136 e 137 da Lein® 13.105,
de 16 de margo de 2015 (Codigo de Processo Civil)".

inegavelmente constitui enunciacdo do regime le-
gal ja entdo aplicavel e que, por isso e por nao ter
sido excepcionada, indubitavelmente se aplica até
mesmo aos processos pendentes (respeitado o
disposto no art. 14 do CPC).

4.4. Extincao das obrigacdes do
falido pelo decurso do triénio desde o
decreto de faléncia

De acordo com o novo inciso V introduzido no
art. 158 da LRE pela Reforma, extingue as obriga-
¢Oes do falido "o decurso do prazo de 3 (trés) anos,
contado da decretacao da faléncia, ressalvada a
utilizacdo dos bens arrecadados anteriormente,
que serdo destinados a liquidacdo para satisfacao
dos credores habilitados ou com pedido de reserva
realizado"' Essaregra, no entanto, por forca do dis-
postonoart. 5° 8§ 1°,inciso IV, da Lein® 14.112/2020,
as expressas ndo se aplica as faléncias decretadas
antes de sua entrada em vigor. Possivelmente, pre-
tendeu o legislador evitar que uma nova causa de
remissao legal de crédito fosse aplicavel depois
de decretada a faléncia e ainda no curso desta. Mas,
veja-se mais adiante (no item 5.3) que, em sentido
oposto ao desta diretriz, previu-se a aplicacao ime-
diata da lei nova para outra hipétese nova de extin-
cao das obrigacdes do falido (hipdtese essa que, no
entanto, so incide depois do proprio encerramento

da faléncia, e ndo no seu curso).

5. Regras especiais

Além de ter ressalvado a ndo aplicacdo de cer-
tas regras da Reforma as faléncias decretadas e
aos pedidos de recuperacdo judicial ou extrajudi-

cial ajuizados antes do inicio de sua vigéncia (art. 5°,

17. Aregra éum tanto quanto curiosa, pois, se o decurso do pra-
zo extingue as obrigagdes do falido, a que titulo estariam sendo os
credores satisfeitos? Satisfaz-se uma obrigacéo extinta? Ou - o
que seria decerto mais légico (em que pese a impropriedade do
texto legal) — a obrigagdo remanesce até o limite em que o resul-
tado da liquidagcdo dos bens arrecadados o permita, liberando o
devedor do saldo em aberto a apurar?
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8 19 incisos lalV), a Lein® 14.112/2020 previu ainda
regras especiais (art. 5°, 88 2° a 6°), que merecem

ser destacadas.

5.1. Encerramento de recuperacodes
judiciais em curso sem consolidacao de
quadro geral de credores

Em linha com a previsdo de incidéncia imedia-
ta da Reforma, previu-se no art. 5° § 2° da Lei n°
14.112/2020a possibilidade de ojuizencerrarasrecu-
peracdes judiciais em curso que estejam em periodo
de supervisdo (LRE, art. 61), independentemente da
consolidagdo definitiva do quadro geral de credores.
Nesse caso, porém, deve-se, ainda assim, observar a
segunda parte do § 9° do art. 10 da LRE: "arecupera-
¢ao judicial podera ser encerrada ainda que nao te-
nha havido a consolidagdo definitiva do quadro-geral
de credores, hipdtese em que as agdes incidentais
de habilitagdo e de impugnacao retardatérias serdo
redistribuidas ao juizo da recuperacao judicial como

acdes autbnomas e observardo o rito comum”.

5.2. Regra de carater penal

A Lein® 14.112/2020 tipificou, como modalidade
de crime de fraude a credores, a conduta de distribuir
lucros ou dividendos a socios e acionistas desde o
ajuizamento do pedido de recuperacao até a aprova-
caodoplano (LRE, arts. 6°-A e 168, § 2°). Por essara-
zao —e emlinha com o disposto no art. 2° do Cédigo
Penal (CP) e, antes e acima dele, no art. 5°, inciso XL,
da CF -, o legislador ressalvou que as disposi¢cGes de
natureza penal somente se aplicam aos crimes co-
metidos apds a entrada em vigor da Reforma (art. 5°,
8 3°). Como, além de ter previsto nova figura delitiva,
alein®14.112/2020 ndo trouxe nenhuma regra penal
benéfica a réus, ndo se ha de cogitar da sua retroati-

vidade nem mesmo para este fim.

5.3. Extincao das obrigacdes do falido
por encerramento da faléncia
Ao mesmo tempo em que previu a inaplicabili-

dade da nova hipdtese de extingéo das obrigagdes

do falido prevista no inciso V do art. 158 da LRE as
faléncias decretadas antes da entrada em vigor
da Reforma (conforme apontado no item 4.3, ante-
riormente), o legislador expressamente ressalvou,
nesse mesmo tema, que "o disposto no inciso VI do
caput do art. 158 terd aplicacao imediata, inclusive
as faléncias regidas pelo Decreto-lein® 7.661, de 21
de junho de 1945" (art. 5°, § 5°);'® ou seja, permitiu
que nas causas pendentes quando da entrada em
vigor da Lei n® 14.112/2020 possa a extingdo das
obrigacdes do falido resultar do encerramento or-
dinario da faléncia (LRE, art. 156)* ou por frustracdo
de seus meios (LRE, art. 114-A).2°

Ademais, ao prever a aplicagdo de regra da
Reforma, ainda que pontual, a faléncias regidas

pelo Decreto-Lei n® 7.661/1945, criou-se mais uma

18. O art. 158 da LRE néo tem parégrafos; a mengdo a remis-
sdo a certo inciso do "caput do art. 158" & mero lapso de técni-
calegislativa.

19. LRE: "Art. 156 - Apresentado o relatério final, o juiz encer-
rara a faléncia por sentenca e ordenara a intimacdo eletrénica
as Fazendas Publicas federal e de todos os Estados, Distrito
Federal e Municipios em que o devedor tiver estabelecimento e
determinard a baixa da falida no Cadastro Nacional da Pessoa
Juridica (CNPJ), expedido pela Secretaria Especial da Receita
Federal do Brasil. Paragrafo unico - A sentenca de encerramento
sera publicada por edital e dela cabera apelag&o”. De substan-
cial, em comparagdo a regra anterior, previu-se a baixa dos ca-
dastros fiscais, justamente para eliminar a situagdo absurda em
que, mesmo depois de encerrada a faléncia, contra o morto-vivo
continuam a serimputadas dividas por descumprimento de obri-
gacdes tributarias acessorias que, ao depois, recaem sobre o in-
felizadministrador.

20. LRE: "Art. 114-A - Se nao forem encontrados bens para se-
rem arrecadados, ou se os arrecadados forem insuficientes para
as despesas do processo, o administrador judicial informara
imediatamente esse fato ao juiz, que, ouvido o representante do
Ministério Publico, fixard, por meio de edital, o prazo de 10 (dez)
dias para os interessados se manifestarem. § 1° - Um ou mais cre-
dores poderdo requerer o prosseguimento da faléncia, desde que
paguem a quantia necessaria as despesas e aos honorarios do
administrador judicial, que serdo considerados despesas essen-
ciais nos termos estabelecidos no inciso I-A do caput do art. 84
desta Lei.§2°-Decorrido o prazo previsto no caput sem manifes-
tagdo dosinteressados, o administrador judicial promoveraaven-
dados bens arrecadados no prazo maximo de 30 (trinta) dias, para
bens moveis, e de 60 (sessenta), para bensimoveis, e apresentara
0 seu relatorio, nos termos e para os efeitos dispostos neste ar-
tigo. 8 3° - Proferida a decisdo, a faléncia seré encerrada pelo juiz
nos autos”. O encerramento n&o é direto; deve-se observar o rito
previsto na lei, findo o qual, ndo havendo quem financie a causa
nem bens a serem liquidados, s6 entdo o juiz encerra a faléncia.
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(justificavel) excecdo a disciplina original do art. 192
da LRE (que sujeitava as faléncias antigas a discipli-

na anterior a LRE).

5.4. Regras tributarias

Em matéria tributaria, duas importantes regras
transitorias foram previstas na Lei n® 14.112/2020.

Permite-se aos devedores em recuperacao
judicial que, no prazo de 60 dias contado da re-
gulamentacdo da transacdo a que se refere o art.
10-Cdalein®10.522,de 19/7/2002, apresentema
respectiva proposta posteriormente a concessao
da recuperacdo judicial, desde que: "l - as demais
disposicoesdoart. 10-C daLein®10.522,de 19 de
julho de 2002, sejam observadas; e Il - 0 proces-
so de recuperacdo judicial ainda néo tenha sido
encerrado” (art. 5°, § 4°). Pelo art. 10-C da Lei n®
10.522/2002, a proposta de transacao deve ordi-
nariamente ser apresentada "até o momento refe-
ridonoart. 57 dalLein®11.101, de 9 de fevereiro de
2005"; pela regra especial em andlise, voltada as

causas em andamento, o termo final foi dilatado.

Os requisitos de validade do ato

devem ser aferidos pela lei vigente

a época de sua celebragao.

Além disso, no prazo de 60 dias contado da en-
trada em vigor da Reforma, "os devedores em recu-
perac¢do judicial poderdo solicitar a repactuagdo do
acordo de transacao resolutiva de litigio formaliza-
do anteriormente, desde que atendidos os demais
requisitos e condi¢Oes exigidos na Lein® 13.988, de
14 de abril de 2020, e na respectiva regulamenta-
¢do" (art. 5° 8§ 6°). Essa possibilidade busca atender
a ideia de isonomia tributaria para com os contri-
buintes que celebraram o0 acordo de transacao de
acordo com as normas anteriores, haja vista que a
Lein® 14.112/2020 aumentou o limite legal dos des-

contos (70%) e o prazo méaximo para pagamento

(120 meses, em vez de 84) — de tal modo que, pela
regraem comento, o que se pretendeu foiassegurar
0 acesso de todos os devedores em recuperagao

as mesmas condigoes.

6. Outros problemas de Direito
Intertemporal: aplicagao imediata da
Reforma e as situacdes juridicas em curso

O art. 5°da Lein® 14.112/2020 ndo encerrare-
graaptaasolucionartodas as questdes de Direito
Intertemporal, sempre delicadas e tormentosas.
Para além das hipoteses nele previstas, decerto
muitas outras escapam do seu alcance e, para
soluciona-las, é indispensavel invocar as re-
gras gerais de Direito Intertemporal protetivas
do direito adquirido, do ato juridico perfeito e
da coisa julgada (CF, art. 5°, inciso XXXVI; e Lei
de Introduc&o as Normas do Direito Brasileiro
(LINDB), art. 6°). O grande problema, nessa maté-
ria, ndo é propriamente a retroatividade das leis,
mas, antes, "a retroatividade dos efeitos imedia-
tos da norma juridica superveniente” (RAO, 1952,
n. 288, p. 444).

Apesar de nao ser possivel aqui ofertar um rol
exaustivo das multiplas hipdteses de possiveis
conflitos da Reforma no tempo — dado que a imagi-
nacdo do intérprete é sempre menos rica do que a
realidade —, algumas delas podem ser antevistas,
a partir do s6 exercicio de confronto dos antigos
comandos da Lei n° 11.101/2005 com os novos da
Lein®14.112/2020.

Assim, de regra, os requisitos de validade do
ato devem ser aferidos pela lei vigente a época de
sua celebracao. Lei nova que venha a criar novos
requisitos de validade ou hipoteses de revogacdo
falencial, ou que venha a condicionar a eficacia do
ato ao atendimento de certos requisitos, néo apa-
nha os atos praticados sob o império da lei antiga.
Nao ha invalidade superveniente, o que, em boa |0-
gica, constituiinaceitavel contradi¢éo de termos: ou

0 ato é invélido ab ovo, ou é vaélido, € a lei posterior
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ndo o pode macular. Vige, no particular, o principio
tempus regit actum.?!

Em linha com tais diretrizes, aregra nova que tor-
nouimunes arevocatéria os atos de alienacgéo rea-
lizados na forma definida no plano de recuperagéao
extrajudicial (LRE, art. 131) ndo torna validos e efi-
cazes 0s atos praticados antes dela. De igual modo,
a regra nova que tornou as aliena¢des judiciais de
bens na faléncia imunes a aplicagao do conceito
de preco vil (LRE, art. 142, § 2°-A, inciso V) néo obs-
ta a que, em alienagdes realizadas sob o império da
lei antiga, seja questionada ou continue a ser deba-
tida a validade do ato judicial por esse metro.

Asregras que afastam a sucessao dos adquiren-
tes em dividas do alienante (LRE, arts. 60, paragrafo
Unico, e 66, § 3°) ou que, para esse mesmo efeito,
equiparam a venda de toda empresa a uma simples
alienacédo de unidade produtivaisolada (LRE, art. 50,
inciso XVIII) somente abrangem os atos realizados
sob o império da lei nova; ndo atingem os atos pas-
sados que, por isso, Nnao podem retrospectivamen-
te ser beneficiados pelaregra superveniente de ndo
sucessdo, em prejuizo dos credores. Ou a ndo su-
cessao jaexistia e era dedutivel de outras regras; ou
nao pode ser sustentada com amparo na lei nova.

Ainda por efeito da aplicacdo imediata daleinova
em linha com a nog¢ao de isolamento dos atos pro-
cessuais praticados, entende-se que a consolida-
¢ao processual ou substancial porventura aceita
sob o império da lei antiga ndo esté sujeita arevisdo
a partir de regras e pressupostos previstos na lei
moderna, e, ainda quando nessas causas certas re-
gras procedimentais da nova disciplina possam ser

aplicadas, os atos nela validamente praticados ndo

21. Cf.:"Rege-seaforma detodo atojuridico porlei dotempoem
que ele se realiza, ainda que uma regra positiva ulteriorimponha o
contrario sob pena de nulidade, ou dispense ou atenue o exigido
em norma pretérita. A validade intrinseca e a extrinseca obede-
cem ao brocardo - tempus regit actum” (MAXIMILIANO, 1946, n.
22,p.35). Cf.ainda, namesma obra, n. 154, p. 183-184;n. 157-158,
p. 185-187; e n. 164-165, p. 192-195. Cf. também: Bento de Faria
(1934, n.57,p. 107); e Vicente Rao (1952, n. 303, p. 463).

podem ser atingidos, devendo a lei ser aplicada com
forca prospectiva.

Algo mais delicado € a questao de saber se pla-
no de recuperacgao extrajudicial celebrado antes
da Reforma e que entdo ndo contava com a ade-
sdo prévia de 3/5 dos créditos de cada espécie por
ele abrangidos podera ser homologado com forga
expansiva, se para isso ja contar com o apoio da
maioria exigida pela lei vigente, que a reduziu para
metade dos créditos (LRE, art. 163). A literalida-
de da nova regra poderia sugerir a segunda alter-
nativa, mas a interpretacao sistematica da lei (em
especial em conjunto com o preceito que ordina-
riamente condiciona os efeitos do plano a sua ho-
mologacao) e a aceitagdo da l6gica ideia de que a
adesao de um credor ao plano se da sempre sob
0 pressuposto da aplicacdo da lei entdo vigente (g,
portanto, do respeito a maioria entdo exigida para
se impor a terceiros) apontam, a nosso ver, para a
compreensdo de que o percentual minimo exigido
para a extensao dos efeitos do plano, via homolo-
gacao expansiva, serd sempre o vigente na data
do plano (alias, o mesmo marco temporal utilizado
para a conversao dos créditos em moeda estran-
geira para esse mesmo fim), e ndo a do ajuizamento
do pedido de homologacao.

E também & lei vigente & época da ocorréncia
de um fato que se deve recorrer para determinar as
suas consequéncias. Logo, a convolag¢ao da recu-
peracao judicial em faléncia fundada no descum-
primento dos parcelamentos fiscais referidosno art.
68 da LRE s6 se justifica se o fato tiver se verificado
sob o império da lei nova (LRE, art. 73, inciso V). O
mesmo se diga a respeito da convolacao em falén-
cia por ato de esvaziamento patrimonial da devedo-
ra que implique liquidagcdo substancial da empresa
(LRE, art. 73, inciso VI), a qual ndo podera ter por fun-
damento atos praticados sob a égide da lei antiga,
dado que nela ndo se previa essa consequéncia.

Mas, por efeito da aplicagdo imediata daleinova,
sempre em linha com a ideia de isolamento dos

atos processuais, parece adequado entender que,
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nas faléncias em curso quando da entrada em vi-
gor da LRE, se ainda nado ultrapassados 0s marcos
temporais previstos na propria lei nova, devera o juiz
instaurar o incidente de classificacdao de crédito
publico (LRE, art. 7°-A). Em linha com essa mesma
ideia, a obrigatoriedade de formagao e funciona-
mento do conselho fiscal em companhias abertas
enquanto durar a fase de recuperacao, incluindo o
periodo de cumprimento das obriga¢gdes assumi-
das (LRE, art. 48-A), se impde mesmo se 0 processo
tiver se iniciado antes da Reforma.

Como se vé, a entrada em vigor da Reforma,

que tanto alterou a Lei n°® 11.101/2005 e, com isso,

BIBLIOGRAFIA

renovou o sistema de insolvéncia empresarial, cer-
tamente suscitaré acaloradas discussdes entre de-
vedor e credores, e credores entre si, a respeito da
aplicagdo das novas regras as causas pendentes.
Ainda quando se perceba que muitas dessas ques-
tées delicadas de Direito Intertemporal deixaram
de ser expressamente reguladas no art. 5° da Lein®
14.112/2020 e, porisso, terdo que ser equacionadas
pela doutrina e pela jurisprudéncia com apoio nas
regras e principios gerais desse ramo da ciéncia ju-
ridica, bem andou o legislador em procurar dar res-
postas a muitas outras. Se foram suficientes ou nao,

aqui certamente s6 o tempo dira.

ADAMEK, Marcelo Vieira von. In: SATIRO, Francisco; PITOMBO, Anténio Sérgio A. de Moraes (coord.). Comentarios a Lei de
Recuperacdo de Empresas e Faléncia. 2. ed. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 2007.

COMPARATO, Féabio Konder. Comentarios as Disposi¢bes Transitorias da nova Lei de Sociedades por A¢des. Rio de Janeiro:

Forense, 1978.

FARIA, Bento. Aplicagcéo e retroatividade da lei. Rio de Janeiro: A. Coelho Branco Filho, 1934.

FERREIRA FILHO, Manoel Gongalves. Curso de direito constitucional. 18. ed. S&o Paulo: Saraiva, 1990.

MAXIMILIANQ, Carlos. Direito intertemporal (ou teoria da retroatividade das leis). Rio de Janeiro: Freitas Bastos, 1946.

NUNES, Hélio da Silva. A "disregard doctrine”, a faléncia, a extensdo da faléncia e a extensdo dos efeitos da faléncia. Revista de
Direito Mercantil — RDM, S&o Paulo: Malheiros, v. 120, p. 22-40, 2000.

PONTES DE MIRANDA, F. C. Comentarios a Constituicdo de 1967. Tomo 3. S&o Paulo: Revista dos Tribunais, 1967.

RAO, Vicente. O direito e a vida dos direitos. v. 1. Tomo II. Sd0 Paulo: Max Limonad, 1952.

SALOMAO, Luis Felipe; SANTOS, Paulo Penalva. Recuperacéo judicial, extrajudicial e faléncia: teoria e pratica. 3. ed. Rio de

Janeiro: Forense, 2017.

SILVA, José Afonso da. Comentario contextual a Constituicéo. 4. ed. Sdo Paulo: Malheiros, 2007.

TOLEDO, Paulo Fernando Campos Salles de. Extenséao da faléncia a sécios ou controladores de sociedades falidas. Revista do

Advogado, Sao Paulo, AASP, n. 105, 2009.

VALVERDE, Trajano de Miranda. Comentarios a Lei de Faléncias. v. lll. 3. ed. Rio de Janeiro: Forense, 1962.

A reforma da Lei de Recuperacdo de Empresas e Faléncia e o Direito Intertemporal (Lei n® 14.112/2020, arts. 5° e 7°).

179



O \

Classificacao
de credito na
recuperacao

judicial e

na faléncia:
alteracoes
promovidas
pela Lei n°
14.112/2020.

SUMARIO
MARIA RITA REBELLO 1. Alteracbes dalLein®14.112/2020 aos
PINHO DIAS arts. 83 e 84 da LRF

Juiza titular da 3¢ Vara de Faléncias e
Recuperac¢bes Judiciais da Capital de

S&o Paulo. Formada pela USP. Mestre em
Direito Constitucional pela PUC. Doutoranda
em Direito Processual pela USP. Bibliografia

Direito Intertemporal

Conclusao




O presente artigo tem por objetivo analisar as al-
teracOes implementadas pela Lein® 14.112/2020 na
Lein® 11.101/2005 - Lei de Recuperagdes Judiciais
e Faléncias (LRF), no que toca aos dispositivos le-
gais que disciplinam a classificagao do crédito.

O procedimento de recuperagao judicial ou
extrajudicial e o procedimento falimentar, em gros-
seira analise, ttm em comum o fato de envolverem
diversos credores de um empresario ou de uma
sociedade empreséria em crise ou em situacdo de
insolvéncia. Enquanto o primeiro busca a reestrutu-
racdo da empresa, nos termos do art. 47 da LRF, o
segundo objetiva a liquidacao célere do ativo para
pagamento do passivo, permitindo o encerramen-
to da atividade empresarial, conforme preceitua o
art. 75 do mesmo diploma legal. De qualquer modo,
por envolverem uma pluralidade de interesses de
credores, é preciso organizar a forma como eles
se manifestaram nesses procedimentos e como
suas ponderagdes deverdo ser consideradas, e,
ainda, no procedimento falimentar, como receberdo
seus créditos.

Para organizar esse procedimento que envolve
uma pluralidade de credores, o legislador entendeu
ser relevante classifica-los, organizando-os confor-
me a natureza ou a titularidade de seu crédito, para,
assim, pela aglutinagdo dos interesses semelhantes
em mesma classe de credores, conseguir, no pro-
cedimento falimentar, elencar ordem legal prioritaria
de pagamentos a ser seguida, elaborada com base
na maior vulnerabilidade do credor ou no interesse
social do crédito,' e, desse modo, assegurar uma
distribuicdo mais eficiente e socialmente justa dos
parcos ativos, presumidamente insuficientes na fa-
léncia. A mesma classificacao legal é utilizada, tam-

bém, para organizar a forma como sao debatidas

1. "O privilégio no tratamento é decorrente da maior vulnerabi-
lidade de seu titular, ou da maior relevancia social. Os credores
devem ser agrupados em razdo da semelhanga de qualidade
entre seus créditos e de modo a receberem tratamento idénti-
co em face dos ativos do devedor. A identidade de tratamento
ocorre, contudo, apenas entre os credores da mesma classe”
(SACRAMONE, 2020, p. 423).

questdes que afetam os credores nos procedimen-
tos de faléncia ou recuperacdo judicial ou extra-
judicial, permitindo que grupos com interesses
semelhantes possam analisar as implicacdes de
questdes relevantes a ambos os procedimentos
sob a perspectiva das caracteristicas de seu crédi-
to, contribuindo posteriormente para manifestagao
final de vontade de toda a coletividade de credores.

A classificagdo dos credores tanto no proce-
dimento falimentar quanto no procedimento de
recuperacao judicial/extrajudicial mostra-se im-
prescindivel para a eficiente e racional tramitacao
desses procedimentos, ambos coletivos e compul-
sorios, permitindo a coordenag¢do dos credores e
seus interesses, g€, ao final, em ultima analise, a po-
tencializacdo do atendimento de seus interesses,
seja organizando 0s pagamentos No processo con-
cursal da faléncia, seja permitindo uma negociacgao
coletiva de condi¢des relacionadas ao seu crédito,
viabilizando o seu adimplemento, apurada apds for-
malizagao da manifestacao coletiva de vontade em
assembleia geral de credores.

A disciplina da classificacdo dos créditos é, por-
tanto, fundamental para estruturacao dos dois pro-
cedimentos anteriormente mencionados.

A classificagao legal dos créditos esté prevista
nos arts. 83 e 84 da LRF, que foram alterados pela

Lein®14.112/2020, conforme passo a analisar.

1. Alteracdes da Lei n° 14.112/2020
aos arts.83 e84 daLRF

A Lei n® 14.112/2020 trouxe consideraveis alte-
racBes nos dispositivos que tratam da classificacao
de crédito.

A primeira alteracdo relevante a se destacar
consiste em trazer maior clareza quanto a ordem
legal de pagamentos que deve ser observada no
procedimento falimentar.

Observo que nao houve alteragcado ao dispos-
to nos arts. 149 e 153 da LRF, que disciplinam que

se deve seguir a seguinte ordem para pagamento
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dos credores: inicialmente as restituicées, apos, 0s
créditos extraconcursais mencionados no art. 84
da LRF, e, posteriormente, os créditos concursais,
seguindo a ordem prevista no art. 83 do mesmo di-
ploma legal. Somente apds pagos todos esses cre-
dores é que o0s acionistas ou socios teriam direito a
perceber eventual quantia, como resultado da liqui-
dacao da sociedade, por conta de sua participagao
social (art. 153, LRF).

A nova redacgdo do art. 84 da LRF incluiu, contu-
do, como crédito extraconcursal as restituicdes em
dinheiro. Logo, restou aclarado que as restituicdes
aque serefere o art. 149 sdo aquelas em bens, con-
forme previstono art. 85 do mesmo diploma norma-
tivo. Justifica-se a excluséao dos bens pertencentes
a terceiros da massa falida objetiva antes de se ini-
ciar qualquer pagamento, para se assegurar que so-
mente bens pertencentes ao falido respondam por

suas obrigacgoes.

A nova redacao do art. 84 da LRF
incluiu como crédito extraconcursal

as restituicoes em dinheiro.

Necessario esclarecer que, muito embora seja
principio orientador do procedimento falimentar o
tratamento paritario de credores,? essa paridade
somente se verificara namesma classe de credores.
Em outras palavras, para se compatibilizar a neces-
sidade de tratamento paritario de credores e ainsu-

ficiéncia de ativos, o legislador imp&s como critério

2, "O tratamento paritario dos credores € o principal objetivo do
processo falimentar.[...] Esse principio paritario, ao mesmo tempo
que asseguraaos credores com titulo de mesma natureza, aigual-
dade, estabelece hierarquias em favor dos mais necessitados (0s
empregados) e, em parte, do interesse publico (representado pe-
los créditos fiscais), relegando ao fim da fila a generalidade dos
empresarios. O tratamento privilegiado dispensado aos credores
com garantia real — que s&o em sua maioria bancos (e, portanto,
também empresarios) — visa criar as condi¢des para o baratea-
mento do crédito bancério, visando atender, em Ultima analise, ao
interesse da economia nacional” (COELHO, 2021, p. 306).

que fossem pagas cada classe, em suaintegralidade,
e, somente se remanescessem ativos, seria paga a
proxima classe. Justamente por esse motivo, a clas-
sificacao dos créditos é tdo importante.

Restituidos os bens pertencentes a terceiros,
0s pagamentos devem ser feitos inicialmente aos
créditos denominados pelo legislador como extra-
concursais, que estao relacionados no art. 84 da
LRF.3 Trata-se de conceito que foi positivado de
forma originéria pela Lein® 11.101/2005,* muito em-
bora a jurisprudéncia ja admitisse anteriormente o
pagamento de algumas despesas da massa de for-
ma prioritéria.

A doutrina critica o termo "extraconcursal’, que
continuou a ser empregado mesmo apos a refor-
ma em analise, visto que esses créditos podem, a
depender das circunstancias, ser submetidos tam-

bém a regime concursal.’ Na verdade, os créditos

3. "Aantecipac¢éao do pagamento dos credores trabalhistas deve-
ré ser realizada apds a restituicdo dos bens de terceiros que se
encontrem em poder do devedor na data da decretagé&o da falén-
cia. Tais bens deverao serrestituidos com absoluta prioridade (art.
85). Essaprioridade é exigida porque os bens de terceiros, arreca-
dados pelo administrador judicial, ndo deveriam compor a Massa
Falida objetiva e ser liquidados pelo administrador judicial para
a satisfagcdo dos credores do falido e da Massa. Apenas o patri-
monio do falido e dos sécios ilimitadamente responsaveis devera
ser utilizado para a satisfagdo das obrigagdes sociais, sob pena
de se ferir o direito constitucional a propriedade” (SACRAMONE,
2020, p. 438).

4, "Esta figura de crédito extraconcursal inexistia na lei anterior,
sem embargo de criagdo pretoriana que permitia o reembolso
imediato das despesas necessarias a administragdo da massa
falida. Lobato (p. 2010) diz que séo créditos ndo sujeitos a regra do
concurso, ante sua hierarquia primacial na categoria dos credo-
res. Do exame de cada um dos incisos abaixo, verifica-se que a Lei
preocupou-se em determinar o pagamento preferencial dos valo-
res despendidos com a administrac&o prestadas apds o decreto
de faléncia, por servigos prestados a massa ou por despesas de-
correntes desses servigos” (BEZERRA FILHO, 2017, p. 259).

5. "Os créditos extraconcursais sdo aqueles a que o administra-
dor judicial deve atender antes do pagamento dos credores da
sociedade falida. Sdo duas as espécies de créditos extraconcur-
sais: osrelacionados a administracéo da faléncia e as restituicdes
em dinheiro. A primeira espécie tem preferéncia sobre a segunda,
de modo que somente sdo atendidos os titulares de direitos as
restituicdes em dinheiro depois do pagamento dos credores da
massa caso sobre recursos. Note-se que a expressao escolhida
pelaleiparaidentificar essa categoria de beneficiarios (‘extracon-
cursais') ndo é por tudo apropriada porque pode eventualmente
haver concurso entre alguns desses créditos. De fato, ndo ha »
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relacionados no art. 84 da LRF referem-se sobre-
tudo a despesas incorridas pela massa falida ou
apuradas apos a faléncia ou durante a recuperagao
judicial, ao passo que os créditos relacionados no
art. 83 do mesmo diploma normativo, denominados
“concursais”, referem-se aqueles que foram con-
traidos pelo falido.

Se, porventura, for necessario proceder tam-
bém os créditos relacionados no art. 84 da LRF a
eventual rateio, deve-se observar a ordem escalo-
nada pelo legislador, observando-se a ordem das
despesas indicadas em seus incisos. Isso porque
evidencia-se que o caput do referido dispositivo
expressamente dispds que esses créditos extra-
concursais seriam pagos com precedéncia sobre
0s mencionados no art. 83 "na seguinte ordem”.¢¢7
Segundo a doutrina, essa expressdo indica, clara-
mente, classes prioritarias, as quais também devem
ser observadas para organizar e classificar os cré-
ditos extraconcursais.

Incluiram-se nos incisos do art. 84 da LRF dis-

posicdes que estavam esparsas na legislagéo

) falar em rateio entre os credores da massa, mas, se ndo hou-
ver recursos suficientes para atender as restituices em dinheiro,
deve-se proceder a divisdo das disponibilidades entre os titulares
do direito, proporcionalmente ao crédito de cada um, e isso cor-
responde a um concurso” (COELHO, 2016, p. 334).

6. "Como sdo diversos os tipos de créditos extraconcursais, a Lei
definiu uma hierarquia entre eles no intuito de determinar a or-
dem em que serdo pagos, sendo tal divisdo importante para os
casos em que os ativos damassa sequer sdo suficientes para sal-
dar todos os créditos extraconcursais. Nesses casos, quando os
recursos nao forem suficientes para satisfazer todos os créditos
com iguais caracteristicas, os valores deverdo ser rateados entre
todos os equivalentes, levando em consideragao a proporciona-
lidade do valor dos créditos (COELHO, 2016, p. 116). A respeito
da hierarquia entre classes para pagamento, deve-se respeitar a
ordem crescente dos incisos estabelecidos pela reforma da Lei.
Sendo assim, verifica-se que deveréo ser satisfeitos, antes de to-
dos os outros, os créditos extraconcursais aos quais se referema
Lei 11.101/2005, arts. 150 e 151 [..]" (COSTA; MELO, 2020, p. 222).
7. "Os credores da massa devem ser pagos pelo administrador
judicial assim que vencerem seus respectivos créditos. Ndo ha
concurso entre eles, exceto se faltarem recursos para o paga-
mento integral dos titulares de créditos autorizados. Nesse caso,
atendidos integralmente os demais credores da massa, divide-
-se o saldo de caixa remanescente entre os credores por crédito
autorizado proporcionalmente ao valor de cada um" (COELHO,
2021, p. 326).

falimentar, ordenando-as, deixando clara ordem le-
gal a ser observada pelos pagamentos.

Muito embora antes daLein® 11.101/2005 a dou-
trina j& afirmasse que, antes de iniciar os pagamen-
tos dos créditos extraconcursais, dever-se-ia pagar
de forma prioritaria os créditos estipulados nos arts.
150 e 151, e asrestituicdes em dinheiro previstas no
art. 86, o legislador optou por inserir esses créditos
dentro da designa¢do de “extraconcursais”, acla-
rando a ordem em que deveriam ser pagos e elimi-
nando duvidas.® Desse modo, a Lei n® 14.112/2020
inseriu os incisos I-A al-C antes do que era o antigo
inciso |, transformando este em inciso |-D.

Outra alteracdo bastante relevante da Lei n°
14.112/2020 foi atribuir aos financiamentos con-
cedidos durante a recuperacéao judicial tratamen-
to prioritario dentre os créditos extraconcursais.
Desse modo, o legislador assegurou prioridade no
pagamento de créditos oriundos de valores efeti-
vamente entregues ao devedor em recuperagao
judicial pelo financiador e que, por 6bvio, ndo tive-
rem sido objeto de garantia de alienacdo fiducia-
ria em garantia — uma vez que, do contrario, o bem
dado em garantia sera alvo de pedido de restituicao.
O objetivo do legislador foi o de, ao priorizar esse
pagamento, estimular a concessao de crédito para
empresa em crise.

Como consequéncia das alteragdes promovi-
das pela Lei n° 14.112/2020, passaram a ser con-
siderados créditos extraconcursais 0s créditos a
seguir relacionados, observando-se que, para seu
pagamento, deve ser respeitada a ordem de priori-
dade estipulada pelo legislador, a seguir indicada,
da maior para a menor prioridade:

Primeira classe de créditos extraconcursais:
as quantias mencionadas nos arts. 150 e 151 da
LRF (art. 84, inciso I-A). Refere-se a, respectivamen-

te, despesas indispenséaveis a administracdo da

8. "Essa ordem é, hoje, resultado da convergéncia de um conjun-
to variado de dispositivos legais, fonte constante de conflitos e
incertezas" (COELHO, 2016, p. 306).
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faléncia, incluindo as decorrentes da continuidade
provisoria da atividade do falido, além dos saléarios
em atraso e vencidos nos trés meses anteriores a
faléncia, até o limite de cinco salarios minimos para
cada trabalhador, referindo-se a verbas estritamen-
te salariais que, apesar de terem natureza concur-
sal, terdo seu pagamento antecipado.

Segunda classe de créditos extraconcursais:
valores efetivamente entregues pelo financia-
dor ao devedor em recuperacao judicial, nos ter-
mos do Capitulo lll, Secao IV-A (art. 84, inciso I-B).
Trata-se de inovacdo da Lein® 14.112/2020, que re-
conheceu ndo apenas como extraconcursal, mas,
sobretudo, como absolutamente prioritario o crédi-
to proveniente de valores objeto de financiamento
concedidos durante a recuperacao judicial, com
o claro intuito do legislador de estimular o crédito
para empresas em crise.®

Terceira classe de créditos extraconcursais:
créditos em dinheiro objeto de restituicdo, nos
termos do art. 86 da LRF (art. 84, inciso I-C). A refor-
ma legislativa em anélise incluiu esses créditos en-
tre os extraconcursais, reconhecendo que devem
ser pagos com prioridade em face dos encargos
da massa, apenas depois das despesas indispen-
saveis a sua administracao e as verbas alimentares
salariais de empregados e dos valores correspon-
dentes a quantias entregues por financiamento.'®

Quarta classe de créditos extraconcursais:

as remuneracdes devidas ao administrador

9. "Caso frustrada a recuperac¢do judicial, o credor que empres-
tararecursos para o financiamento da recuperanda ou da implan-
tagdo do plano de recuperacgdo (arts. 69-A a 69-F) deve ser pago
como extraconcursal” (COELHO, 2021, p. 325).

10. "As restituicbes em dinheiro (Lei 11.101/2005, art. 86) sédo
consideradas créditos extraconcursais, a serem pagos antes
mesmo do administrador judicial e seus auxiliares. Foi a reforma
legislativa que fez a inclusdo desses créditos entre os extracon-
cursais. Fabio Ulhoa Coelho (2014, p. 323) ja se manifestava no
sentido de que esses credores deveriam ser satisfeitos antes do
pagamento de qualquer dos credores da massa falida, na medida
em que, segundo eles, se forem pagos primeiramente os credo-
res da massa falida, podera entdo ocorrer satisfacdo de crédito
utilizando-se de ativo ndo integrante do patriménio do devedor
(Lei 11.101/2005, art. 84, 1-C)" (COSTA; MELO, 2020, p. 222).

judicial e aos seus auxiliares, aos reembolsos
devidos a membros do Comité de Credores, e
aos créditos derivados da legislacdo trabalhista
ou decorrentes de acidentes de trabalho relati-
vos a servigos prestados ap6s a decretacao da
faléncia (art. 84, inciso I-D). Essa subclasse ndo
sofreu muita alteragcédo emrelagcdo a redacao ante-
rior, originaria da Lei n°® 11.101/2005, em que vinha
descrita, em seu inciso |, tendo sido incluida ape-
nas amencao aos reembolsos devidos a membros
do Comité de Credores.

Quinta classe de créditos extraconcursais: as
obrigacdes resultantes de atos juridicos validos
praticados durante a recuperagdo judicial, nos
termos do art. 67 da LRF, ou apés a decretacédo
da faléncia (art. 84, inciso I-E). Essa classe que, na
redacdo originaria do art. 84 da Lei n® 11.101/2005
encontrava-se no seu inciso V, foi priorizada pela
Lei n® 14.112/2020 e certamente incentiva contra-
tacdes realizadas durante a recuperac¢do judicial,
contribuindo para fomentar o objetivo de tornar
mais efetiva a reestruturacdo de empresas.” Emre-
lacdo a redacdo anterior, observa-se que, enquanto
antes mencionava, nessa classe, apenas os tributos
relativos a fatos geradores ocorridos apoés a falén-
cia, a nova redacgao transforma em extraconcursal
todas as obrigacdes resultantes de atos vaélidos
praticados apods a faléncia. Ja com relagdo aos tri-
butos cujos fatos geradores ocorreram apoés a de-
cretacdo da faléncia, foram transformados em outra
classe de crédito extraconcursal, conforme se vera

a seqguir, e seu pagamento foi despriorizado.

11. "Diante da crise econdmica que o0 motivou a ingressar com
arecuperacao judicial, natural que os seus fornecedores e con-
sumidores deixem de contratar com o recuperando se tiverem
receio de que esse empresario em crise podera ndo ter condi-
¢Bes de cumprir suas obrigacdes e de que ndo serao satisfeitos
por ocasido de eventual faléncia. A prioridade no tratamen-
to conferido aos credores que continuarem a contratar com o
empresario durante sua recuperacgao judicial € assegurada pela
legislacdo de modo a se incentivar que ndo haja a interrupg¢do do
fornecimento de mercadorias ou servi¢os justamente no perio-
doemque o empresario devedor mais necessita”" (SACRAMONE,
2020, p. 441).
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A redacdo anterior da lei previa, ainda, que es-
ses créditos seriam pagos em conformidade com
as classes do art. 83 da LRF, o que foi suprimido
na nova redacgdo do dispositivo, trazido pela Lei n°
14.112/2020. Essa supressao poderia denotar que
todos esses créditos devem ser pagos em igual-
dades de condicBes e, em caso de insuficiéncia de
ativos, ser rateados de forma igual, desconsideran-
do-se a classificagdo do art. 83.

Sexta classe de créditos extraconcursais:
quantias fornecidas a massa por credores (art. 84,
inciso ). Essa classe vinha, na redacéao original da
Lei n® 11.101/2005, também no inciso Il do art. 84,
mas imediatamente apds os créditos que, agora,
apos areforma legislativa, passaram a se encontrar
na quarta classe de créditos extraconcursais. Essa
classe foi deslocada pela Lei n°® 14.112/2020, que
priorizou, em seu desfavor, as obrigacdes contrai-
das durante a recuperacao judicial.

Sétima classe de créditos extraconcursais:
despesas com arrecadagao, administracgao, reali-
zacao do ativo, distribuicdo do seu produto e cus-
tas do processo de faléncia (art. 84, inciso lll). Essa
classe de crédito extraconcursal ndo sofreu altera-
¢do na composi¢cao dos créditos que a formam, ten-
do sido, apenas, reordenada diante da inclusdo, como
extraconcursais, de outros créditos cujo pagamento
foi considerado pelo legislador como mais prioritario.

Oitava classe de créditos extraconcursais:
custasjudiciaisrelativas as agcdes e as execugdes
em que a massa falida tenha sido vencida (art. 84,
inciso V). Essa subclasse nao sofreu alteragcao na
composigcao dos créditos que a formam, tendo sido
apenas despriorizada pelo legislador, conforme
mencionado anteriormente.

Nona classe de créditos extraconcursais:
tributos relativos a fatos geradores ocorridos
ap0ds a decretacdo da faléncia, respeitada a or-
dem estabelecida no art. 83 da LRF (art. 84, inci-
so V). Conforme mencionado anteriormente, o0s
tributos relativos a fatos geradores ocorridos apos

a decretacdo da faléncia foram despriorizados,

passando a ocupar a ultima subclasse dos créditos
extraconcursais.?

Muito embora nao exista um conceito legal do
que sejam créditos extraconcursais, o legislador,
ao inserir novos incisos no art. 84, trouxe substan-
cial alteracdo nas normas que disciplinam a classi-
ficacao do crédito extraconcursal. Isso porque, em
resumo, o legislador da reforma aclarou quais séao
os créditos que podem se enquadrar no conceito
legal de “crédito extraconcursal”, inserindo nesse
dispositivo créditos que estavam previstos de for-
ma esparsa na legislacao falimentar e que, por esse
motivo, geravam duvida quanto a forma de seu tra-
tamento, organizando a ordem de seu pagamento.

Também se observaram alteragbes na composi-
¢ao dos creéditos concursais, assim definidos como
aqueles elencados no art. 83 da LRF.

A primeira classe dos créditos concursais,
prevista no art. 83, inciso |, continua se referindo
aos créditos derivados da legislacao trabalhista,
limitados a 150 salarios minimos por credor, e os
decorrentes de acidente do trabalho, estes sem
limitagc&o do valor.

Asegundaclasse, previstanoincisolldoart. 83,
continua sendo composta dos créditos gravados
com direito real de garantia até o limite do valor
do bem gravado, ou seja, titulares de direitos de-
correntes de hipoteca, penhor e anticrese.

A terceira classe de créditos encontra-se no
art. 83, inciso lll, e se refere aos créditos tributa-
rios, independentemente de sua natureza e do tem-
po de constituicdo, exceto os extraconcursais e as

multas tributarias.’®

12. "Sem maiores explicag8es quanto a esse dispositivo, a alte-
ragdo da Lei de Faléncia excluiu da classe dos créditos extracon-
cursais referente aos demais créditos surgidos durante a faléncia
o crédito tributario. O crédito tributério relativo a fato gerador pos-
teriora decretagéo da faléncia seréd a Ultima classe prioritaria den-
tro dos créditos extraconcursais” (SACRAMONE, 2020, p. 443).

13. Sobre a amplitude do conceito de crédito tributario, destaco
entendimentos distintos da doutrina. "O crédito tributario ndo se
confunde como crédito fiscal. A Lei n. 4930/64 caracteriza, em
seu art. 39, § 2°, os créditos fiscais como quaisquer créditos da
Fazenda Publica, tanto tributarios quanto nao tributarios. [..] »»
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Constata-se, portanto, que ndo houve qualquer
alteracao quanto a classificagdo dos créditos con-
cursais nas trés primeiras classes que o compdem.

Foram suprimidas, contudo, as antigas classes
referentes aos créditos com privilégio especial (art.
83, inciso IV) e com privilégio geral (art. 83, inciso V),
ambos revogados pela Lein® 14.112/2020, os quais,
por expressa previsdo do art. 83, § 6°, passaram a
ser considerados quirografarios. Parte da doutrina
questiona a alteracdo promovida pela reforma le-
gislativa, afirmando que houve equiparacdo, no pro-
cesso falimentar, de créditos titulares de privilégios
com créditos que ndo sdo dotados de qualquer pri-
vilégio, de modo que tais privilégios apenas perma-

necem efetivos em processos de insolvéncia civil.*

) Embora espécie dos créditos fiscais, apenas os créditos tribu-
tarios integram essa terceira classe preferencial de pagamento.
Os demais créditos fiscais devem ser classificados conforme a
natureza da obrigagdo.” (SACRAMONE, 2020, p. 431). "A terceira
classe dos credores da falida é a dos créditos publicos, isto €, os
disciplinados pelo direito publico. Sdo créditos titularizados pelo
Estado ou por ente ao qual a lei estende as garantias e prerroga-
tivas deste. Engloba, assim, os créditos fiscais (do Estado e seus
desmembramentos) e os parafiscais (dos entes aos quais foram
estendidas as garantias e prerrogativas do Estado). Dividem-se
os créditos fiscais em tributérios e ndo tributérios, isto é, os di-
reitos crediticios titularizados pelo estado podem decorrer de
inadimplemento pelo falido de obrigagdo relativa a tributo (impos-
tos, taxas e contribui¢cdes) ou relacionada a qualquer outra causa
(pex, indenizag&o por acidente de transito, descumprimento de
contratos de fornecimento de bens ou servigos, prejuizos deriva-
dos da ma execugédo da obra etc.). [...] Definir a melhor forma de
cobrar o devedor, nesse caso, é ato discricionario. Em relagdo a
eles, portanto, o administrador judicial deve guiar-se por critério
estritamente formal: quando inscrito na divida ativa, o crédito
nao tributério do Estado tem a mesma classificagao do tributario
(Lein. 6.380/80, art. 4°, § 4°) e deve ser pago igualmente apds os
trabalhistas e equiparados e os credores com garantia real, mas,
quando né&o esta inscrito, sua classificagdo correta é a dos quiro-
grafarios, devendo o administrador judicial processar o pagamen-
to junto com o dos demais credores dessa categoria” (COELHO,
2021, p. 316-317). "O CTN, art. 3°, conceitua como crédito tribu-
tario 'toda prestagdo pecunidria compulsdria, em moeda ou cujo
valor nela se possa exprimir, que ndo constitua sangdo de ato ili-
cito, instituida em lei e cobrada mediante atividade administrativa
plenamente vinculada'. O CTN, art. 5°, também estabelece como
tributos ‘os impostos, as taxas e as contribuigdes de melhoria”
(COSTA; MELO, 2020, p. 219).

14. "Antes de 2020, essa categoria era dividida em duas classes:
os titulares de garantia real e os de privilégio especial. Em comum
entre eles existia a vinculagéo entre o produto da venda de de-
terminado bem da falida e a satisfacdo do crédito garantido »

Em decorréncia da alteracao legislativa supra-
mencionada, a quarta classe dos créditos concur-
sais tornou-se a dos créditos quirografarios (art.
83, inciso VI), que sdo definidos, emlei, de formaresi-
dual, ouseja, correspondematodosaqueles créditos
que nao estao expressamente previstos nos demais
incisos, incluindo, também, os saldos dos créditos
nao cobertos pelo produto da alienagdo dos bens
vinculados ao seu pagamento e os saldos dos crédi-
tos derivados da legislacdo trabalhista que excede-

rem o limite de 150 salarios minimos.

Foram suprimidas as antigas classes
referentes aos créditos com privilégio

especial e com privilégio geral.

A quinta classe dos créditos concursais tor-
nou-se a que se refere as multas contratuais e
as penas pecuniarias por infragdo das leis penais
ou administrativa, incluidas as multas tributarias
(art. 83, inciso VII). Ndo houve alteracdo na redacdo
dos créditos que compdem esse inciso pela refor-
ma legislativa.

A essa classe, segue-se a sexta classe dos
créditos concursais, formada pelos créditos su-
bordinados (art. 83, inciso VIII), que € composta da-
queles créditos que sdo assim previstos em lei ou
em contrato, ou, ainda, os créditos dos sécios e dos

administradores sem vinculo empregaticio.

» ou privilegiado. Os credores ndo sujeitos a rateio tém o seu
direito crediticio atendido com o produto da venda de certos
bens sobre os quais recai a garantia real ou o privilégio especial.
A diferenca entre os credores de cada subclasse diz respeito a
origem da vinculagao. Na hipétese de credor com garantia real,
o produto da venda do bem onerado (hipotecado, empenhado,
caucionado etc.) e destinado prioritariamente ao pagamento do
crédito garantido em decorréncia de ato de vontade das partes.
[..] Ja na hipotese de credor com privilégio especial, a vinculagao
é determinada pelalei,independentemente de ato de vontade das
partes. A Reforma de 2020, a meu ver equivocadamente, eliminou
aclasse dos credores com privilégio especial. Agora, o Unico cre-
dor ndo sujeito a rateio é o titular de garantia real” (COELHO, 2021,
p.314-325).
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Com relacdo ao crédito dos soécios e dos ad-
ministradores sem vinculo empregaticio, a re-
forma legislativa trouxe substancial modificag&o
ao esclarecer que somente serdo classificados
como subordinados os créditos contraidos por
essas pessoas gque ndo tenham observado “as
condicdes estritamente comutativas e as praticas
de mercado”.

A referida alteracdo é significativa, visto que, a
contrario sensu, se a contratacado efetuada por so-
cios e administradores sem vinculo empregaticio
tiver obedecido a condi¢8es comutativas e as pra-
ticas de mercado, o crédito devera ser considerado
por sua natureza, que, em regra, apontara para sua
classificagdo como crédito quirografario.

O legislador esclareceu, portanto, que a classi-
ficagdo do crédito de contratag8es envolvendo so-
cios e administradores néo deve obedecer a critério
formal relativo a sua titularidade, mas sim observar
as condi¢cdes pactuadas.

Sera preciso, ainda, que o sécio ou 0 adminis-
trador sem vinculo empregaticio comprove que,
apesar de ndo observar condigcdes estritamente
comutativas e as préaticas de mercado, o seu cré-
dito ndo decorre de negdcio juridico praticado com
violagdo dos deveres legais que Ihe s&o impostos
pela legislac&o societéria. Isso porque, conforme
alerta a doutrina, negdécios praticados em descon-
formidade com esses deveres sao anulaveis, o que,
evidentemente, impactaria na classificacao desse
crédito na faléncia, que, além de ser considerado
subordinado, poderia ser habilitado apenas ao va-
lor de mercado/correspondente a pratica equitativa

de mercado.™

15. "A legislacdo falimentar, nesse aspecto, parece tutelar a
contratacdo pelos sécios e administradores em parametros nao
equitativos e que forneceriam a estes, inclusive, o direito de re-
cebimento dos excedentes acima do valor de mercado como
crédito subordinado. A interpretagdo ndo podera ser assim tao
simples. Nos termos do art. 156, § 2°, da Lei n. 6.404/76, Lei das
S.A., 0 negécio contratado pelo administrador em condigdes ndo
razoaveis e equitativas é considerado anuléavel, de modo que o
administrador deveria transferir para a companhia as vantagens
que tiver auferido. De forma analoga, nas sociedades simples e »»

Também nao abrange essa classe os créditos
que porventura 0s socios possam deter por forga
de sua participagao social, com encerramento da
sociedade. Esses créditos somente serdo pagos
apos o pagamento de todos os créditos, extracon-
cursais e concursais (incluidos os juros), se hou-
ver sobra de ativos, conforme previsto no art. 153
da LRF.

Interessante observar que a reforma legislativa,
inseriu como Ultima classe dos créditos concur-
sais a sétima, referente aos juros vencidos apds
decretacao da faléncia, conforme previsto no art.
124 da LRF.

Muito embora a redac¢do originaria da Lei n°
11.101/2005 ja previsse que somente poderiam ser
incluidos no crédito a ser habilitado aqueles juros
vencidos até a data da decretacao da quebra, oca-
sido apos a qual seriam suspensos, e, ainda, que
somente poderiam ser pagos se houvesse ativos
suficientes para quitacdo prévia de todos 0s cré-
ditos habilitados, a Lei n® 14.112/2020 inovou ao

os incluir como uma classe de crédito concursal.’®

)» regra geral para os demais tipos societarios, no art. 1.010, o ad-
ministrador deve aplicar o cuidado e a diligéncia para tutelar os
interesses da sociedade, e ndo os proprios, de modo que deve-
ra restituir, pelo art. 1.017 do Cédigo Civil, o prejuizo do emprego
de bens sociais em proveito préprio. Pela andlise dos dispositi-
vos, poder-se-ia sustentar que, enquanto o referido crédito ndo
for anulado, ele seria devido pela massa falida integralmente e,
por conta disso, deveria ser satisfeito como subordinado, da for-
ma em que prevista pela lei. Contudo, o art. 5° da propria Lei n.
11.101/2005 determina que as obrigagdes a titulo gratuito ndo séo
exigiveis do devedor no procedimento falimentar, nem narecupe-
ragdo judicial. O crédito contratado em condig&o nao equitativa,
nesses termos, enquanto nao for anulado, ndo poderia ter seu
excedente incluido pois referido valor foi contraido sem qualquer
prestacdo pelo referido devedor. Nesse aspecto, contraido em
condi¢cBes ndo equitativas, o valor de mercado da remuneragao
deverd ser incluido como crédito subordinado, como opg¢éo legal
por sancionar referida pratica desconforme ao sistema juridico,
mas apenas em relagdo ao valor de mercado da contraprestacao.
Quanto ao excedente, que extrapola o valor de mercado da con-
traprestacao efetivamente realizada pelo credor, deve ser consi-
derado como obrigagao a titulo gratuito e, portanto, ndo passivel
de ser exigido pelo devedor, nem na recuperac¢ao judicial, nem na
faléncia” (SACRAMONE, 2020, p. 434-435).

16. "Esses créditos ja eram listados os processos falimentares
com base no art. 124 dessa Lei, mas agora estdo normatizados
junto aos demais créditos. Esses juros serdo devidos somente »»
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A doutrina observa que essa previsdo pode dificul-
tar a elaboracao de Quadro Geral de Credores, pois
o valorimputéavel aos juros vencidos apo6s a faléncia
varia no tempo."?

Por fim, somente apds o pagamento de todos os
créditos, extraconcursais e concursais, incluindo
juros, se houver saldo, ele sera distribuido entre os
socios, conforme sua participagcdo societaria, nos
termos do art. 153 da LRF.

Com relagdo a nova disciplina da classificagdo
de crédito, trazida pelas alterag6es promovidas pela
Lei n° 14.112/2020, destaca-se também a revoga-
caodo§4°doart. 83, que previa que os créditos tra-
balhistas cedidos a terceiros seriam considerados
quirografarios. Areformalegislativainseriunoart. 83
0§ 5° que mudou radicalmente esse entendimento,
indicando que os créditos cedidos a qualquer titulo

mantém sua natureza e classificagao.!’®e1®

)»>» se a massa falida possuir saldo suficiente para o pagamento
integral dos créditos subordinados e de seus superiores” (COSTA;
MELO, 2020, p. 220).

17. "Referidainclusdo somente traz complicagdes. Como o refe-
rido crédito ndo terd como marco temporal a decretagdo da falén-
cia, como todos os demais créditos, e sua majoracao sera feitaao
longo do tempo, a lista de credores e o quadro-geral de credores
precisard estar sempre em mutagéo até o momento do pagamen-
to da referida classe, o que torna impossivel o trabalho de todos.
Por seu turno, nos termos do art. 41, os titulares dos referidos
créditos ndo poderao votar na Assembleia Geral de Credores, por
alindo estarem especificados e, como todos os credores teriam
direito a juros, o voto de todos com ou sem esse referido acrés-
cimo seria absolutamente idéntico. Desta forma, deve-se realizar
uma interpretagdo sistematica dos dispositivos da Lei, de modo
a se assegurar que 0s juros vencidos apos a decretagao da fa-
|éncia somente serdo satisfeitos nos termos do art. 124 da Lein.
11.101/2005. Os juros posteriores a decretagdo da faléncia, nes-
ses tempos, ndo deverdo integral o Quadro-Geral de Credores.
Eles somente serdo satisfeitos apds satisfeitos todos os demais
créditos principais. Caso isso ocorra, 0 pagamento dos juros de-
vera respeitar a ordem preferencial de pagamentos década uma
das classes” (SACRAMONE, 2020, p. 435-436).

18. "Aregra geral do Codigo Civil é a de que a cessédo de crédito
importa a transferéncia ao cessiondrio de todas as preferéncias
do crédito cedido (CC, art. 287 e 349). Antes da Reforma de 2020,
a LF excepcionava da regra geral os credores trabalhistas, num
jeito torto de os proteger. Atualmente, aregra geral da transferén-
cia das preferéncias no caso de cessao tem plena aplicacdo ao
processo falimentar” (COELHO, 2021, p. 324).

19. "Nesse ponto houve grande mudanga no texto da Lei fali-
mentar. Naregraanterior, descritano revogado § 4° desse artigo,
eventuais créditos trabalhistas que fossem cedidos deveriam »

2. Direito Intertemporal

Uma questdo que pende é a partir de que mo-
mento as alteracdes promovidas na classificacdo
do crédito passam a ser vigentes.

O art. 5° da Lei n® 14.112/2020 afirma que essa
lei teré vigéncia e a aplicacéo imediata aos pro-
cessos pendentes, observado o disposto no art.
14 do CPC, o qual, por sua vez, esclarece que a le-
gislacdo processual ndo retroagira e sera aplicada
imediatamente aos processos em curso, respeita-
dos os atos processuais praticados e as situagdes
juridicas consolidadas sob a vigéncia da legisla-

¢ao antiga.

ApOs o pagamento de todos

os créditos, extraconcursais e
concursais, se houver saldo, ele sera
distribuido entre os sdcios.

O § 1° do referido art. 5° esclarece que as
novas regras sobre classificagéo de crédito, tra-
zidas pela Lei n° 14.112/2020, somente incidirao
nas faléncias decretadas, inclusive as decorren-
tes de convolacdo, e aos pedidos de recuperacdo
judicial ou extrajudicial ajuizados ap6s o inicio de
sua vigéncia.

Logo, razoavel concluir que as novas regras de
classificacao do crédito nao afetam as faléncias ja
decretadas nem os pedidos de recuperacéao judicial
ou extrajudicial ajuizados antes do inicio da vigéncia
da Lein® 14.112/2020.

» ser reclassificados como quirografarios. Agora, conforme
disposto na Lei 11.101/2005, art. 83, § 5°, a cessdo do crédito
ocorrera sem alteracdo da sua qualificagdo. Nesse sentido,
0 cessionario sera titular do crédito com as mesmas caracte-
risticas que possufa antes da ocorréncia da cessdo. Essa alte-
ragcao na Lei tem por objetivo valorizar os créditos trabalhistas
no mercado secundério de cessdo de créditos” (COSTA; MELO,
2020, p. 220).
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3. Conclusao

Conforme visto, neste artigo, foram realizadas
consideraveisalteragdesnasregras que disciplinam
a classificacao de crédito na faléncia e nas recupe-
racOes judiciais e extrajudiciais. Muito embora algu-

mas delas se limitem a organizar regras esparsas ja
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Introduzido entre nds pela Lei n® 11.101/2005
(LRJF), o importante procedimento da recuperac¢ao
judicial teve dentre seus entraves praticos, desde o
inicio, a exigéncia de comprovagao de regularidade
fiscal como uma das condigdes para sua conces-
sdo judicial.!

Como se sabe, a jurisprudéncia se consolidou
no sentido de afastar a exigéncia de regularidade
fiscal enquanto ausente o parcelamento de dé-
bitos fiscais de forma mais vantajosa, aos deve-
dores em recuperacdo judicial (previsto no art. 68
da LRJF).

Assim se verificou, como consignou a Corte
Especial do Superior Tribunal de Justica (STJ), sob
0 pressuposto de que

"O parcelamento tributério é direito da empresa
em recuperacado judicial que conduz a situacéo de
regularidade fiscal, de modo que eventual descum-
primento do que dispde o art. 57 da LRF s6 pode
ser atribuido, ao menos imediatamente e por ora, a
auséncia de legislacdo especifica que discipline o
parcelamento em sede de recuperacao judicial, ndo
constituindo 6nus do contribuinte, enquanto se fi-
zer inerte o legislador, a apresentacdo de certidoes
de regularidade fiscal para que lhe seja concedida
arecuperagao”.?

Afinal, como entdo bem asseverou o ministro

Luis Felipe Salomao,

1. Ja em sua redacgéo original, determinava o art. 57 da LRJF que,
"Apés a juntada aos autos do plano aprovado pela assembleia
geral de credores ou decorrido o prazo previsto no art. 55 desta
Lei sem objecdo de credores, o devedor apresentara certiddes
negativas de débitos tributarios nos termos dos arts. 151, 205,
206 da Lein®5.172, de 25 de outubro de 1966 — Codigo Tributario
Nacional”, ao passo que, nos termos do art. 58 da mesma lei, a
concessao judicial da recuperagdo judicial dependia — e continua
dependendo - do cumprimento das "exigéncias desta Lei". O art.
191-A do Cdédigo Tributario Nacional (CTN), introduzido pela Lei
Complementar n° 118, é ainda mais categdrico ao estabelecer
que "A concessao de recuperacao judicial depende da apresen-
tagcdo da prova de quitagcdo de todos os tributos, observado o
disposto nos arts. 151, 205 e 206 desta Lei" (“todos os tributos”,
ou seja, de quaisquer espécie ou natureza, sejam eles federais,
estaduais ou municipais).

2, Corte Especial, REsp n°® 1.187.404-MT, Rel. Min. Luis Felipe
Salomao, v.u.,j.em 19/6/2013.

“nenhuma interpretacao pode ser aceita se dela
resulta circunstancia que — além de nao fomen-
tar — inviabilize a superagdo da crise empresarial,
com consequéncias perniciosas ao objeto de pre-
servacdo da empresa economicamente viavel, a
manutencdo da fonte produtora e dos postos de
trabalho, além de ndo atender a nenhum interesse

legitimo dos credores”.

A jurisprudéncia se consolidou no

sentido de afastar a exigéncia de

regularidade fiscal.

A controvérsia foi renovada com o advento da
Lei n® 13.043/2014, autorizando as empresas em
recuperacao a parcelarem seus débitos fiscais fe-
derais® em até 84 meses (superior ao parcelamento
ordinério, de 60 meses), bem como possibilitando
0 pagamento de percentuais inferiores ao inicio
(0,666% ao més no primeiro ano e 1% ao més no se-
gundo ano) e de 1,333% ao més a partir do terceiro
ano, remanescendo 1,361% para a 842 e Ultima par-
cela. Nao foi a nova sistematica, porém, suficiente
para que o0s tribunais patrios passassem a conside-
rar legitima a exigéncia de comprovacdo de regula-
ridade fiscal.

Prejudicado o fundamento de inexisténcia de
parcelamento diferenciado as empresas em recu-
peracdo judicial (vez que sanada a mora legislati-
va a tal respeito), parcela respeitavel da doutrina e
mesmo da jurisprudéncia entendeu que ficaria legi-
timada a exigéncia de regularidade fiscal.# Contudo,
como pontuaimportante decisdo da Terceira Turma

do STJ, o afastamento da exigéncia de regularidade

3. Nas esferas estaduais e municipais, cabe a cada ente regular
a matéria, estando aqueles autorizados a fazé-lo nos termos do
Convénio ICMS n° 59, de 22/6/2012.

4. Veja-se, arespeito, dentre outros respeitaveis entendimentos,
adoutrina de Coelho (2021, p. 237-240).
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fiscal passou a se dar “a luz do postulado da propor-
cionalidade”, entendendo-se que

"0s motivos que fundamentam a exigéncia da
comprovagdo da regularidade fiscal do devedor
(assentados no privilégio do crédito tributario) néo
tém peso suficiente — sobretudo em funcdo da re-
levancia da funcao social da empresa e do principio
que objetiva sua preservacdo — para preponderar
sobre o direito do devedor de buscar no processo
de soerguimento a superagao da crise econdmico-
-financeira que o acomete”®

Portanto, se é fato que a legislacdo desde sem-
pre contempla a exigéncia de comprovacao de re-
gularidade fiscal como condi¢ao para a concessao
judicial da recuperacéo judicial, ndo menos verdade
€ que, com maiores ou menores percal¢os, nao vi-
nha ela subsistindo quando impugnada em juizo.®

As novas alteragdes, agora decorrentes da Lei
n° 14.112/2020 (DOU de 24/12/2020), demandam o
reexame do tema. A novel sistematica assegura ao
empresario ou a sociedade empreséria que pleitear
ou tiver deferido o processamento da recuperacao
judicial liquidar seus débitos para com a Fazenda
Nacional, a sua opcao, conforme as seguintes mo-
dalidades, em apertada sintese? (i) parcelamento
em até 120 meses, com percentuais mensais de
0,5% no primeiro ano e 0,6% no segundo ano; (ii)
liquidacdo de até 30% do total tdo somente dos
débitos administrados pela Secretaria Especial
da Receita Federal do Brasil, com prejuizos fiscais
(IRPJ) e base negativa (CSLL) ou com outros cré-
ditos proprios relativos aos tributos administra-

dos pela Secretaria Especial da Receita Federal do

5. 32T, REsp n° 1.864.625-SP, Rel. Min. Nancy Andrighi, v.u., j. em
23/6/2020.

6. A esse respeito, dentre outros precedentes além daque-
le suprarreferido, as decisdes encampadas pelo ministro
Moura Ribeiro, aos 24/11/2020, nos autos do Agint no AREsp n°
1.593.832-SP.

7. Conforme redagdo dada aos arts. 10-A e 10-C da Lei n®
10.522/2002. O art. 10-B, ndo mencionado em razdo de sua es-
pecificidade, passou a permitir o parcelamento em até 24 me-
ses de tributos passiveis de retencéo na fonte e de IOF retido e
ndo recolhido.

Brasil, podendo parcelar o saldo em até 84 meses
com 0Ss mesmos percentuais da hipdtese anterior
para os dois primeiros anos; e (i) transagcdo nos
termos da Lei n° 13.988/2020, que, se aceita pela
Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional (PGFN),
podera resultar na reducao de até 70% do valor to-
tal de multas, juros de mora e encargos legais® e no
parcelamento do valor mantido em até 120 meses.

Além das condi¢des para parcelamento e quita-
cao de créditos tributarios mais benéficas do que
aquelas até entdo verificadas para os contribuin-
tes em recuperagédo judicial, outros tratamentos
fiscais diferenciados poderdo, de fato e a depen-
der das peculiaridades de cada caso, viabilizar, em
situagBes excepcionais, a regularizagao fiscal sem
relevante prejuizo ao procedimento de recupera-
cao, isto &, sem afetar a probabilidade de ser ele
bem-sucedido.

Relevantes, nesse sentir, dentre outras benes-
ses legais, os afastamentos (i) do PIS e da Cofins
sobre as redugdes de dividas, assim como (i) da li-
mitagdo a utilizagdo de resultados negativos, para
fins de IRPJ e CSLL, esta excluida ndo apenas em
relacdo as reducdes de dividas obtidas na recupe-
racaojudicial, como também ao lucro decorrente de
ganho de capital auferido em alienagdes judiciais
de bensoudireitos pelas pessoasjuridicas emrecu-
peracdo judicial ou com faléncia decretada.® Ainda
que nao digam respeito a créditos tributarios ante-
riores a recuperacao judicial, tais medidas desone-
ram em parte os resultados verificados no decorrer
do procedimento e, assim, auxiliam a empresa em
recuperac¢ao judicial a destinar recursos para a qui-
tacdo de outras dividas (fiscais ou ndo) e/ou honrar o

parcelamento que possa ter firmado.

8. Nos termos do art. 11, inciso |, da Lei n® 13.988/2020, e na au-
séncia de expressa previsédo, na nova lei, de aplicagao do referido
percentual também ao montante principal.

9. Conforme, respectivamente, novas reda¢8es dadas aos arts.
50-A, inciso I; 50-A, inciso Il; e 6°-B, caput, todos da LRJF, face as
rejeicdes dos respectivos vetos presidenciais atinentes ao PL n°
4.458/2020 - Lein® 14.112/2020, ocorridas em 17/3/2021.
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Inegaveis 0s avangos ocorridos desde o
ano de 2005 (mais precisamente com as Leis n°
13.043/2014 e n® 14.112/2020), ainda que tenham se
dado com grande lentiddo e de forma insuficiente a
resolver, cabal e definitivamente, o problema de que
ora se cuida. Com efeito, a despeito de tais avancos,
continuailegitima a exigéncia de regularidade fiscal,
em especial N0s casos em que se comprove invia-
bilizar ou dificultar sobremaneira a prépria recupe-
ragdo pretendida.

Andou bem o STJ ao decidir que, mesmo ha-
vendo parcelamento com condi¢c8es mais bené-
ficas as empresas em recuperacao judicial, ndo
seria razoéavel ou proporcional dar tamanha abran-
géncia ao privilégio do crédito tributario a ponto de
sobrepor-se a relevancia da fungao social da em-
presa ou ao principio que objetiva sua preservagao
e seu soerguimento. E o que se justifica e se legiti-
ma, inclusive, em prol dos interesses publicos, tan-
to gerais quanto especificos. Afinal, apenas com o
soerguimento da empresa seré possivel manter e
gerar renda e empregos, assegurar incremento na
arrecadacao fiscal presente e futura, assim como
viabilizar, no devido tempo, a quitacdo de débitos
fiscais pretéritos que se mostrem efetivamen-
te procedentes.

Nao ha, neste proceder, descumprimento da
preferéncia dos créditos tributarios de que cuida o
art. 186 do CTN, mesmo porque continua autoriza-
do aos Fiscos (federal, estaduais e municipais) exigir
0 que reputem devido, ainda que com algumas limi-
tacoes' igualmente consentaneas, sob a 6tica da
proporcionalidade, com o fim maior que se almeja e
com o interesse final tanto da sociedade civil quan-
to dos proprios entes publicos envolvidos.

Considerando o quadro normativo vigente, tra-

ta-se, em verdade, da melhor solugao possivel para

10. Como aquelas atinentes a bens de capital essenciais a ma-
nutencdo da atividade empresarial, cuja constricao pode ser sus-
pensa ou substituida por determinagdo do juizo da recuperagdo
judicial (conforme arts. 7°-A e 7°-B da LRJF, na redagéo da Lei
n°14.112/2020).

a discrepancia ou aparente antinomia verificada en-
tre o disposto nos arts. 47 (fixando como objetivo
darecuperacaojudicial “viabilizar a superagao da si-
tuagdo de crise econdmico-financeira do devedor,
a fim de permitir a manutencao da fonte produto-
ra, do emprego dos trabalhadores e dos interesses
dos credores, promovendo, assim, a preservacao
da empresa, sua func¢do social e o estimulo a ativi-
dade econdmica”)’ e 57 (que impede ou, a0 menos,
dificulta sobremaneira o atingimento daquele obje-
tivo, ao exigir que o devedor comprove regularidade
fiscal) da LRJF.

Continua ilegitima a exigéncia de
regularidade fiscal, em especial nos

Casos em que se comprove inviabilizar

a propria recuperacao pretendida.

Assim é que novas condi¢cdes ainda mais be-
néficas aqueles contribuintes pouco ou em nada
alteram a realidade de empresas com dificulda-
des financeiras tdo graves (a ponto de precisarem
se valer da recuperacdo judicial) via de regra pos-
suirem débitos fiscais ou mesmo exigéncias fis-
cais sob discussdo administrativa ou judicial cujos
pagamentos ou apresentagdo de garantias inte-
grais sdo simplesmente impossiveis, ao menos
enquanto nado restabelecida sua saude financeira,
sua solvabilidade.

Nesse sentir, ndo ha duvida de que o passivo
fiscal da empresa em recuperacdo judicial, no mais
das vezes, é relevante e deve ser honrado (sempre,
desde que efetivamente procedentes as exigéncias
fiscais envolvidas), mas a condicao de, antes da

propria tentativa de recuperacao, ser "regularizada”

11. De forma consentédnea com os valores sociais do trabalho e
da livre-iniciativa (fundamentos da Republica Federativa do Brasil
e daordem econdémica-CF, arts. 1°,inciso IV, e 170, caput), e com
abuscado pleno emprego (principio da atividade econdémica - CF,
art. 170, inciso VIII).
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sua situacao fiscal € absolutamente alheia arealida-
de dos fatos. Caracteriza condi¢cao impossivel (ndo
admitida no sistema juridico patrio) ou, ao menos,
inviabiliza ou dificulta sobremaneira a recuperagao
pretendida e, por consequéncia, a propria quitagcao
dos débitos fiscais. A existéncia de passivo fiscal
relevante, somada a total liberdade para os Fiscos
manterem sua cobrancga inclusive com atos execu-
torios, é o fiel da balancga suficiente, de umlado, para
os credores e 0 juizo avaliarem a efetiva probabilida-
de darecuperagcdo emsi'2e, de outro, para a propria
recuperanda a eles indicar o que seria efetivamente
necessario parcelar ou garantir.

Isso, contudo, nao legitima a exigéncia de re-
gularidade fiscal ampla e irrestrita, relativamente a
todos os créditos tributarios que, se exigiveis (ou
seja, sem suspensao da exigibilidade), entendam os
Fiscos devam ser parcelados ou garantidos.

Continua atual e aplicavel a orientacao juris-
prudencial no sentido de que a op¢ao entre prévia
regularidade fiscal e plausivel®™ tentativa de soer-
guimento da pessoa juridica devera sempre recair
nesta Ultima.

A exigéncia de regularidade fiscal, com parce-
lamento ou mesmo garantia de créditos tributarios
para fins de deferimento do pedido de recuperacéao
judicial, a0 menos quando dela resulte tamanho
6nus a ponto de dificultar sobremaneira (quando
ndo inviabilizar) a propria recuperacao, é excessi-
va, irrazoavel e desproporcional. Distancia-se do
“minimo aceitavel”, ndo atendendo a critérios de
adequacao e necessidade, tampouco verificada na
extensdo e intensidade proporcionais ao que seria
cabivel para o atendimento do interesse publico
envolvido. Como ressaltam Ives Gandra Martins e
Marilene Talarico Martins Rodrigues,

“se a recuperacdo judicial teve por objetivo

amparar as empresas em dificuldades, para que

12. O quefoifortalecido e facilitado com anova determinagdo de
apresentacdo de relatério detalhado do passivo fiscal, conforme
art. 51,inciso X, da LRJF, naredagéo da Lein® 14.112/2020.

13. Ou seja, com efetiva possibilidade de vir a ser bem-sucedida.

continuassem produtivas, assegurando empregos
e recolhimento de tributos, tal exigéncia de certi-
dbes negativas € incompativel com a finalidade da
norma legal” (MARTINS; RODRIGUES, 2007, p. 431).

Se tanto ndo bastasse, a Lei n°® 14.112/2020
provoca perplexidade ao autorizar (i) exigéncia de
garantias atinentes a créditos tributarios objeto
de discussdao judicial sem suspensao de exigibili-
dade como condi¢gdo para ndo serem parcelados;
(ii) "execugdo regular” das garantias, "inclusive por
meio da expropriacao”, na auséncia de suspensdo
da exigibilidade dos respectivos créditos tributa-
rios; e, (iii) a Fazenda Nacional, requerer a “convola-
¢ao darecuperacao judicial em faléncia” nos casos
de exclusdo do parcelamento.™

Ora, além de subsistirem todos os vicios an-
tes referidos, exigir a apresentacdo de garantia
em relacdo a créditos tributarios ndo suspensos
e admitir sua "execucgdo regular”, inclusive com
"expropriagcdo”,’® justamente por ndo estarem sus-
pensos é no minimo contraditdrio. Trata-se de exi-
géncia ndo razoavel ou proporcional, atentatoéria
aos principios de confiangca e boa-fé que devem
nortear as relacdes entre Fisco e contribuintes.

Recuperacao judicial é uma tentativa de con-
ciliacdo da empresa com seus credores privados.
O Fisco nédo participa do acordo, que nao lhe diz
respeito. Nao tem seus créditos a ele subordina-
dos, podendo proceder a sua regular cobranca
(SALAMACHA, 2005, p. 123).® Afinal, "o passivo

14. Lein®10.522/2002, art. 10-A, 88 1°-C, incisos |l e ll, e 4°-A, in-
ciso |V, naredagdo daLein®14.112/2020.

15. Sem previs&o de suspensé&o da execucao fiscal nem sequer
ressalva expressa de que a expropriagdo apenas se verifique na
hipétese de decisao final transitada em julgado considerando
efetivamente devido o tributo, tampouco de novo parcelamento
nessa situagéo, caso o contribuinte entéo ainda se encontre em
recuperacdo judicial.

16. De fato, nos termos do art. 187 do CTN, "A cobranca judicial
do crédito tributario ndo é sujeita a concurso de credores ou ha-
bilitagao em faléncia, recuperacgao judicial, concordata, inventario
ou arrolamento”. N&o se ignora, contudo, que as questdes atinen-
tes aos atos constritivos e ao prosseguimento de execugdo fiscal
em face de empresa em recuperagao judicial subsistem indefi-
nidas na jurisprudéncia (sendo objeto, por exemplo, do Tema »
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fiscal deve ser cobrado e tratado a margem e des-
vinculadamente do plano de recuperac¢ao”; ndo po-
dendo o parcelamento ser tido como “um 6nus ou
obrigagdo a que se condicione o proprio desfecho
do processo recuperacional” (CAMILO JUNIOR,
2012, p. 303).

Exigir regularidade fiscal — inclusive com apre-
sentacdo de novas garantias, cujas dificuldades e
custos sao muitas vezes insuportaveis — para que
possa ser 0 acordo entre particulares celebrado e
homologado em juizo subverte a ordem e ndo guar-
da relagdo de pertinéncia com o objeto da norma.
Cabe aos credores particulares, como ja referido,
avaliar se o passivo fiscal da empresa que pediu
recuperacao judicial inviabiliza ou ndo o acerto pro-
posto em relagcdo as demais dividas, o que ndo se
confunde com condicionar tal avaliagao a prévia re-
gularizag&o daquele passivo.

Permitir que ente estranho ao acordo possa pre-
judicéa-lo também com expropriacdo ou excussao
de garantias antes mesmo de configurada a coisa
julgada no sentido da procedéncia da exigéncia fis-
cal, bem como requerendo a faléncia da empresa
em recuperacao, € ainda mais desarrazoado.

N&o é demais lembrar que nem todos os cré-
ditos tributarios ndo pagos, ndo suspensos e ndo
garantidos sdo necessariamente devidos, em es-
pecial quando objeto de discussao judicial'” cujo
julgamento final podera extingui-los.'® Inaceitavel
e excessiva, portanto, ao menos a exigéncia de
parcelamento de créditos tributarios na referida si-
tuacgdo, ou seja, que estejam sub judice, ainda que
ndo suspensos nem garantidos, com efetiva pos-

sibilidade de virem a ser afastados, ao final, pelo

2 Repetitivo n® 987, pendente de julgamento no STJ), merecendo
nova analise também em razdo das alteragdes decorrentes da Lei
n°14.112/2020.

17. Adiscussao administrativa, como se sabe, via de regra, asse-
gura, por si s6, a suspensdo da exigibilidade do crédito tributario
até sua final definicdo. Razoavel, portanto, que 0 mesmo se ve-
rifique em relagao aos pleitos judiciais plausiveis, formulados ao
menos pelas pessoas juridicas em recuperacao judicial.

18. Conforme art. 156, inciso X, do CTN.

Poder Judiciério.” A exigéncia de pagamento ou
mesmo garantia, nessa situagdo, contraria ainda
mais 0s objetivos de preservacéao e fortalecimen-
to da empresa, impondo-lhe gasto que entdo ain-
da ndo se pode considerar definitivamente devido
Ou necessario, além de restringir o proprio acesso
ao Judiciario.

Nem se diga que a auséncia de garantia em
relacdo a créditos tributarios sub judice, sem sus-
pensao da exigibilidade, poderia incentivar a litigio-
sidade fiscal. Bem se sabe que a litigiosidade fiscal
no Brasil néo precisa de incentivo (muito ao con-
trario), sendo inequivoco que, de qualquer modo,
eventuais pleitos abusivos ou contrarios a jurispru-
déncia consolidada hdo de receber o devido trata-
mento, sujeitando o demandante as necessérias
consequéncias. O que ndo se pode é ter a excegao
como regra.

Ademais, ressalvando ndo ser a faléncia
objeto de exame nessa oportunidade, a tdo so
possibilidade de ser ela requerida pelo simples
inadimplemento do parcelamento inviabiliza a pro-
pria regularizacdo fiscal sob tal forma, por torna-
-la por demais arriscada. Caracteriza, a rigor, nova
antinomia na lei, ao exigir que a empresa em recu-
peracao judicial adote procedimento que implica
Nnovo e ainda mais grave risco ao seu soerguimen-
to, além de nao ser sequer razoavel admitir tama-
nho poder a quem nem sequer participou do plano
de recuperacao judicial.

Registre-se serem muito bem-vindas as dis-
posicBes constantes da Portaria PGFN/ME n°
2.382/2021 (DO 1°/3/2021), possibilitando que, no
ambito das negociagdes entre o contribuinte em
recuperacgdo judicial e a PGFN,?® sejam acorda-

das ou flexibilizadas a substituicdo, liberagdo ou

19. Vale dizer, enquanto ausente, ao menos, jurisprudéncia con-
solidada do tribunal superior competente para o exame dos te-
mas em debate em cada caso especifico.

20. O que abrange ndo apenas os parcelamentos, mas também
transacao e celebracdo de Negdcio Juridico Processual, confor-
me art. 4° da referida portaria.
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manutencao de garantias (arts. 4°, inciso IV; 7°, inci-
so II; 8%, incisos IV e V; e 24, inciso ll).

Ocorre que, em especial em um pais continental
COmMO 0 n0Ssso, ndo pode o contribuinte depender
do subjetivismo (ou mesmo da boa vontade) do pro-
curador da Fazenda Nacional (quando ndo das fa-
zendas estaduais e/ou municipais) com quem vier a
tratar, em cada caso especifico, dos interesses cla-
ramente conflitantes. Ndo ha segurancga juridica na
autorizag¢do, e ainda por mera portaria regulamen-
tar, ao agente publico para flexibilizar, a seu talante,

parte das rigorosas exigéncias fixadas em lei.

A par do quanto exposto, o Supremo Tribunal
Federal (STF) ja declarou a inconstitucionalidade
da exigéncia de certiddes negativas como con-
dicdo para a pratica de varios atos empresariais e
da vida civil, considerando-a ilegitima e contraria
a Constituicao Federal (CF) quando posta como
condi¢cado, por exemplo, para fins de inscricdo no
Cadastro Nacional das Pessoas Juridicas (CNPJ),2!
registro de contrato social ou contratagdo de em-
préstimos junto a instituicdes financeiras?? e im-
pressao de notas fiscais.?®

E exatamente do que se cuida na situacdo pre-
sente. A exigéncia de regularidade fiscal como
condi¢cdo para o deferimento da recuperagéo judi-
cial — que, repita-se, nao abrange créditos tributa-

rios — caracteriza coergcdo para pagamento?* dos

21. AgRegnoREN®576.320, Rel.Min. Gilmar Mendes, j.em 17/12/2013.
22. ADIn®173-IDF, Rel. Min. Joaquim Barbosa, j. em 25/9/2008.
23. AgReg no RE n° 556.038 AgR, Rel. Min. Gilmar Mendes, j. em
1°/4/2008.

24. Ou, ao menos, depdsito, cujos efeitos para fins de arrecada-
¢80 sdo 0s mesmos, relativamente aos créditos tributarios admi-
nistrados pela Receita Federal do Brasil.

tributos que ndo se encontrem garantidos ou com
exigibilidade suspensa, para que o contribuinte
possa manter o exercicio de sua atividade econo-
mica. Contraria o principio da livre-iniciativa (CF, art.
170, paragrafo unico) e restringe o direito funda-
mental ao livre acesso ao Poder Judiciario (CF, art.
59 inciso XXXV), mais especificamente o direito do
contribuinte de obter a competente prestacédo juris-
dicional acerca da validade de determinada exigén-
ciafiscal que repute ilegitima.

Sendo a recuperacédo judicial necessaria para
a empresa manter suas atividades (derradeira ten-
tativa de evitar a quebra), a referida exigéncia im-
plica claro 6bice a tanto, como se vé, muito mais
grave e intransponivel do que o verificado em al-
gumas das hipoteses em que o STF concluiu haver

inconstitucionalidade.

Conclusao

Continuam atuais e relevantes, inexistindo razao
para ndo serem observadas, as premissas fixadas
pelo STJ de (i) ser o parcelamento tributério “direito
da empresa em recuperacdo judicial que conduz a
situacdo de regularidade fiscal”;?® (i) que “nenhu-
ma interpretacao pode ser aceita se dela resulta
circunstancia que — além de ndo fomentar — invia-
bilize a superacao da crise empresarial, com conse-
quéncias perniciosas ao objeto de preservac¢ao da
empresa economicamente viavel, a manutencdo
da fonte produtora e dos postos de trabalho";?®
(iii) dever ser o tema examinado "a luz do postulado
da proporcionalidade”;?’e (iv) ndo terem, "os moti-
vos que fundamentam a exigéncia da comprova-
¢do da regularidade fiscal do devedor (assentados
no privilégio do crédito tributario)”, “peso suficien-
te — sobretudo em funcdo da relevancia da fungao

social da empresa e do principio que objetiva sua

25. REspn° 1.187.404-MT, ja referido.
26. Mesmo precedente.
27. REspn®1.864.625-SP, jareferido.
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preservacao — para preponderar sobre o direito do
devedor de buscar no processo de soerguimento
a superacdo da crise econdmico-financeira que
o0acomete"2®

S&0 inegaveis e sempre desejaveis 0s avangos
no sentido de facilitar a quitacao de débitos fiscais
pelas empresas em geral, em especial por aquelas
que se encontrem em recuperac¢ao judicial e, in-
clusive, aprimorando mecanismos de negocia¢ao
entre Fiscos e contribuintes, como se tem verifi-
cado e se espera ocorra mais e mais, em todos as
esferas (federal, estaduais e municipais). Ndo obs-
tante, subsiste a ilegitimidade de qualquer forma
de coerc¢do para pagamento de tributo e assim se
caracteriza a exigéncia de regularidade fiscal em
questdo. Subsiste, igualmente, a discrepancia (ou
aparente antinomia) entre o disposto nos arts. 47 e
57 da LRJF, ja reconhecida e solucionada pelo STJ,
ainda que as louvaveis providéncias objetivando

viabilizar a pretendida regularizagao fiscal possam

28. Mesmo precedente.

BIBLIOGRAFIA

minimizar ou mesmo neutralizar, em determinadas
situacdes, suas deletérias consequéncias.

Nada hé a alterar, portanto, na consolidada ju-
risprudéncia determinando o afastamento dessa
exigéncia, ao menos nao em se tratando de ca-
sos especificos em que se comprove quer a im-
possibilidade de seu atendimento, quer que tal
inviabilizaria a recuperacao pretendida, ou, ainda,
aumentaria de forma relevante o risco de ndo ser
ela bem-sucedida.

Por fim, em nenhuma hipdtese sera admissivel
exigir, como condi¢cdo para o deferimento do pe-
dido de recuperacéo judicial, o pagamento, o par-
celamento ou mesmo a apresentacdo de garantia
atinentes a créditos tributarios objeto de discusséao
judicial, menos ainda a excussdo de garantia antes
do transito em julgado de decisdo final conside-
rando efetivamente devido o respectivo tributo.
Igualmente ilegitima e inadmissivel a autorizacdo
para a Fazenda Nacional requerer a “convolagéo
da recuperacéo judicial em faléncia” nos casos de

exclusdo de parcelamento fiscal.

CAMILO JUNIOR, Ruy Pereira. Empresa em crise e tributagdo. In: TOLEDO, Paulo Fernando Campos Salles de; SATIRO, Francisco
(coord.). Direito das empresas em crise: problemas e solu¢ées. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2012.

COELHO, Fabio Ulhoa. Comentérios a Lei de Faléncias e de Recuperacdo de Empresas. 14. ed. Sao Paulo: Thompson

Reuters, 2021.

MARTINS, Ives Gandra da Silva; RODRIGUES, Marilene Talarico Martins. Certides negativas e direitos fundamentais do
contribuinte. In: MACHADO, Hugo de Brito (coord.). Certidbes negativas e direitos fundamentais do contribuinte. S&o Paulo:

Dialética, 2007.

SALAMACHA, José Eli. Débitos fiscais e a recuperagao judicial de empresas. Revista de Direito Mercantil, Sdo Paulo: Malheiros,

n. 140, out./dez. 2005.

Regularidade fiscal na recuperacgao judicial.

197



OSANA MARIA DA
ROCHA MENDONCA

Advogada e contadora técnica, responsavel
técnica como administradora judicial.
Membro da Insol. Membro do International
Institution of Insolvency. Membro do
Conselho de Administracéo do TMA,

com registros na OAB e CRC.

Novas atividades
do administrador
judicial.

SUMARIO
1. Introducado

2. Novas atividades do administrador judicial
previstas no art. 22 da Lein® 11.101/2005

3. Novas atividades do administrador judicial
na assembleia de credores

4. Atividades do administrador judicial na
insolvéncia transnacional

5. Consideracdes finais

Bibliografia



1. Introducao

A Lein® 11.101/2005, nos seus 15 anos de exis-
téncia, sofreu alteracdes pontuais em seu texto, as
quais nao observaram a evoluc¢do pratica adotada
no dia a dia dos casos de insolvéncia.

A evolucéao pratica implementada pela doutrina
e jurisprudéncia proporcionou um desenvolvimen-
to na aplicagdo da Lei n® 11.101/2005, seja pelo
aumento da experiéncia dos aplicadores da lei, seja
pelo surgimento da crise de sociedades empresa-
rias com estruturas complexas. Essa evolugdo na
aplicagdo dalLein®11.101/2005 acabou por introdu-
zir novas atividades ao administrador judicial.

Nesse sentido, a Lei n° 14.112/2020 buscou
abarcar as novas atividades desenvolvidas pelo
administrador judicial nos 15 anos de vigéncia da
Lei n°® 11.101/2005, de modo a positiva-las, porém,
além das atividades ja desenvolvidas no dia a dia e
nao previstas em lei, o legislador inovou em incluir
outras atividades ainda ndo testadas nos anos de
vigéncia da Lein° 11.101/2005, como, por exemplo,
de "assegurar” procedimentos.

Antes da alteragdo da Lei n® 11.101/2005, o art.
22, que trata das fun¢des do administrador judicial,
possuia 27 atividades positivadas. Com as altera-
¢oes introduzidas pela Lei n°® 14.112/2020, houve a
inclusé@o de 13 novas atividades, totalizando 40 ati-
vidades a serem desenvolvidas pelo administrador
judicial. Portanto, o administrador judicial teve um
aumento de 48% nas suas atividades, isso levan-
do em considerag&o apenas o art. 22.

Ocorre que, em outros dispositivos da Lei n°
11.101/2005, ha outras atividades a serem desen-
volvidas pelo administrador, além de outras ndo po-
sitivadas e desenvolvidas no dia a dia.

Apesar do aumento das atividades, o legislador
ndo buscou fornecer meios de proteger a atividade
desenvolvida pelo administrador judicial, entre as
quais, o acompanhamento do pagamento de suare-
munerac¢ao em dia, de modo a Ihe garantir recursos

para que possa realizar seu trabalho sem prejuizo

financeiro, bem como meios de assumir com segu-
ranca a guarda de bens na faléncia. Nesses pontos,
0s administradores judiciais terdo que continuar
contando com o auxilio da doutrina e da jurispru-

déncia para aperfeicoamento.

2. Novas atividades do administrador
judicial previstas no art. 22 da
Lein®11.101/2005

A primeira alteracdo nas atividades identificada
no art. 22 é a prevista no inciso I, alinea j, que positi-
vou a fungdo do administrador judicial em estimular
a conciliagao e mediacao.

A positivagdo de o administrador judicial esti-
mular a conciliacdo e mediacdo encontra respal-
do na importéancia dada aos métodos alternativos
de resolucao de conflitos, tais como no Cdédigo de
Processo Civil (CPC) de 2015 e Enunciado n°® 45 da
| Jornada de Prevencgao e Solugao Extrajudicial de
Litigios, que prevé que

"a mediacao e conciliagdo sdo compativeis com
a recuperacao judicial, extrajudicial e a faléncia do
empresario e da sociedade empreséria, bem como
em casos de superendividamento, observadas as
restricdes legais”.

Outrossim, com a Pandemia da Covid-19, os
Tribunais de Justica de Sao Paulo (Provimento CG
n° 19/2020), Rio de Janeiro (Regime Especial de
Tratamento de Conflitos Relativos a Recuperagédo
Judicial e Faléncia — RER), Parana (Cejusc da
Recuperagao Judicial) e Pernambuco (Programa
Especial e Negociagao Empresarial — Covid-19) im-
plementaram procedimentos para incentivar meios
alternativos de resolucao de conflitos.

Ocorre que, como bem pontuado pela professo-
ra Sheila Cerezetti e Gustavo Lacerda,

"0 amplo emprego de mediagcdo NOS processos
concursais gera desafios complexos. E natural que
a adequada intersecc¢ao entre dois campos juri-
dicos os quais, até entdo, pouco se relacionavam

na pratica, demande alguma compatibilizag&o. Por
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isso mesmo, afigura-se adequado tracar os limites
da mediac¢ao aplicada ao Direito das Empresas em
Crise [..] Como se sabe, a diferenga entre o remédio
e 0 veneno, frequentemente, encontra-se na dose”
(CEREZETTI; LACERDA FRANCO, 2020, p. 244).

A mediacgao é regulada pela Lei n° 13.140/2015,
que deve contar com a participacdo de mediador
profissional a ser escolhido pelas partes ou pelo
juiz e possui caréter sigiloso. Esse € um procedi-
mento que pode ser custoso e demorado, em es-
pecial quando aplicado em um procedimento de
insolvéncia com a participacdo de diversos credo-
res, o que pode inviabilizar sua aplicagao, quer seja
pelos custos de implementagado, quer seja pelos
prazos rigidos da Lei n® 11.101/2005 que devem

ser seguidos.

Identificada a oportunidade de sua
aplicacao, deve o administrador
judicial estimular a utilizacao

da conciliagcao.

Portanto, com base em sua experiéncia, res-
guardadas as peculiaridades de cada caso, compe-
te ao administrador identificar as oportunidades em
que a mediacdo poderé ser aplicada e estimular sua
utilizacdo por meio da conscientizac&o das partes.

Na mesma linha segue a conciliacdo, ou seja,
identificada a oportunidade de sua aplicagcao, deve
0 administrador judicial estimular a utilizacdo da
conciliagdo, por meio de pedido de instalagc&do de
audiéncias de conciliacdo que podem ser condu-
zidas pelo juiz ou pelos conciliadores cadastrados
no tribunal.

Nesse sentido, deve haver uma separacao cla-
ra da fungdo de administrador judicial, mediador e
conciliador, cabendo, como expressamente diz a
Lei n° 11.101/2005, ao administrador judicial, ape-
nas estimular a pratica de métodos de solucdo de

conflitos alternativos.

Asalineas ke /doincisoldoart. 22 positivaram o
dever de o administrador judicial manter plataforma
on-line (site) para divulgar as principais informacdes
dos processos de recuperacdo judicial e faléncia
em que atua, bem como que esse site disponha de
uma interface para comunicagdo com os credores
e demais interessados, bem como permita o rece-
bimento de documentos e informagdes.

Na faléncia, em linhas gerais, compete ao ad-
ministrador judicial auxiliar o juizo na conducdo
do processo, realizar os ativos, pagar 0os passi-
vOs na ordem prevista nos arts. 83 e 84 da Lei n°
11.101/2005 e representar a massa falida nos pro-
cessos judiciais e extrajudiciais.

O art. 22, inciso |, alinea m, por sua vez, positi-
vou pratica que iniciou com as varas especializadas
em recuperacdo judicial e faléncia e que foi ampla-
mente adotada por outros juizos em determinar que
o0 administrador judicial responda diretamente os
pedidos de informag¢8es oriundos de outros juizos
e 6rgaos oficiais.

No que tange as questdes especificas a recu-
peracdo judicial, a Lei n® 14.112/2020 trouxe altera-
¢coes relevantes sobre a atuagdo do administrador
judicial, conferindo a esse obrigacdes de fiscalizar
e assegurar uma determinada marcha ao processo
de recuperacéao judicial.

A alinea ¢ do inciso Il do art. 22 determina que
o0 administrador judicial devera apresentar relato-
rio mensal das atividades do devedor, fiscalizando
a veracidade e a conformidade das informacgdes
prestadas pelo devedor.

Nao é factivel que o legislador, ao redigir o texto
da alinea ¢, pretendesse que caberia ao administra-
dorjudicial proceder a checagem pormenorizada de
cada documento que baseia 0 langamento contébil,
se fosse essa a sua pretensdo, melhor seria passar
a contabilizag&o da recuperanda para ser realizada
pelo administrador judicial.

Nitido que se tal anélise fosse de fato determi-
nada pela alteracdo da lei, essa seria totalmente
inviavel, isto porque ndo seria operavel em virtude

o>

Revista do Advogado | N° 150 | JUN | 2021



da quantidade de documentos que comportam
0s lancamentos das sociedades que circulam
mensalmente.

O comparativo entre essa nova fun¢do do ad-
ministrador judicial com as auditorias externas de-
monstra a inviabilidade da andlise pormenorizada
de cada evidéncia langcada na contabilidade. Como
se sabe, as auditorias externas sdo realizadas tri-
mestralmente ou anualmente, e ndo mensalmente,
como ocorre nas obrigacdes do administrador judi-
cial narecuperacdo judicial, ademais as sociedades
auditadas fazem uso de avaliagbes dos controles
internos e consideram aspectos de relevancia e
risco, e, consequentemente, ndo ha verificacéo in-
dividual de todo langamento contabil, visto que as
auditorias sé@o feitas com base em amostragem
e materialidade.

N&o se pode deixar de mencionar que nas audi-
torias as evidéncias ndo sdo necessariamente obti-
das através de documentagdo, mas também por
meio de informacdes prestadas pelos administra-
dores das sociedades, as quais sao atestadas atra-
vés da Carta de Responsabilidade da Administracao
ou Carta de Representacdo, assinada pelos repre-
sentantes da sociedade empresarial para confirmar
a veracidade das informa¢des e dados prestados
ao auditor.

Mesmo porque, encerrado o trabalho do auditor,
esse nao atesta a veracidade das informacgdes con-
tabeis, isto porque a sua opinido é fundamentada
nas adequac¢des das informacgdes contabeis.

O professor Marcelo Barbosa Sacramone dis-
pde que o administrador judicial devera analisar as
inconsisténcias, e ndo o todo,

“Pela melhor interpretacdo da Lei, o adminis-
trador judicial devera analisar a informacao apre-
sentada pelo devedor para identificar eventuais
inconsisténcias. Sua responsabilidade nao é de
resultado, mas de culpa ou dolo caso informagdes
manifestamente incorretas ou contraditérias sejam
apresentadas. Identificadas eventuais inconsistén-

cias, tem o administrador judicial a obrigacdo de

diligenciar para conferir a atua¢do do devedor € in-
vestigar se 0s numeros estariam efetivamente cor-
retos” (SACRAMONE, 2021, p. 167).

Nesse contexto, cabe ao administrador judi-
cial aplicar as melhores praticas determinadas
pelo Instituto Brasileiro de Contadores (lbracon)
e pelo Conselho Federal de Contabilidade, e so-
licitar Carta de Representagdo da Recuperanda
juntamente com as informacdes e documentos
apresentados para elaboracado de todos os relato-
rios apresentados durante o processo de recupe-
racao judicial.

Outro aspecto relevante das altera¢Oes da Lei
n° 11.101/2005 no tocante as fungdes do adminis-
trador judicial estd na necessidade de apresentar
relatério sobre o plano de recuperacao judicial para
fiscalizar a veracidade e a conformidade das infor-
macdes prestadas pelo devedor, além de informar
eventual ocorréncia das condutas que possam
afastar os administradores da sociedade recupe-
randa, disposi¢cdes essas inseridas no art. 22, inciso
II, alinea h. Assim como na hipotese da alinea ¢ do
mesmo inciso e artigo, compete ao administrador
judicial analisar a conformidade das informacgdes
prestadas pela devedora.

No que se refere a analise do plano de recupera-
¢ao judicial, o administrador judicial deve evidenciar
eventuais ilegalidades contidas no referido docu-
mento e demonstrar eventuais inconsisténcias de
informagdes prestadas no documento. Por exemplo,
na hipotese de a recuperanda informar a necessida-
de da venda de determinado ativo para o pagamento
dos credores, deve a administradora judicial proce-
der a andlise do balan¢o da devedora e evidenciar a
existéncia dos valores contébeis x avaliagao.

Contudo, é importante ressaltar que ndo cabe
ao administrador judicial a andlise da viabilidade
econdmica do plano de recuperacao judicial, isto
porque tal julgamento é de competéncia exclusiva
dos credores, que tém a obrigacdo e o direito de
avaliar o plano e suas condi¢cdes para formar o seu

entendimento sobre a aprovagdo do mesmo.
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Por fim, a alteracao da lei conferiu ao administra-
dor judicial a obrigacao de fiscal das negociagdes
realizadas por devedor e credores, as alineas e, f e
g disp6em que compete ao administrador judicial
(i) fiscalizar o decurso das tratativas e aregularidade
das negociagées entre devedor e credores; (ii) as-
segurar que devedor e credores ndo adotem expe-
dientes dilatorios, inuteis ou, em geral, prejudiciais
ao regular andamento das negociagdes; (iii) asse-
gurar que as negociagdes realizadas entre devedor
e credores sejam regidas pelos termos convencio-
nados entre os interessados ou, na falta de acordo,
pelas regras propostas pelo administrador judicial
e homologadas pelo juiz, observado o principio da
boa-fé para solugdo construtiva de consensos,
que acarretem maior efetividade econémico-finan-
ceira e proveito social para 0os agentes econdmi-
cos envolvidos.

O primeiro item do parégrafo anterior destaca
ao administrador judicial a necessidade de fiscalizar
a integralidade das tratativas entre credores e a re-
cuperanda, razdo pela qual devera o administrador
judicial acompanhar as reunides realizadas pelas
partes, pessoalmente ou por meio de atas, e, como
exposto no terceiro item, intervir, caso necessario,
para auxiliar nas negociagdes e até mesmo propor
regras homologadas pelo juiz.

Trata-se de questdo delicada conceder ao
administrador judicial essa espécie de papel de
mediador, isto porque, conforme mencionado an-
teriormente, a mediacdo € uma atividade regulada
por lei especifica e destinada a pessoas capacita-
das para exercer tal pratica, a Lei n° 13.104/2015
regula a mediacao e dispde, em seu art. 11, que a
mediacao judicial deve ser realizada por pessoas
capacitadas, ou seja, “graduada ha pelo menos dois
anos em curso de ensino superior de instituicdo
reconhecida pelo Ministério da Educacgéo e que te-
nha obtido capacitagéo em escola ou instituicéo de
formacdo de mediadores, reconhecida pela Escola
Nacional de Formacdo e Aperfeicoamento de

Magistrados (Enfam) ou pelos tribunais, observados

0s requisitos minimos estabelecidos pelo Conselho
Nacional de Justica em conjunto com o Ministério
da Justica" e, por vezes, pode o administrador judi-
cial ndo deter capacidade técnica para tal funcéao.
Ademais, o principal fator contra o desempenho
desse papel pelo administrador judicial esta nos
eventuais conflitos de fungdes entre as atividades
desenvolvidas pelo administrador judicial e a de
mediador, tais como a confidencialidade da media-
¢ao versus o dever de transparéncia do administra-

dorjudicial.

A mediacdo € uma atividade

destinada a pessoas capacitadas

para exercer tal pratica.

O segundo item é familiar aos administradores
judiciais que se encontram em campo héa algum
tempo, haja vista que, mesmo que nao determi-
nado por lei, garantir certa celeridade aos autos
da recuperacao judicial, sobretudo no que tange
as negociacgdes, trata de boa pratica aplicada pe-
los administradores judiciais, e mesmo uma tare-
fa corriqueira.

Na verdade, o que muda com essa normativa é
possibilitar maior assertividade nas agcdes do admi-
nistrador judicial para manter a velocidade adequa-
da quanto ao andamento da recuperacgao judicial,
ou seja, credores e devedores ficaram mais atentos
e respeitaram com maior clareza os apontamen-
tos do administrador judicial, sobretudo quanto as
inimeras suspensdes de assembleias de credo-
res que correm repetidamente, atrasando cada vez
mais o deslinde das questdes entre a recuperanda
e seus credores.

A primeira alteracao na fungdo da administrado-
ra judicial na faléncia buscou reforcar aimportancia
de que seja regularizada a representacao da mas-
sa falida em procedimentos arbitrais. Diz-se que se
trata de um reforgo, pois, sendo a arbitragem um
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procedimento extrajudicial, ndo seria necessaria
sua mencdo expressa na alinea ¢ doinciso lll do art.
22 daLein®11.101/2005, ja que na primeira parte do
dispositivo legal supra sdo mencionados expressa-
mente processos extrajudiciais.

Parece que o legislador, ao reforgar a importan-
cia da regularizagcdo em procedimentos arbitrais,
visa trazer relevancia a arbitragem e facilitar o aces-
so do administrador judicial, enquanto representan-
te da massa falida, aos tribunais arbitrais, os quais
possuem regras proprias e por vezes impdem exi-
géncias e procedimentos que impedem ou limitam
o0 cumprimento do previsto na alinea ¢ do inciso lll
doart. 22 dalLein®11.101/2005.

A alinea j do inciso Ill do art. 22 da Lei n°
11.101/2005 impBe a pena capital de destituicdo
ao administrador judicial caso ndo proceda a ven-
da dos bens em 180 dias, contados da juntada do
auto de arrecadacao. Esse artigo busca aumentar
a responsabilidade do administrador judicial na ce-
leridade e maximizacao dos ativos da massa falida
com a venda répida, visando afastar a depreciacgdo
dos bens.

Apesar de louvavel a iniciativa, a previsdo de
destituicdo é exagerada, pois 0 maior interessado
na venda rapida dos bens da massa falida é o admi-
nistrador judicial, que, via de regra, fica responsavel
pelos bens, sem que tenha valor algum no caixa da
falida para fazer frente aos custos de manutencao
dos bens.

Decretada a faléncia, o s6cio devedor se livra de
toda responsabilidade dos bens, mesmo nos casos
em que a sociedade falida é deixada totalmente
descapitalizada para fazer frente aos custos e des-
pesas minimas — entenda-se por manutencdo dos
bens e seguranca na guarda dos bens —na faléncia.

Essa responsabilidade é transferida ao adminis-
tradorjudicial sem qualquer estruturagao e protecao
da Lei n® 11.101/2005, restando ao administrador
judicial a responsabilidade de cuidar dos bens sem
nem sequer saber se o valor de venda fara frente aos

custos de guarda e manutenc¢do dos bens.

Nesse ponto, o soécio falido que usufruiu de to-
dos os beneficios econdbmicos gerados pelos ati-
vos da falida se livra da sua responsabilidade, a qual
é transferida, sem qualquer estrutura, a um terceiro
que, agora, esta ameacado de ser destituido caso
ndo efetue a venda em 180 dias. Que ficara por cin-
co anos sem direito a trabalhar na mesma funcgao,
enquanto o falido teve suas responsabilidades di-
mensionadas em trés anos.

Portanto, em vez de impor a pena capital ao ad-
ministrador judicial, deveria o legislador ter buscado
meios de conferir estrutura para o administrador
judicial assumir a responsabilidade dos bens de for-
ma segura, pois a simplificacdo da venda dos bens
foi abordada na alteragcdo da Lein® 11.101/2005.

Enfim, a depender do administrador judicial,
o0 prazo de 180 dias serd cumprido, resta saber
se 0 excesso de litigiosidade e trémites burocrati-
cos permitirda o cumprimento desse prazo.

Visando demonstrar sua atuagdo para cumpri-
mento do prazo de venda dos bens, deve o admi-
nistrador judicial fazer constar em seus relatérios o
andamento periodico e detalhado da situacéao dos
bens e as medidas implementadas para a efetiva-
¢ao davenda, destacando os eventuais percalcos e
tempo transcorrido, passo a passo.

Por fim, vale a mencao dos casos de faléncias
deficitérias, situacao em que deve o administrador
judicial proceder a venda dos bens mdveis em 30
dias e bens imoveis em 60 dias, visando ao rapi-
do encerramento da faléncia (art. 144-A da Lei n°
11.101/2005). Acertadamente, para as vendas em
casos de faléncias deficitarias, o legislador ndo
previu a pena capital de destituicado do administra-
dorjudicial.

O art. 22, inciso lll, alinea s, trouxe duas impor-
tantes inclusdes: i) a previsdo expressa de que 0s
valores depositados em outras agdes, com exce-
cao de valores que envolvam dividas fiscais, sejam
transferidos para conta judicial vinculada a faléncia
para que seja utilizada para pagamento dos cre-

dores na ordem prevista nos arts. 83 e 84 da Lei
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n° 11.101/2005; i) a contrario sensu, positivou a pos-
sibilidade de o administrador judicial transigir visan-
do trazer valores para a massa falida que sejam de
dificil recuperacgao, desde que obtenha autorizagao
judicial para tanto.

A previsdo expressa de que os valores deposi-
tados em contas judiciais vinculadas a outros pro-
cessos devem ser transferidos para conta judicial
vinculada a faléncia pde fim as discussdes acerca
da destinagdo dessas quantias, conferindo impor-
tante ferramenta para que o administrador judicial
obtenha éxito em arrecadar valores depositados
em contas judiciais vinculadas a processos em
que a massa falida figure como parte e faga jus a
essa quantia.

A previsdo legal de que o administrador judicial
pode transigir, mediante autorizagdo judicial, para
receber quantias menores que a devida em casos
de dificil recuperacéo (feita a leitura a contrario
sensu, como mencionado), proporcionara um im-
portante meio de recuperagdo de valores em prol

da massa falida.

3. Novas atividades do administrador
judicial na assembleia de credores

A alteracao da Lei n°® 11.101/2005 atribuiu como
funcdo do administrador judicial a de fiscalizar e
emitir parecer sobre a regularidade do termo de
adesdo e votagao por sistema eletrénico que pode
ser utilizado para substituir a participagdo do credor
na assembleia de credores para prolatar seu voto.

Infelizmente ndo definiu o legislador os ele-
mentos e requisitos minimos de validade do termo
de adesdo, portanto, deve o administrador judicial
definir em cada caso em que atua quais informa-
¢Oes devem constar do termo de adesé&o para que
sejalevado a homologagdo do juizo.

Entre as informag8es minimas que devem cons-
tar no termo de adeséo vale destacar: as folhas dos
autos do processo em que a versdo do plano de

recuperacao objeto do termo esta juntado, termos

aos quais o credor anuiu, documentos de represen-
tacdo de quem assina e prazo para entrega para
conferéncia do administrador judicial.

Vale mencionar que o termo de adesdo pode
se tornar sem efeito caso ndo atingido o quérum
de aprovacao do plano de recuperagao, ou, caso
realizada a assembleia de credores, ocorra modi-
ficagBes no plano de recuperacdo judicial, o que
acarretara em grande perda de horas de todos

0s envolvidos.

Deve o administrador judicial definir
em cada caso em que atua quais
informacdes devem constar do
termo de adesao.

Jé para a apuracdo do voto via sistema eletroni-
co, deve o administrador judicial utilizar plataforma
propria ou plataforma de fornecedor de servigos
que tenha sido testada pelo administrador judicial
e que confira a devida seguranca para que seja
conferida a validade da manifestacdo de vontade
dos credores. Essa solucao, com o surgimento da
pandemia de Covid-19, foi implantada mesmo an-
tes da sancao presidencial das alteragdes da Lein®
11.101/2005, haja vista a necessidade de realizagdo
das assembleias de credores por meio virtual em
respeito ao distanciamento social.

Portanto, a solu¢ao de apuracao de manifesta-
¢ao de vontade via sistema eletrénico se mostra
mais factivel de aplicagdo pratica, vez que fornece

mais seguranga e economia de recursos.

4. Atividades do administrador judicial
na insolvéncia transnacional

A alteracdo da Lein® 11.101/2005, ao introduzir
o "Capitulo VI-A - Da Insolvéncia Transnacional”,
adotou 0 modelo misto da Lei da United Nations
Commission on Internacional Trade Law (Uncitral)
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para regular em nosso ordenamento juridico me-
canismos de cooperagdo com outras jurisdicdes
para condug&o de processos de insolvéncias
transnacionais e, com essa inovacdo, colocou o
administrador judicial em posic&o de destaque, na
medida em que conferiu ao auxiliar do juizo fun-
¢Oes de interlocucdo com os 6rgaos de diferen-
tes jurisdi¢cdes.

O art. 167-P da Lein® 11.101/2005 disp&e que

0 "juiz deveréa cooperar diretamente ou por meio
do administrador judicial, na maxima extenséo pos-
sivel, com a autoridade estrangeira ou com repre-
sentantes estrangeiros”.

Portanto, o legislador, ao prever a comunicagcao
direta com a autoridade ou representante estran-
geiro, conferiu posi¢cdo de interlocutor ao admi-
nistrador judicial no procedimento de insolvéncia
transnacional, que, em conjunto com o juizo na-
cional, terdo de definir os procedimentos a serem
adotados, notadamente, idioma de comunicagao,
forma (e-mail, por exemplo) e informacdes a serem
comunicadas, entre outros.

Além da autoridade estrangeira e representante
estrangeiro, o art. 167-G, 88 3° e 4°, tratou da comu-
nicagdo com os credores estrangeiros, conferindo
ao juiz definir qual 0 meio de comunicag¢ao que de-
vera ser adotado.

Tendo em vista que o art. 22, inciso |, alinea m,
prevé que compete ao administrador judicial provi-
denciar a comunicagdo com outros juizos e 6rgaos
publicos em ambito nacional, certamente as ativi-
dades de interlocu¢do com autoridades, represen-
tantes e credores estrangeiros serdo atribuidas ao
administrador judicial, que devera possuir equipe
multidisciplinar e com conhecimentos da lingua in-
glesa, idioma mais utilizado em negdcios que envol-
vem sociedades empresarias de paises diferentes.

Importante destacar que a comunicagdo nao
se confunde com o direito de peticdo, esse Ulti-
mo, se necessario, devera observar a necesséria
contratacdo de servigcos de especialistas no pais

estrangeiro que possuam jus postulandi naquela

jurisdicao. Essa ressalva é importante, pois o admi-
nistrador judicial, em casos de faléncias transnacio-
nais, € considerado o “representante do processo
brasileiro” (art. 167-E), e nessa fungao, para adotar
medidas juridicas fora do Brasil, precisara contratar

especialistas para fins de representacdo judicial.

5. Consideracgdes finais

A Lein®14.112/2020 procedeu a inclusdo de 13
novas atividades ao administrador judicial no art. 22
da Lei n°® 11.101/2005, o qual dispde sobre as fun-
¢Oes do administrador judicial, assim, com as alte-
racOes introduzidas, o artigo passou a determinar
40 atividades a serem desenvolvidas pelo adminis-
trador judicial. Portanto, o administrador judicial
teve um aumento de 48% nas suas atividades,
isso levando em consideracéo apenas o art. 22.

Conforme exposto neste artigo, as novas fun-
¢Oestrazemao administradorjudicialnovas respon-
sabilidades, que vao desde atestar a conformidade
das informacdes prestadas pelas recuperandas e
fiscalizar e emitir parecer sobre a regularidade do
termo de adeséo e votagao por sistema eletrénico
que podem ser utilizados para substituir a participa-
¢éo do credor na assembleia de credores para pro-
latar seu voto, narecuperacdo judicial, e, na faléncia,
garantir a venda dos ativos da massa falida no prazo
de 180 dias, sob pena de sua destituicao, a auxiliar o
juizo nas fungdes de interlocugdo com os 6rgéos de
diferentes jurisdi¢des, inclusive estrangeira.

Por certo que as alteracdes exigem cada vez
mais um administrador judicial com capacida-
de técnica impecavel e que detenha uma equipe
multidisciplinar apta a exercer com diligéncia e
competéncias as atividades que a lei atribui ao ad-
ministrador judicial.

A Carta de Representacdo da Recuperanda,
juntamente com informagbes e documentos
apresentados para elaboracdo de todos os re-
latorios apresentados durante o processo de

recuperacao judicial, seréd certamente um dos
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procedimentos adotados pelo administrador judi-
cial para demonstrar a conformidade de informa-
¢Oes analisadas para compor o relatorio mensal de
atividades da recuperanda.

E nos termos aqui levantados, o administrador
judicial também deverd, por meio da transparén-
cia das informacdes prestadas em seus relatoérios,
evidenciar suas atividades desenvolvidas para
demonstrar que vem cumprindo suas obrigagdes
legais e evidenciar fatos impeditivos do estrito aten-

dimento de determinados dispositivos.

Por sua vez, apesar de auséncia de dispositivo
legal nesse sentido, a pratica das decisfes judiciais
de primeira instancia, em um primeiro momento,
e da jurisprudéncia, em meédio prazo, devera refle-
tir na adequada remuneragédo do administrador ju-
dicial, conforme a especificidade de cada caso
concreto, e as praticas para garantia do recebi-
mento tempestivo de tal remuneracgao, visto que 0s
meios financeiros para promover a estrutura exigi-
da para o cumprimento das determinacdes legais

sdo fundamentais. ®
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1. Introducéao

A Secdo lI-A, introduzida na Lei n® 11.101/2005
e composta pelos arts. 20-A a 20-D, disciplina al-
guns aspectos do emprego da mediacao antes
ou durante o processo da recuperacao judicial.
Apresentaremos neste artigo algumas informacgdes
a respeito de mediacgdes realizadas em recupera-
¢Oes judiciais, especialmente como instrumento
de apoio a negociagao do plano de recuperacao,
tema ndo tratado expressamente na nova legisla-
¢ao. Também serdo expostas as normas que tratam
da mediagao antecedente, introduzida pela Lei n°
14.112/2020 sem o devido cuidado.

2. A mediacao no processo
de recuperacao judicial

Nos processos de recuperacgdo judicial hd uma
situacao de crise econdmica e financeira de um de-
vedor com impacto em multiplos interesses, como
0 dos acionistas, dos empregados, das instituicdes
financeiras, dos fornecedores e do Fisco.

De acordo com a moldura legal, o devedor apre-
senta um plano e tenta viabilizar a sua aprovacao
junto aos credores, que, agrupados em classes,
decidem por maioria.' Caso aprovado o plano, o juiz

concede a recuperacao e as novas condi¢gdes de

1. Segundo o professor Francisco Satiro (SOUZA JUNIOR, 2013,
p. 103), "a realidade mostra que, especialmente diante da com-
plexidade estrutural das atividades empresariais atuais e da
multiplicidade de credores com interesses e objetivos no mais
das vezes incompativeis, a tarefa de negociagédo e composi¢cdo
de débitos, ou mesmo de restruturagdo de negocios, tende a
ser inefetiva, quando ndo impossivel. Identificou-se assim
a necessidade de, ao lado do imprescindivel procedimento de
liguidagcdo dos agentes financeira ou economicamente invia-
veis (representado pela faléncia), oferecer-se ao empreséario em
dificuldades ferramentas que reduzissem os custos de transa-
cao, desestimulassem comportamentos oportunistas e organi-
zassem de uma forma minimamente racional as agdes dos seus
credores, do modo a possibilitar um coordenado processo de
negociacgdo e decisdo. Esse procedimento negociado de reor-
ganizag¢ao, no Brasil toma a forma de recuperacédo judicial e re-
cuperacdao extrajudicial”.

pagamento passam a valer perante todos os credo-
res, mesmo 0s que votaram pela rejeigcao.

A Lein® 13.140/2015, em seu art. 3°, estabelece
que “pode ser objeto de mediagéo o conflito que
verse sobre direitos disponiveis ou sobre direitos
indisponiveis que admitam transacdo”. Em regra, na
recuperacao judicial estdo em jogo direitos disponi-
veis, decorrentes de relagdes de natureza patrimo-
nial mantidas entre o devedor e os credores, que
serdo modificadas a partir da negociagao entre eles.

Se 0 modelo adotado na legislacao brasileira é
o de superac¢do da crise por meio de negociacdo
coletiva, entre devedor e os credores, e o resultado
dessanegociac¢do é formalizado emum plano de re-
cuperagao que trata de direitos disponiveis, é de se
estranhar que o art. 20-B da Lein® 11.101/2005 nao
se refira a utilizagdo da mediagdo como instrumen-
to adequado para que se construa a varias maos o

plano de recuperacao.

Na recuperacao judicial estdao em jogo
direitos disponiveis, decorrentes de

relacdes de natureza patrimonial.

A propdsito, Ronaldo Vasconcelos observa que

"0 plano de recuperacdo representa a verda-
deira ‘alma’ do processo de recuperacao. Portanto,
impde-se que a sua discussdo (com vistas a ela-
boracdo de acordo com o regime de comunhdo de
interesses) seja realizada com maior maturidade
possivel e, principalmente, propiciando meios para
a extracao da mais objetiva andlise da viabilidade
econdmica do plano de recuperacao e da empresa
em si. Para tanto, deve-se fomentar a instituicdo de
medidas de reequilibrio na andlise do plano de re-
cuperacado, de modo que 0s sujeitos do processo
sejam colocados em contato com os detalhes e fun-
damentos faticos e econdmicos do plano de recu-
peracdo muito antes de sua apresentagao em juizo

no exiguo prazo legal estipulado pelo art. 53 da Lei
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de Recuperacdes e Faléncias (‘60 dias da publica-
¢ao da decisdo que deferir o processamento da re-
cuperacao judicial’)" (VASCONCELOQOS, 2015, p. 458).

No mesmo sentido é a opinido de Alessandra
Fachada Bonilha, ao se referir a fase deliberativa
do processo:

“[..] é nesta fase que se apresenta e discute o
Plano de Recuperacao, instrumento-chave do pro-
cesso. [.] E justamente nessa etapa que se com-
preende o periodo entre o despacho que defere o
processamento da recuperacao judicial até a apro-
vacgao do Plano que a mediagcdo encontra o melhor
momento para se desenvolver, isso porque a Lei
de Recuperacao Judicial permitiu que os Credores
participem na elaboragao do Plano de Recuperacgéo.
Ora, o Mediador na qualidade de um terceiro ndo
conflitado vislumbra todas as condi¢des de catali-
sar os interesses dos credores para que juntos com
a devedora consigam desenvolver um Plano que
de fato proporcione ganhos mutuos, isto &, atenda
a funcgao social da empresa e continue viabilizando
sua permanéncia no mercado, pagando os credo-
res. Criada a oportunidade, é possivel se formar um
ambiente de confianca capaz de minimizar as assi-
metrias existentes, oferecer oportunidades ainda
desconhecidas e proporcionar um espa¢o de nego-
ciacao diferenciado, que poderd imprimir a velocida-
de necessaria ao processo. A mediacdo nada mais é
do que um processo de negociagao assistida, reali-
zada porum terceiroimparcial, isto é, que ndo possui
conflito de interesses com as partes e em termos de
resultado, traz eficiéncia, sobretudo, no que tange a
satisfacdo das partes” (BONILHA, 2018, p. 395).

Confirmando as ideias anteriormente expos-
tas, a mediagdo realizada em dois processos
de recuperacdo judicial, que tramitaram na 2@
Vara de Faléncias e Recupera¢des Judiciais da
Comarca de S&o Paulo, proporcionou a redugdo de
assimetria de informacdes e a melhor considera-
cao dosinteresses dos credores, com aformulagdo
de um plano mais adequado do que o inicialmente

apresentado pela devedora.

No Processo de Recuperagédo Judicial n°
1108161-88.2017, de menor porte, e para evitar des-
pesas excessivas, as sessdes de mediacdo foram
conduzidas pelos mediadores em salas do Forum
Jodo Mendes Junior, de forma reservada, em trés
horérios distintos, ouvindo-se separadamente 0s
credores trabalhistas, os credores microempreséa-
rios (MEs) e empresarios de pequeno porte (EPPs),
e os credores quirografarios.

O plano inicialmente apresentado continha uma
proposta, em favor dos credores trabalhistas, de pa-
gamento dos créditos de até 150 salarios minimos
comdesagio de 35%; apos as sessdes de mediagao,
ouvidos os credores trabalhistas, nova proposta foi
realizada pela devedora, sem qualquer deséagio. Para
os credores MEsS/EPPs, inicialmente, a proposta
de pagamento continha desagio de 35%, para 0s
créditos de até 150 salarios minimos; apos as ses-
s@es de mediag¢do, o desagio foi reduzido para 10%.
Evidentes os resultados positivos decorrentes da
mediacao, com melhores condi¢cdes de pagamento
previstas no plano de recuperacdao judicial.

No Processo de Recuperagdo Judicial n°
1119642-14.2018.8.26.0100, de maior complexida-
de, na primeira fase de mediacédo, inscreveram-se
248 credores e 200 compareceram. Foram envolvi-
dos sete profissionais para a media¢ao.2 Os credo-
res foram divididos em seis subgrupos para facilitar
a comunicacao. Foram feitas perguntas amplas que
conduziram os credores a discutir suas expectati-
vas e pretensfes. Os mediadores apresentaram
relatério a devedora, com informacao sobre as pre-
missas gerais dos interesses dos credores, que se
desdobraram em 37 pontos que mereceriam aten-

¢ao.® Orelatério nao foijuntado aos autos devido ao

2. De acordo com o art. 15 da Lei n® 13.140, de 26 de junho de
2015, "arequerimento das partes ou do mediador, e com a anuén-
cia daquelas, poderdo ser admitidos outros mediadores para
funcionarem no mesmo procedimento, quando isso for recomen-
davel emrazdo da natureza e da complexidade do conflito”.

3. Nos termos do art. 19 da Lei n® 13.140, de 26 de junho de 2015,
“no desempenho de suafungéo, o mediador poderareunir-se com
as partes, em conjunto ou separadamente, bem como solicitar »
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principio da confidencialidade que rege as sessdes

de mediacao.

A nomeacao do profissional pelo
juiz € compativel com o principio
da autonomia das partes na
escolha do mediador.

Ao final, o plano foi aprovado com varios dispo-
sitivos que introduziram mecanismos de aperfei-
¢coamento na administracdo da companhia, com a
eleicdo de membros do Conselho de Administragéo
entre profissionais selecionados pelos credores,*
além da criagdo de comités internos de auditoria e
de operacdo de lojas e atendimento® e a previsdo de
substituicdo do diretor-presidente, a ser eleito pe-
los novos integrantes do Conselho.

Além disso, se ao Poder Judiciario impde-se

0 dever de incentivar a media¢do, nos termos do

) das partes as informagdes que entender necessarias para a fa-
cilitar o entendimento entre aquelas”.

4. A clausula 4.1. do plano assim dispunha a respeito de medidas
de governanga corporativa: "Indicagao do Diretor-Presidente e
Membros do Conselho. A fim de aperfeicoar a gestdo da Saraiva,
as Recuperandas deverdo contratar, no prazo de até 20 (vinte) dias
corridos contados da Homologagao do Plano e as suas expensas,
empresa especializada em recrutamento e sele¢ado (‘Headhunter'),
dentre a lista de empresas indicadas no Anexo 4.1. O Headhunter
sera responsavel por, em até 40 (quarenta) dias corridos contados
da sua contratagéo, (i) elaborar lista triplice de profissionais indica-
dos para o cargo de Diretor-Presidente da Holding (‘Profissionais
Indicados para Diretor-Presidente’); e (i) selecionar e indicar
9 (nove) profissionais para o preenchimento de pelo menos 2
(duas) vagas de membro independente e profissional do Conselho
de Administragdo da Holding (‘Profissionais Indicados para o
Conselho de Administragdo’ e, em conjunto com os 'Profissionais
Indicados para Diretor-Presidente’, os ‘Profissionais Indicados’),
de um total de 5 (cinco) membros do Conselho de Administragao,
observado o disposto na Clausula 4.2".

5. Aclausula 4.4, por suavez tinha o seguinte teor: "4.4. Comités -
Fiscalizagdo e Apoio. O Conselho de Administragdo devera, por
ocasido da primeira reunido de seus membros eleitos conforme
a clausula 4.3, criar (@) um comité de auditoria; e (b) um comité de
operagéo de lojas e atendimento (‘Comités Obrigatoérios’), sem
prejuizo de outros comités que o Conselho de Administragéo jul-
gue pertinente, os quais terdo fungéo de fiscalizar e dar suporte
ao Conselho de Administragdo, conforme o caso, dentro de suas
respectivas areas de competéncia[...]".

art. 20-A da Lei n® 11.101/2005, deveria ja ter sido
enunciado pelo legislador que o incentivo deve ser
dado no inicio do processo, antes da apresentagdo
do plano de recuperagao, pois em torno dele é que
devem ser concentrados os esfor¢cos dos mediado-
res, a fim de obter uma solugdo melhor para a cole-
tividade de credores.

Bem por isso, em dois casos em trami-
te na 2% Vara de Faléncias e Recuperages
Judiciais da Comarca de S&o Paulo — Processos
n°® 1050778-50.2020.8.26.0100 e n° 1057089-
-57.2020.8.26.0100 —, tivemos a oportunidade de
decidir pelo inicio da mediacdo desde o inicio do
processo, com 0s seguintes fundamentos:

a) havendo interesses multiplos em um pro-
cesso de recuperacao judicial, como o dos empre-
gados, dos fornecedores, dos bancos, do Fisco, do
Poder Publico, é importante introduzir a mediagao
desde logo no processo, a fim de que seja capaz de
oferecer solu¢fes adequadas a todos os interessa-
dos, com rapidez e economia de custos;

b) compete ao mediador realizar sessdes de
pré-mediacao, e, caso ndo haja oposi¢cao dos inte-
ressados, prosseguir no exercicio da funcdo; e

c) a nomeagdo do profissional pelo juiz € com-
pativel com o principio da autonomia das partes
na escolha do mediador, e ela se deve a uma razéo
de ordem préatica. Na fase inicial do processo de
recuperacao judicial, € absolutamente impossivel
aguardar a atuacdo coordenada dos credores na
indicacdo de um mediador.

A nomeagdo do mediador pelo juiz no inicio do

processo®nao impede que a escolha pela devedora

6. Assim tem sido realizada a nomeagao do mediador, na deciséo
de deferimento do processamento da recuperacgdo judicial: "A Lei
11.101/2005 confere aos diretamente afetados pela crise o papel
de decidir acerca da melhor forma de superéa-la, apés uma nego-
ciagdo, que podera resultar na aprovagdo ou rejeicdo do plano
de recuperagao. Deve o Poder Judiciario, que supervisiona este
processo de negociagao, criar incentivos para que ele seja mais
réapido, barato e eficiente do que a experiéncia tem demonstrado.
Nao se pode mais conviver com processos com sucessivas re-
visBes de plano, inumeras convocagdes de AGCs, prorrogac¢des
de 'stay period' e litigiosidade excessiva, além dos planos de »
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e credores recaia sobre outro profissional, apos as
sessdes de pré-mediacao.

Portanto, cabe ao juizo da recuperacéo judicial
incentivar prioritariamente a mediagdo na negocia-
cao acerca do plano de recuperacao judicial, com-
preendendo-se as hipodteses previstas nos incisos|,
llellldoart. 20-B como parte integrante da negocia-

¢ao multilateral para a superagao da crise.

3. Mediacao antecedente a
recuperacao judicial

0O § 1° do art. 20-B instituiu um sistema de solu-
cao da crise empresarial de natureza pré-processual
que se revela ineficiente, por varias razdes: a) ndo
define o que € uma “"empresa em dificuldade”, auto-
rizada a iniciar uma negociacdo antecedente;
b) estabelece a negociacéo antecedente que exige
a atuacdo de dois 6rgdos, um deles integrante do
Poder Judiciario, sem nenhuma razao juridica; ¢) im-
pde requisitos para o “stay period” que tornam a sua
concessdo passivel deimpugnacao pelos credores,
sobrecarregando o Poder Judiciario; d) ndo prevé
qualquer mecanismo de imposi¢cao da decisdo da

maioria dos credores a minoria; e €) ndo estabelece

) empresas inviaveis. Diante de tal quadro, a utilizacdo da media-
¢do deve ser estimulada como método adequado a facilitagéo da
negociagao (art. 3°, par. 3%, do CPC) e a consecugédo dos objetivos
de um processo recuperacéo judicial. Esse método j& foi adotado
nasrecuperagdes da Saraiva e EBD, e foi positivo ao facilitar a co-
municacdo do devedor com os credores, reduzindo assimetrias
de informacdo e aumentando a transparéncia no processo, de
modo a permitir a descoberta de pontos de convergéncia. Assim,
como a media¢ao pode contribuir para a obtencéo de uma solu-
¢ao mais adequada atodos osinteressados no processo, com ra-
pidez e economia de custos, nomeio como mediador, desde logo,
[nome do mediador], competindo ao mediador realizar sessdes de
pré-mediacao, e, caso nao haja oposicdo dos interessados, pros-
seguir no exercicio da fungé&o. A nomeacao judicial ndo vulnera a
autonomia da devedora e dos credores no processo de escolha
do mediador, mas se deve a uma razao de ordem pratica. Nesta
fase do processo é absolutamente impossivel aguardar a atuagao
coordenada dos credores naindicagcao de um mediador. Portanto,
a medida mais adequada, como estimulo a ado¢ao da mediagéo,
€ anomeacao judicial, sem prejuizo de que a escolharecaia sobre
outro profissional, apds as sessdes de pré-mediacéo”. (O nome
do mediador foi propositalmente omitido.)

que arenegociacao de divida, comas formas de pa-
gamento estabelecidas pelo devedor e os credores
durante a negociacao, estaré a salvo de declaragao
de ineficécia; f) ndo permite a alienagao de ativos
sem sucessao, do arrematante, nas obrigacdes do
devedor; g) ndo da seguranca ao financiamento
do devedor em situacdo de dificuldade.

Em primeiro lugar, ndo cuidou o legislador de de-
finir "empresa em dificuldade”. O devedor que nao
esteja sendo executado pode se valer da negocia-
¢ao antecedente ou a dificuldade supde que o seu
patrimonio esteja sob ataque? Qualquer divida ndo
paga no vencimento torna o devedor em dificulda-
de ou apenas nas situacdes em que presentes 0s
requisitos legais para decretagdo da quebra, nos
termos do art. 94, inciso |, da Lei n® 11.101/2005?
A dificuldade financeira, se ndo comprovada, de-
sautoriza a utilizagéo do instrumento legal? Como
se percebe, a auséncia de elementos objetivos ca-
racterizadores da situacao de dificuldade causam
inseguranca juridica porque nao faltardo interpreta-
¢Oes divergentes quanto ao destinatario da norma.

Também ndo definiu o legislador os documen-
tos que o devedor devera apresentar para iniciar o
procedimento de mediagdo no Centro Judiciario de
Solugdo Consensual de Conflitos (Cejusc) ou em
uma camara especializada,” mas certamente sera
necessaria a apresentacao da relagcdo de todos os
credores que serdo convocados para a tentativa

de composicgéao.

7. Camara especializada é uma entidade sem definicao na Lei
n° 11.101/2005. A interpretagdo mais adequada ao propdsito
legislativo é que a especializagdo da camara seja na matériaem-
presarial, de recuperacéo judicial e faléncia, além da prépria ca-
pacidade de atuagdo em resolugao de conflitos multilaterais. As
camaras privadas devem estar inscritas em “cadastro nacional
e em cadastro de tribunal de justi¢ca”, e os mediadores devem
ter "capacitagdo minima, por meio de curso realizado por enti-
dade credenciada, conforme parametro curricular definido pelo
Conselho Nacional de Justiga em conjunto com o Ministério da
Justica". Os Tribunais de Justi¢ca determinardao o percentual de
audiéncias ndo remuneradas que devera ser suportado pelas
camaras privadas, nos casos de gratuidade de justica, "como
contrapartida de seu credenciamento” (Cédigo de Processo
Civil (CPC), arts. 167 e 168).

Mediagdo antecedente e mediagdo na recuperagdo judicial.
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Ainda quanto aos documentos que devem ins-
truir o requerimento do devedor, a divulgacdo de
protestos e a¢cBes, bem como da real situagao pa-
trimonial e financeira, decorre nédo s6 da necessaria
prova da dificuldade financeira de pagar os credo-
res, mas também do dever de boa-fé na negocia-
¢ao, merecendo ser incentivada pelos Cejuscs e
camaras especializadas.®

Apds o inicio da mediagcdo, o devedor podera
dirigir-se ao Poder Judiciario e requerer uma tutela
de urgéncia cautelar, para obter uma protecdo con-
tra os credores pelo prazo de 60 dias, a fim de que,
durante a tentativa de negociagcao, nao tenha seus
bens penhorados e expropriados. Essa ordem judi-
cial deveré se dirigir a todos os credores sujeitos a
negocia¢do, sob pena de alguns serem prejudica-
dos com a suspensado, enquanto outros prosse-
guem nas execucgdes e recebem seus créditos.®

A tutela de urgéncia seréd concedida se o de-
vedor, na peticdo inicial,' demonstrar a presenga

dos requisitos legais para o pedido de recuperagao

8. Pode seradotado, como modelo para o inicio das negociagdes,
orolde documentos previstos no art. 51 da Lein® 11.101/2005.

9. A comunicagdo deve ser dirigida a todos os credores do deve-
dor sujeitos a negociagdo coletiva, conforme as classes previs-
tas em lei, incluindo os titulares de créditos ainda ndo exigiveis.
Do contrario, a negociagdo tendera a ser realizada de forma par-
celada e prolongada no tempo. Suponha-se que o devedor tenha
duas execugdes propostas por credores quirografarios contra si
e pretenda negociar com os dois credores uma moratéria. Propoe
a negociagao antecedente, obtém o stay por 60 dias e inicia a
negociacdo. No 15° dia de negocia¢do, surgem mais cinco exe-
cucdes, o devedor propde outra negociagao antecedente e outra
tutela de urgéncia, com o stay por mais 60 dias. No 30° dia dessa
segundanegociagao, iniciam-se mais dez execugdes, adotando o
devedor o mesmo expediente anterior. Evidente que a propositura
de sucessivas medidas de negociagdo antecedente é contraria
ao proposito de solugdo da crise empresarial e presta-se apenas
a "pedaladas’, que prejudicam a paridade dos credores e sobre-
carregam o Poder Judiciario.

10. O devedor ndo pode deixar de cumprir todos os requisitos da
petigdo inicial (arts. 319 e 320 do CPC) e, ainda, devera recolher
as despesas processuais e a taxa judiciaria. No Estado de Sé&o
Paulo, a taxa judiciaria é de 1% do valor da causa. O valor da causa
deve corresponder ao beneficio econémico da demanda. Como a
negociacdo antecedente tem natureza coletiva, o valor da causa
deve corresponder ao total dos créditos sujeitos a negociagao.
Trata-se de aplicagdo analdgica do disposto no art. 51, § 5°.

judicial e para a obtengdo da tutela cautelar de
urgéncia.’? Claro, portanto, que o juiz pode negar a
tutela de urgéncia se o devedor ndo puder requerer
recuperacao judicial ou se ausente o risco de pre-
juizo irreparavel ou de dificil repara¢cado ao devedor.
Admitindo seja concedida a tutela de urgén-
cia por decisao judicial, ao devedor cabera reto-
mar a negociacdo extrajudicial, no Cejusc ou na
camara especializada, porém nada impede que
qualquer credor se dirija ao juizo competente para
impugnar a concessdo da tutela de urgéncia, em
razao da auséncia dos requisitos legais.’™® A tutela
de urgéncia também podera ser impugnada pelos
credores por falta de boa-fé do devedor na nego-

ciacdo extrajudicial.

ApOs o inicio da mediacao, o devedor
podera dirigir-se ao Poder Judiciario e
requerer tutela de urgéncia cautelar.

Na sessdo de mediagdo inicial, o Cejusc ou a
camara especializada ja poderiam colher a manifes-
tacao de vontade dos credores quanto aumarendn-
cia ao direito de tomar medidas executivas contra
o devedor por 60 dias, desde que ele se compro-
meta a nao agir em detrimento dos credores. Essa
manifestacdo dos credores evitaria o0 ajuizamento
da tutela de urgéncia cautelar e a sobrecarga do

Poder Judiciario.

11. Osarts. 1°,2°e 48 da Lein® 11.101/2005 estabelecem os re-
quisitos subjetivo e objetivo da Lein® 11.101/2005. A modificagcédo
introduzida na legislagdo de insolvéncia ndo estendeu a sua inci-
déncia aos agentes econdmicos ndo empresarios.

12. Art.300do CPC: "Atutela de urgéncia sera concedida quando
houver elementos que evidenciem a probabilidade do direito e o
perigo do dano ou o risco ao resultado util do processo”.

13. Por forga do art. 306 do CPC, todos os credores devem ser
citados, para, no prazo de cinco dias, apresentar contestacao.
Portanto, nao basta requerer a tutela de urgéncia e pretender a
continuidade da negociagado, sem citacdo. Se o modelo adotado
pelo legislador, embora sem sentido, foi o da judicializacéo da
negociacao antecedente, deve ser completada a relacdo proces-
sual com a citagdo dos credores.
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Ainda que seja obtida esta trégua negociada, ou
deferida a tutela de urgéncia, os arts. 20-B e 20-C
ndo contém qualquer norma que imponha a deciséo
da maioria dos credores a minoria resistente, mes-
mo apds a homologacdo judicial.* Caso um de dez
credores se negue a aceitar a proposta feita extra-
judicialmente pelo devedor, e a aceitagcado por parte
deste credor resistente seja essencial a solugao da
crise financeira, todos os esforgos de negociagao
terdo sido perdidos.

O financiamento do devedor, na fase da nego-
ciacdo antecedente, estd cercado de riscos, em
decorréncia da disciplina legal, que ndo oferece se-
guranga para 0s negocios juridicos celebrados que
forem sucedidos por um pedido de recuperag¢do no
prazo de 360 dias (cf. art. 20-C, paragrafo Unico, da
Lein®11.101/2005).

Caso seja celebrado um acordo com a conces-
sdo de garantia real a determinado credor, e homo-
logado em juizo, n&o estara a salvo de declaragao
de ineficacia em caso de decretacdo de faléncia,
pois a protecdo s6 pode ser obtida nos processos
derecuperacgaojudicial ou extrajudicial, emrazdo do
dispostono art. 131 da Lein® 11.101/2005.

Se a situacdo de dificuldade do devedor pu-

der ser solucionada pela venda de um de seus

14. Embora o art. 20-C enuncie um dever de homologagdo ao
juiz, esta norma merece interpretagao restritiva. Somente devem
ser homologados acordos que ndo violem normas de ordem pu-
blica e que ndo beneficiem determinados credores em detrimento
dos demais, como, por exemplo: a) a concesséo de garantia real
em favor de credor quirografario sem que restem bens suficientes
para pagamento aos demais (art. 94, inciso lll, alinea e); b) a dagdo
em pagamento de um imoével a determinado credor, sendo 0 imo-
vel de valor superior ao crédito, com proveito para um credor em
detrimento dos demais (art. 129, inciso ll); c) o pagamento em pra-
z0 menor ou com menor desagio somente em favor dos credores
aderentes, prejudicando os credores nao aderentes.

estabelecimentos, o risco de sucessao por parte
do adquirente levard ao uso da recuperacao judicial,
pois a protegdo decorre do disposto no art. 60, pa-
ragrafo unico, da Lei n® 11.101/2005, ndo aplicavel a
negociacado antecedente.

Finalmente, o art. 20-C imp&e um dever de su-
jeitar o acordo a homologacédo pelo juiz da recu-
peracdo judicial que conflita com as disposi¢cdes
previstas na Lein® 13.140/2015, que ndo obrigam as
partes a submeter o acordo a homologacao judicial
(cf. arts. 20, paragrafo Unico, e 28, paragrafo Unico),
pois elas podem preferir o sigilo a publicidade.

Diante de todos os fatores anteriormente men-
cionados, conclui-se que o sistema de negocia-
¢ao antecedente é ineficiente e ndo dispensara
0 devedor de ajuizar uma recuperacdo judicial ou
extrajudicial futuramente, a fim de tentar impor um
plano aceito pela maioria dos credores a minoria re-
sistente, e por meio do qual possa alienar ativos e
obter recursos com maior segurancga, sem se limitar
a propostas de desconto de divida e alongamento

de prazo.

4, Conclusao

A mediagado, no curso da recuperacao judicial,
deve ser incentivada desde o inicio do processo,
de modo a propiciar aos credores e ao devedor
ambiente mais favoravel a negociacdo do plano
de recuperacao.

Ja a mediagcdo antecedente, nos termos dos
arts. 20-B e 20-C da Lein® 1.101/2005, teréa alcance
muito limitado como mecanismo para evitar pedi-
dos de recuperacdo judicial e extrajudicial, devido a

auséncia de disciplina legislativa adequada.

Mediagdo antecedente e mediagdo na recuperagdo judicial.
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1. Introducéao
I

O plano de recuperacao judicial representa
0 nucleo do processo de recuperagao, pois é o
instrumento que demonstra a viabilidade eco-
némica e financeira da sociedade em recupera-
¢&o. Nele devem constar todas as informagdes
sobre os meios pelos quais a sociedade em re-
cuperacdo pretende superar a sua crise, a fim de
preservar a empresa, com a manutenc¢do da sua
funcao social.

Quanto a legitimidade para elaborar e apresen-
tar o plano, o legislador deixava claro que seria de
competéncia exclusiva do devedor, sendo certo
que eventuais alteracdes propostas na assem-
bleia geral seriam possiveis, desde que houvesse
expressa concordancia do devedor e nao implicas-
se diminui¢do dos direitos exclusivamente dos cre-
dores ausentes (art. 56, § 3°).

Com o advento da Lei n°® 14.112/2020, que al-
terou a Lei n° 11.101/2005, o sistema sofre uma
modificagcdo substancial, pois o legislador passa a
permitir que os credores também possam apresen-
tar um plano alternativo de recuperagao.

Examinaremos as condi¢cdes e requisitos para
apresentacao do plano pelos credores, destacando
as dificuldades a serem superadas para que esse

novo sistema possa funcionar.

2.Edicao da Lein® 14.112/2020:
possibilidade de plano alternativo
apresentado pelos credores

A Lei n® 14.112/2020 disp&e sobre a possibili-
dade de os credores apresentarem um plano alter-
nativo em dois dispositivos: no art. 6°, § 4°-A, e no
art. 56,88 4°ao 8°.

Na primeira hipotese (art. 6°, § 4°-A), decorrido
0 prazo do stay period, sem que o plano de recupe-
racao apresentado pelo devedor tenha sido deli-
berado em assembleia geral, os credores teriam a

faculdade de propor um plano alternativo.

Note-se que o stay period € concedido pelo
prazo de 180 dias, contado do deferimento do pro-
cessamento da recuperagdo, o qual pode ser pror-
rogado, uma unicavez, porigual periodo.No caso de
prorrogacao do stay period, é razoavel concluir que
somente apds 0 encerramento do prazo estendido
€ que os credores teriam direito a apresentacao do
plano. Note-se que a extensdo do prazo s6 é permi-
tida quando o devedor ndo tenha concorrido com a
superacao do lapso temporal, ou seja, quando ele

nao tenha dado causa a prorrogacao.

Com o advento da Lei n®
14.112/2020, o sistema sofre
uma modificagao substancial.

A outra previsdo esta no art. 56, § 4°, o qual dis-
pbe que

“rejeitado o plano de recuperac¢éo judicial, o ad-
ministrador judicial submetera, no ato, a votagao da
assembleia geral de credores a concessao de prazo
de 30 (trinta) dias para que seja apresentado pla-
no de recuperacao judicial pelos credores”.

Sé&o, portanto, duas hipdteses distintas para a
apresentacao do plano pelos credores: a primeira,
no caso de encerramento do prazo do stay period,
sem a deliberacédo a respeito do plano de recupera-
¢ao proposto pelo devedor, e a segunda no caso de
rejeicao do plano elaborado pelo devedor. Nas duas
hipoteses, o plano alternativo deve ser apresentado
pelos credores no prazo de 30 dias, contado do final
do prazoreferidono 8§ 4°do art. 6°, oudo §4°do art.
56. Ainda, como veremos a seguir, a concessao do
prazo de 30 dias para a apresentacao do plano al-
ternativo deve ser aprovada na mesma assembleia
geral, pelo quorum de mais da metade dos créditos
presentes ao conclave.

Ainda, na hipdtese do decurso do prazo do stay
period, a apresentacdo de um plano alternativo
pelos credores nao significa que o devedor tenha

o>
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perdido o direito de ter o seu plano votado em as-

sembleia geral.

3. Necessidade de concordancia do devedor

Note-se que foimantida aregra do § 3° do art. 56,
a qual prevé a possibilidade de o plano ser alterado
na assembleia geral, desde que haja expressa con-
cordancia do devedor. Com efeito, o plano dos cre-
dores s6 pode ser votado se o devedor concordar
expressamente com a alteragdo, ou se 0 seu plano
for rejeitado na mesma assembleia geral. Ainda as-
sim, o plano alternativo deve preencher os requi-
sitos do § 6° do art. 56, dentre 0s quais esta o ndo
preenchimento dos requisitos previstos no § 1° do
art. 58 (cram down).

Assim, o plano apresentado no prazo do § 4°, art.
60, é de pouca valia, pois nao pode ser votado sem
a concordancia expressa do devedor. Percebe-se
gue esse mecanismo serve mais como pressao
para o devedor concordar com modificag8es suge-
ridas no conclave.

O fato de os credores ndo terem apresentado
plano alternativo no prazo mencionado no § 4° do
art. 6° ndo significa que perderam a oportunidade
de fazé-lo, pois terdo ainda essa faculdade, se re-
jeitado o plano inicialmente posto pelo devedor (art.
56, § 4°).

Na pratica, a possibilidade de apresentacao de
plano alternativo pelos credores representa um
incentivo para o devedor buscar a melhor solugao
possivel, pois, caso contrario, ficard exposto ao ris-
co de ser votado um meio de recuperacéo elabora-
do pelos credores.

O art. 50 contém uma relagdo exemplificativa
de hipdteses que constituem meios de recupera-
¢ao judicial e que podem ser adotadas em planos
de recuperacéo.

S&0, na sua maioria, planos que interferem no
patrimdénio do devedor, ou na administragcdo da so-
ciedade, como € o caso de cisdo, incorporacao, al-

teragcdo do controle, aumento de capital, venda de

bens, emissao de valores mobilidrios, substituicao
de administradores, etc.

A questao é que essas hipoteses interferem na
esferajuridica da sociedade devedora e de seus sO-
cios e administradores, o que so6 seria possivel com
a concordancia expressa do devedor.

Esse € o0 entendimento de Fabio Ulhoa Coelho
(2021, p. 230), ao afirmar que

"o devedor é titular do direito constitucional de
propriedade da empresa. A maioria dos credores
nao pode Ihe impor decisGes empresariais, com as
quais ndo concorde. Isso significanegar ao devedor
um direito fundamental (CF art. 5°, XXII)".

O curioso € que nesse caso inverte-se a logica
da negociac¢do, pois ndo € o devedor que busca o
apoio de seus credores para aprovar o plano. Sdo
0s credores que necessitam convencer o devedor
a aceitar as modificacGes do plano alternativo. Mas
é evidente que o devedor tem uma margem muito
reduzida de negociagao, pois rejeitar a proposta de

plano alternativo significaria a quebra da sociedade.

4. Requisitos para a apresentacao
do plano pelos credores

Rejeitado o plano apresentado pelo devedor, ou
decorrido o prazo do stay period, o administrador
judicial submeteréd a votacdo a concessao de prazo
de 30 dias para que os credores possam apresentar
um plano alternativo.

Na hipdtese do art. 6°, § 4°-A, o prazo de 30 dias
inicia-se apos o término do stay period, e no caso do
art. 56, § 4°, conta-se da assembleia geral que rejei-
tou o plano do devedor e permitiu a apresentacao
do plano alternativo.

A concessao do prazo para a apresentacao do
plano alternativo deve ser aprovada por credores
que representem mais da metade dos créditos
presentes a assembleia geral (art. 56, § 5°). O § 6°
do art. 56 afirma que o plano proposto pelos cre-
dores "somente serd posto em votagdo caso sa-

tisfeitas, cumulativamente [..]", dando a impressao
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de que seriam outras condi¢8es para a apresenta-
¢ao do plano, quando na realidade sdo requisitos
para a suaaprovagao. Isso porque a condi¢do para
aapresentacgao do plano alternativo ja foi atendida,
com a aprovacao de mais da metade dos credores
presentes a assembleia geral, conforme disposto
no § 5°.

Apresentado o novo plano, a sua aprovagao de-
pende do apoio por escrito de credores que repre-
sentem mais de 25% dos créditos totais sujeitos a
recuperacao judicial, ou mais de 35% dos créditos
dos credores presentes a assembleia geral referida
no § 4°do art. 56.

Além disso, para o plano apresentado pelos cre-
dores ser submetido ao conclave, deve atender as
seguintes condi¢des: a) ndo preenchimento dos re-
quisitos para a aplicagao do cram down; b) o plano
apresentado pelos credores deve ser instruido com
a discriminacdo pormenorizada dos meios de recu-
peragcdo, com a demonstracado de sua viabilidade
econdmica e com o laudo econdmico-financeiro e
de avaliagdo dos bens e ativos do devedor; ¢) ndo
imputacdo de obrigacdes novas, nao previstas
em lei ou em contratos anteriormente celebrados,
aos socios do devedor; d) de isengdo de garantias
pessoais prestadas por pessoas naturais em re-
lagdo aos créditos a serem novados e que seja de
titularidade dos credores que apoiarem por escrito
a apresentacgdo do plano alternativo (inciso lll, § 6°,
art. 56) ou daqueles que votaram favoravelmente ao
plano alternativo; e) ndo imposigdo ao devedor ou
aos seus socios de sacrificio maior do que aquele
que decorreria da liquidagdo na quebra.

Em relacdo ao ndo preenchimento dos requi-
sitos do cram down, Fabio Ulhoa Coelho (2021,
p. 231) lembra que o legislador presume que o juiz
concederé a recuperacao judicial se atendidos es-
ses requisitos, 0 que nao ocorre. A concessao da
recuperacao com fundamento no cram down é uma
faculdade que a lei concede ao juiz, o qual ndo esta
obrigado a conceder a recuperacdo judicial com

base nesse motivo.

Outro ponto relevante diz respeito a obrigagao
de demonstrar a viabilidade econdmica do novo
plano, bem como de apresentar o laudo econdmi-
co-financeiro. A elaboracdo desses documentos
pressupde acesso a informacdes que os credores
dificilmente ter&o, ainda mais considerando o prazo
de 30 dias para a apresentacéo do plano.

O laudo deve conter informagdes sobre a estru-
turacdo das operag¢fes sugeridas pelos credores
e consequentes impactos tributarios, regulatoérios,
necessidade de eventual obtencéao de financiamen-
tos adicionais, novos recursos, etc., que devem ser

fornecidas pelo devedor.

A concessao da recuperagao com

fundamento no cram down é uma

faculdade que a lei concede ao juiz.

Quanto a necessidade de apresentagdo do
laudo de avaliacao dos bens e ativos do devedor,
a sua exigéncia é desnecessaria, pois ja consta
essa informacao prestada quando da apresenta-
¢ao do plano original (neste sentido, leia-se Marcelo
Sacramone, 2021, p. 326).

Além disso, nao se justifica a obrigacéo de ela-
borar o laudo de viabilidade econémico-financeiro,
pois é um documento que o devedor precisa apre-
sentar para convencimento dos credores. Quando
os proprios credores elaboram o plano, presume-se
que tal fato ja esteja implicito. Mas ocorre que a lei
exige tal documento, sem o qual o plano alternativo
nao podera ser votado.

Conforme ja dito anteriormente, também é ne-
cessario 0 apoio, por escrito, dos credores que repre-
sentem, alternativamente, mais de 25% dos créditos
totais sujeitos a recuperacdo, ou mais de 35% dos
créditos dos credores presentes a assembleia geral.

De enorme importancia é o fato de a lei vedar
expressamente a imputagcdo de novas obrigagcdes
ao devedor, ndo previstas em lei ou em contratos
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anteriormente celebrados, aos sécios do devedor.
Da mesma forma, a lei ndo permite impor ao de-
vedor ou a seus s6cios um sacrificio maior do que
ocorreria na faléncia.

Questdo polémica dizrespeito aregra do art. 56,
§ 6°, inciso V, que exige a previsao de isencdo das
garantias pessoais referentes aos créditos a serem
novados e que seja de titularidades dos credores
que apoiaram por escrito o novo plano, ou daque-
les que votaram favoravelmente a sua aprovagao.

Essa previsédo de liberacdo das garantias seria
uma excecao a regra do § 1° do art. 49, segundo o
qual "os credores do devedor em recuperacao judi-
cial conservam seus direitos e privilégios contra os
coobrigados, fiadores e obrigados de regresso’, e
tambémdo § 1°do art. 50, que condiciona a supres-
sdo ou a substituicao de garantia real a aprovacgdo
expressa do credor titular da garantia.

Criticando o novo dispositivo, Marcelo Sacramone
(2021, p. 327) afirma que

“consagrado pela sistematica da Lei que o cré-
dito do devedor, novado, ndo afeta as garantias for-
necidas por terceiros em relagao a esse crédito, a
menos que haja a rendncia expressa e individual de
cada credor, e que o direito subjetivo conferido aos
credores ndo poderia ser invalidado na pratica pela
proprialegislacdo, a previsdo de isengdo das garan-
tias pessoais ndo podera ser considerada um requi-
sito obrigatério ao plano alternativo, nemimplicara a
renlncia, a menos que expressa e voluntariamente
aceita pelos credores votantes”.

No caso do art. 56, § 4°, n&do apresentado plano
alternativo no prazo de 30 dias, ou, em ambas as hi-
poteses, rejeitado o plano dos credores, 0 juiz con-

volara a recuperacdao judicial em faléncia.

5. Aumento de capital - capitalizacao
de créditos

O legislador prevé (art. 56, § 7°) a possibilidade
de o plano apresentado pelos credores admitir o

aumento de capital, mediante a capitalizacdo de

créditos, inclusive com a alteragao do controle da
sociedade devedora, caso em que 0s sOcCios ou
acionistas terdo direito de retirada.

O aumento de capital deve ser minuciosamente
previsto no plano, definindo valor limite de emisséo
de novas acgdes, mediante a capitalizagao, e indi-
cando quais credores podem exercer esse direito.

Com o aumento do capital, pela capitalizacdo de
créditos, é possivel que ocorra a diluicdo dos acio-

nistas, o que poderiaimpactar o grupo de controle.

6. Direito de retirada

Ocorrendo o aumento de capital com a capitali-
zacao de créditos, alei permite o exercicio do direito
de retirada pelos sécios do devedor.

Trata-se de direito potestativo que o acionista
tem, nos casos do art. 137 da Lein® 6.404/1976, de
sair da sociedade através do reembolso, alienando
suas acdes a companhia.

No caso em exame, o direito de retirada néo
esta previsto na Lei n° 6.404/1976, mas na Lei n®
11.101/2005, com as alteracfes da Lein® 14.112/2020.

Desde que a causa esteja prevista em lei, ndo ha
necessidade de o acionista demonstrar ter tido pre-
juizo. Ainda que a matéria prevista no plano seja de
interesse da devedora, ndo se pode impedir o exer-
cicio desse direito potestativo por parte do acionista.
Também ndo é necessério demonstrar que 0 acio-
nista teve interesse atingido para se retirar da socie-
dade. Basta a ocorréncia da causa prevista em lei.

Na companhia fechada havera um grande es-
timulo para que os acionistas exercam o direito de
retirada, pois teriam uma hipdtese excepcional, fora
da relacdo taxativa prevista na lei societéria, para
exercer esse direito.

Além disso, como a obrigacdo de reembolsar 0s
acionistas que exerceram o direito de retirada sur-
giu apds o ajuizamento da recuperacao judicial, tal
crédito ndo se sujeita aos efeitos da recuperacao,
razao pela qual esses acionistas receberiam antes

dos credores sujeitos a recuperacao judicial.
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E possivel que o exercicio do direito de retirada,
em grande escala, numa sociedade emrecuperagao
judicial, ja bastante fragilizada financeira e economi-
camente, possa comprometer a sua sobrevivéncia,
a qual talvez ndo tenha capacidade de pagar o valor
de reembolso aos acionistas dissidentes.

E evidente que o exercicio do direito de retirada
representa umrisco a estabilidade financeira da so-
ciedade, razdo pela qual a Lei de S.A. permite (art.
137, 8 4°) que a assembleia geral reconsidere a de-
liberacao que aprovou a matéria e que deu ao acio-

nista dissidente o direito de retirar-se da companhia.

O principal objetivo da recuperacao
judicial € aimplementagao do acordo
entre credores e devedor.

Essa hipotese de reconsiderar a deliberacdo
que deu origem ao recesso ndo se aplicaao presen-
te caso, salvo se o plano for alterado para suprimir
a previsédo de aumento de capital pela capitaliza-
cao de créditos, que dava origem ao exercicio des-
se direito.

Cumpre frisar que, no caso de faléncia, devera o
administrador judicial ajuizar ag&o revocatoria, para
obter arestituicdo doreembolso pago com redugdo
do capital, conforme disposto no art. 45, § 8°,da Lei
n°6.404/1976.

Tratando-se de sociedade limitada, o direito de
retirada esta previsto no art. 1.077, cujo reembolso,
salvo disposi¢do prevista no contrato social, sera
feito naforma do art. 1.031, hipétese em que o capi-
tal social sofreréd a correspondente reducgao, exceto

se 0os demais socios suprirem o valor da quota.

7.Homologacéao do plano e
controle da legalidade

Embora o legislador tenha silenciado a respei-

to, na aprovacao do plano alternativo também hé

necessidade de homologacgao, para que possa pro-
duzir seus efeitos juridicos como titulo executivo
judicial (art. 59, § 1°).

A exigibilidade das obrigagdes previstas no pla-
no decorre da decisao judicial que concedeu recu-
peracdo judicial, a qual vincula todos os credores,
inclusive os dissidentes, que se sujeitarao a delibe-
racao aprovada pela maioria em assembleia geral.

Conforme ja pacificado na doutrina e na juris-
prudéncia, ao homologar o plano, compete ao juiz
exercer antes o controle de legalidade, conforme
previsto no Enunciado n® 44 da | Jornada de Direito
Comercial do Conselho da Justica Federal (CJF)/
Superior Tribunal de Justiga (STJ), ao dispor que
"a homologac¢do de plano de recuperacéo judicial
aprovado pelos credores esté sujeita ao controle
dalegalidade”.

Proferida a decisdo que concede a recuperacao
judicial, deve a recuperacao permanecer sob a su-
pervisao judicial pelo prazo de dois anos, conforme
dispde o art. 61?

O principal objetivo da recuperacao judicial é a
implementacao do acordo entre credores e devedor,
para permitir a superagdo da crise econdémico-finan-
ceira da empresa, 0 que € alcancado quando o juiz
homologa a deliberagdo tomada em assembleia geral.

A permanéncia da devedora em recuperagao ju-
dicial, pelo prazo de dois anos, foi concebida para
manter o devedor sob supervisdo judicial, com a
finalidade de fiscalizar o cumprimento das obriga-
¢des previstas no plano. Mas essa regra do art. 61
nao foi prevista para o caso de plano alternativo ela-
borado pelos credores, e sim para fiscalizar se o de-
vedor estd cumprindo as obrigac8es que ele propds
aos credores. Quando o plano aprovado tiver sido
elaborado pelos credores, parece-nos que o juiz, ao
homologar o plano, possa também declarar encer-
rada arecuperacdo judicial.

Alids, como ensinam Daniel Carnio Costa e
Alexandre Nasser de Melo (2021, p. 178), a reforma
da lei falimentar flexibilizou a aplicacdo do prazo de
dois anos para a fiscaliza¢do, permitindo ao juiz que
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reduza esse lapso temporal, caso entenda neces-
saria no caso concreto. Essa possibilidade de re-
duzir ou suprimir o periodo de supervisdo faz todo
sentido, na hipotese de aprovacgao de plano alterna-

tivo elaborado exclusivamente pelos credores.

8. Conclusao

A faculdade concedida aos credores para apre-
sentar um plano alternativo de recuperacao re-
presenta uma alteracao relevante, que sempre foi
adotada em varios sistemas de insolvéncia. Mas os
requisitos exigidos pela Lein® 14.112/2020, para que
os credores possam exercer essa faculdade, repre-
sentam um enorme desafio, conforme se demons-
trou anteriormente.

Mas, na pratica, essa nova regra traz dois reca-
dos para o devedor. No primeiro caso — término do
prazo do stay period —, Fabio Ulhoa Coelho (2021,

p.71) ensina que:
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1. Introducao

Dentre as novidades advindas da atualizacdo da
Lein® 11.101/2005 (Lei de Recuperacdo e Faléncias
—LRF), um ponto de consenso era a necessidade de
o Brasil regular a insolvéncia transnacional, seguin-
do a Lei Modelo sobre Insolvéncia Transnacional
(Lei Modelo) da United Nations Comission on

International Trade Law (Uncitral).

Com a entrada em vigor da Lei
n° 14.112/2020, passamos a adotar

um universalismo moderado.

Em linhas gerais, as regras de insolvéncia trans-
nacional sao necessarias quando os ativos do de-
vedor e/ou seus credores estdo localizados em
diversas jurisdicdes. Na tentativa de dirimir even-
tuais conflitos entre jurisdicGes, desenvolveram-se
duas teorias: territorialismo e universalismo. Para a
primeira, a justica de cada Estado tem competén-
cia exclusiva para tratar dos bens do devedor nele
localizados, incluindo arrecadacédo e distribuicdo.
Para o universalismo, a jurisdicdo do centro de inte-
resses principais (center of main interest — Comi) é
competente para administrar a insolvéncia.

Ambas as teorias trazem seus aspectos nega-
tivos e muitas das vezes ndo estao adequadas a
realidade do desenvolvimento global das atividades
empresariais. Assim, verificou-se a necessidade de
adotar um processo principal no Comi e processos
secundarios para auxiliar o primeiro, devendo haver
cooperacgao entre juizos e representantes. Surgiu,

assim, a teoria do pds-universalismo? abarcada pela

1. E decorréncia da soberania estatal e acaba por ndo permitir o
forum shopping (conduta do devedor de escolher o pais que apre-
senta a legislagéo mais favoravel, o que é vedado pelo art. 167-J,
§2°,da LRF).

2, Também chamada universalismo moderado ou universalismo
mitigado ou universalismo modificado.

Lei Modelo,® baseada no reconhecimento de cada
jurisdicdo nacional, com previsdo de cooperagao
internacional entre os juizos, delineando-se, entao,
a harmonizacao das teorias.

O Brasil adotou, no art. 3° da LRF, a teoria
territorialista ao prever que a justica brasileira
é exclusiva quando o devedor possuir no pais o
seu principal estabelecimento ou filial de empre-
sa com sede fora do Brasil. Contudo, com a en-
trada em vigor da Lei n° 14.112/2020, que veio
alterar a LRF, passamos a adotar um universalis-
mo moderado.

Neste artigo, além de demonstrar como a
Lei Modelo foi incorporada no Brasil, pretende-
mos explorar como até entdo nossas cortes vi-
nham lidando com questdes atreladas a crise
transfronteirica, o que pode ser um guia — do que

fazer e do que deixar de fazer — para futuros casos.

3. Em que pese tratados anteriores terem cuidado do tema,
o Direito de Insolvéncia Internacional teve sua raiz efetiva no
United States of America Bankruptcy Reform Act de 1978,
mais especificamente sua Seg¢ao 304, que cuidava dos casos
auxiliares a processos estrangeiros. Na Europa, os trabalhos
também avangaram, tendo sido promulgada uma proposta da
Comunidade Europeia na década de 1980 e, posteriormente, a
Convengdao de Istambul. Contudo, tais modelos adotam o siste-
ma de faléncias secundarias, ou seja, um processo principal e
diversos processos satélites, com propdésito de facilitar a liqui-
dacgdo do patriménio. Foi gracas aos esfor¢os de especialistas
e de juizes que a organizacao e efetividade de processos de in-
solvéncia em diferentes jurisdicdes se desenvolveu, mediante a
celebragéo de protocolos de cooperagdo e harmonizagao dos
processos para maximizagao de valor e redugao de despesas e
conflitos. Este proceder encontrou nos paises de common law
um palco de desenvolvimento e na maioria dos paises de civil
law uma barreira. Na década de 1990, com a intensificacdo do
desenvolvimento de atividades além das fronteiras, o tema cha-
mou atengao da Organizagdo das Nagbes Unidas (ONU), tendo
sido criados grupos de estudos na Uncitral. Assim, em 1997,
aprovou-se a Lei Modelo, a fim de implementar mecanismos
de cooperagao internacional. Tal lei visa a solucionar questdes
relativas a foro competente, cooperagdo entre juizos estran-
geiros, processamento adequado e célere da recuperagao de
empresas com filiais/ativos em mais de um pafs, dentre outros.
Como toda soft law, a Lei Modelo nao possui efeito vinculante,
de modo que os paises possuem liberdade para incorporar ou
nao a LeiModelo em seus respectivos sistemas juridicos, fazen-
do as adequacdes necessérias. Desde entéo, diversos paises
incorporaram preceitos de insolvéncia transfronteirica em seu
ordenamento juridico, tendo o Brasil sido 0 49° pais a tanto.
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2. Ajurisprudéncia sobre
insolvéncia transnacional

O caso Varig foi o primeiro caso de recuperagcao
judicial sob a égide da LRF a demandar cooperacgao
internacional entre o Judiciario brasileiro e o norte-
-americano (estando, neste Ultimo pais, em vigor a
Section 304). Arrendadores de aeronaves e moto-
res, entendendo que 0s seus respectivos contra-
tos nao deveriam se sujeitar ao processo brasileiro,
comecgaram na corte de Nova lorque demanda vi-
sando a apreensdo de tais bens. Reconhecendo a
extensdo da decisdo da justica brasileira contra-
ria a possibilidade de tal apreensao, o juizo norte-
-americano, responsavel pelo processo auxiliar, ndo
permitiu a retomada dos bens e assim houve a con-
tinuidade das atividades da companhia. Este caso é
conhecido pela cooperacgao que de fato se verificou
entre o juizo carioca e 0 juizo estrangeiro, marcado
inclusive por reunides presenciais.*

Apds a vigéncia do Chapter 15 nos Estados
Unidos, que adota quase integralmente a Lei
Modelo,® tornou-se usual empresas brasileiras em
recuperacao com credores estrangeiros ou ativos

no exterior se valerem de tais procedimentos, a fim

4. Além do caso Varig, também foi emblematica a faléncia da
Parmalat do Brasil S.A., em 2003. O procedimento foi iniciado na
Italia, mas o processo também correu no Brasil de forma auténo-
ma. No caso, a LRF foi utilizada para tentativa de soerguimento da
empresa por meio de recuperacdo judicial, sendo que a reorga-
nizagdo dos ativos globais foi realizada por cooperagéao entre as
cortes brasileira e italiana. Contudo, vale notar que em nenhum
dos casos foram criados procedimentos principais ou secun-
darios formais e as decisdes proferidas nos respectivos proce-
dimentos estrangeiros nao foram reconhecidas internamente;
foi uma espécie de “cooperacéo silenciosa” (Cf. BASSANI, 2018,
p. 295-322).

5. Os Estados Unidos, mais uma vez, destacaram-se na ques-
tdo, através da inclusdo do Chapter 15 em seu Bankruptcy Code,
que acabou por adotar quase que integralmente a Lei Modelo e
positivar as praticas que ja eram usadas desde os protocolos
anteriormente referidos e a positivar a Lei Modelo. O Chapter 15
estabelece regras de reconhecimento de processos de insolvén-
cia estrangeiros e de cooperagao entre cortes, tendo ainda por
objetivo trazer maior seguranca juridica para comércio e investi-
mentos, promover uma administracdo justa e eficiente das insol-
véncias, proteger os credores e demais stakeholders, maximizar o
valor dos ativos e facilitar arecuperagdo de empresas.

de dar efetividade ao plano de recuperacdo judicial
ou extrajudicial aprovado e homologado em nos-
S0 pals.

Ademais, ndo obstante a insolvéncia trans-
nacional ndo ser até entdo regulada pela LRF, as
cortes nacionais vinham permitindo que determi-
nadas sociedades estrangeiras integrassem o polo
ativo do pedido de recuperacgdo judicial ou extrajudi-
cial® do mesmo grupo econdmico de sociedades bra-
sileiras e cujo Comi fosse o Brasil, tal como no caso
de veiculos offshore utilizados para captacdo de divi-
da.” Ajurisprudéncia, baseada no art. 3° da LRF, vinha
adotando uma visdo eminentemente territorialista.

Na recuperacao judicial do Grupo OAS, que
teve como requerentes em litisconsorcio ativo trés
subsidiarias estrangeiras, duas delas emissoras de
bonds e constituidas nas llhas Virgens Britanicas,
discutiu-se, pela primeira vez, a possibilidade de
tais empresas estrangeiras participarem no pro-
cesso de recuperacgao brasileiro. Em conflito de de-

cisdes entre a justica brasileira e a corte das llhas

6. Para recuperagdo extrajudicial, vide acérddo do processo do
grupo OOG: TJRJ, Apl. n° 0121854-60.2017.8.26.0001, Rel. Des.
Myriam Medeiros da Fonseca Costa, j. em 13/6/2018. Importante
mencionar que, também nesse caso, ajuizou-se um processo
de Chapter 15, tendo a corte norte-americana determinado a
suspensao de quaisquer demandas em curso e 0 nao ajuiza-
mento de novas ag¢fes inconsistentes com plano de recupera-
¢do extrajudicial.

7. No caso OGX, o pedido de recuperagéo judicial foi apresentado
em conjunto por duas sociedades com sede no Rio de Janeiro e
por duas controladas, sendo duas destas sociedades austriacas.
Apds adistribuicao do pedido, a decisao de processamento admi-
tiu apenas o pedido das sociedades brasileiras, com fundamento
no parecer do Ministério Publico, que defendia ser inadmissivel a
incluséo das sociedades estrangeiras. No TJRJ a decisao foi re-
formada nos seguintes termos: “[N]ao se esté erigindo o Estado
Juiz a condigdo de legislador positivo. A auséncia de previséo
normativa quanto a aplicagao do instituto da recuperacéo judicial
além dos limites territoriais, se ndo o autoriza, por outro lado nao
oveda. Ahipotese desafiaa decisdo de acordo com a analogia, 0s
costumes e os principios gerais de direito, conforme prevé o art.
4° da Lei de Introdugéo as Normas do Direito Brasileiro, de aplica-
cado cauta e excepcional, em situagbes que, a seu turno, deman-
dem cautela e sejam, por igual, excepcionais. Até porque sao 0s
principios gerais os responsaveis pela atuagdo do Ordenamento
Juridico a feicdo de um todo, integrando-lhe setores comunican-
tes, de outra forma tornados estanques” (142 CC, Al n® 0064658-
-77.2013.8.19.0000, Rel. Des. Gilberto Campista Guarino, j. em
19/2/2014, DJe 19/2/2014).
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Virgens Britanicas, um credor obteve a declaragéo
de faléncia das subsididrias na corte estrangeira e
a nomeacao de liquidantes judiciais, os quais co-
municaram no Brasil acerca da faléncia decretada.
Também existiu um Chapter 15 iniciado nos Estados
Unidos por credores estrangeiros visando a decla-
racao da corte das llhas Virgens Britanicas como o
local do processo principal. A justica norte-ameri-
cana acabou reconhecendo o0 processo brasileiro
como o principal, o que, ao final, garantiu a efetivi-
dade das decisdes brasileiras perante os credores
estrangeiros.8e®

Ademais, em alguns casos de faléncia, o admi-
nistrador judicial brasileiro tem buscado no Chapter
15 a eficacia do procedimento brasileiro nos
Estados Unidos. Usualmente, mediante aprovagéo
judicial brasileiraindicando o respectivo administra-
dor judicial como foreign representative e as vezes
se valendo do mero adiantamento de honorarios
a um escritorio de advocacia americano para evi-
denciar a existéncia de ativos sujeitos a jurisdi¢do

americana,'® tal administrador judicial brasileiro vem

8. Cf. Carpenter e Andrade (2020, p. 237): "as decisdes proferidas
no Chapter 15 desempenharam um papel fundamentalno proces-
so de recuperacéo judicial brasileiro, influenciando, de forma de-
cisiva, a atuacdo dos credores. E claro que as decisdes proferidas
Nno processo norte-americano ndo tém o conddo de revogar as
decisdes proferidas no processo de liquidagdo iniciado perante a
Corte de Insolvéncia dasllhas Virgens Britanicas, que é auténomo
e independente em relagdo aquele. Porém, na medida em que as
decisdes tomadas no processo das llhas Virgens Britanicas ndo
reverberaram nos Estados Unidos, reduziu-se, de forma impor-
tante, a capacidade desses credores de interferir no processo
como um todo, fazendo com que diminuisse a sua agressividade
no litigio. Além disso, muitos desses credores, por serem fundos
de investimento especializados em investir em processos de
insolvéncia nos Estados Unidos, ndo queriam se indispor nem
contrariar as decisdes proferidas pela corte de faléncias de Nova
York, onde constantemente litigavam”.

9. O cendrio visto no caso OAS, de certo modo, replicou-se na
recuperagdo judicial do Grupo Oi. Fato relevante publicado em
5 de dezembro de 2017. Disponivel em: https://mz-flemanager.
s3.amazonaws.com/6aebbd40-9373-4b5a-8461-9839bd41cbbb/
file_manager/329dcf58-5e70-4fal-b6e8-2060ec8b60a9/
fato_relevante_decisao_da_corte_americana_referente_ao_
capitulo_15_do_codigo_de_falencias_dos_estados_unidos.pdf.
Acesso em: 18 maio 2021.

10. No caso da faléncia da Vasp, por exemplo, foi declaradaaine-
xisténcia de operacado ou ativo nos Estados Unidos, exceto o »

obtendo das cortes norte-americanas as prote-
¢Oes necessarias a falida e seus bens, bem como a
obtencédo de informacgdes (discovery).

Por sua vez, no Superior Tribunal de Justica
(STJ), tem prevalecido o entendimento de que com-
pete somente a justica brasileira tratar dos proces-
sos de insolvéncia de empresas brasileiras ou de
sociedades relacionadas a elas, visto estar-se dian-
te de norma de competéncia internacional. De fato,
na Sentenca Estrangeira Contestada n® 11.277, en-
tendeu-se que a sentenca estrangeira que declarou
afaléncia de acionista de empresa em recuperacao
judicial no Brasil violaria a soberania nacional e pre-
judicaria o processo de recuperac¢ao brasileiro, nao

podendo, portanto, ser homologada.

Compete somente a justica brasileira

ratar dos processos de insolvéncia
de empresas brasileiras.

Em meados do ano de 2020, notadamente em
decorréncia da crise ocasionada pela Covid-19,
testemunhamos o inédito pedido da Latam Brasil
de protecdo judicial, por uma sociedade brasileira,
no ambito do Chapter 11 do U.S. Bankruptcy Code
diretamente ao Southern District of New York, jun-
tando-se as suas demais afiliadas, incluindo sua
controladora, que haviam ingressado com tal medi-
da dias antes. Muito se especulou, na ocasido, so-
bre asreais motivagdes da aérea por ter optado pela
jurisdicdo americana em detrimento do processo

de recuperacao local." Nesse processo decisorio,

»» depdsito na conta do escritério americano. Neste caso, foi es-
colhido Miami, usando argumento de que é onde usualmente bra-
sileirosinvestem nos Estados Unidos da América e onde 17 casos
de Chapter 15 envolvendo empresas brasileiras falidas, naquele
momento, haviam sido iniciados.

11. Sobre ponto, Almeida (2021, p. 69) consignou “a previsi-
bilidade e eficiéncia que o procedimento de reorganizagéo de
dividas previsto no Chapter 11 do US Bankruptcy Code propor-
ciona as empresas para superar a crise e prosseguir com sua
atividade econdmica atraiu o interesse de companhias aéreas »
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certamente ponderou-se que a eficiéncia, a celeri-
dade, a tradicdo e a seguranca juridica do sistema
americano, juntamente com a incomparavel oferta
de crédito (na modalidade de DIP financing) para
empresas nessas condi¢les e as possibilidades de
céleres vendas de ativos, suplantariam os elevados
custos do procedimento americano e o rigor com
que a jurisdicdo americana lida com os devedores
e seus socios, em especial as companhias aéreas
americanas certificadas, impedidas de frearem as
acOes dos arrendadores de aeronaves.' Outro fun-
damento juridico possivelmente considerado pode
muito bem ter sido a prerrogativa que as compa-
nhias aéreas possuem no ambito do Chapter 17 de
simplesmente rescindir unilateralmente os contra-
tos de arrendamento.

Considerando-se que tal ajuizamento foi an-
terior as alteragdes da LRF, muito também se dis-
cutiu como tal companhia faria ou se faria valer tal
protec&o contra credores brasileiros ndo sujeitos
a jurisdicdo americana, 0 que nao aconteceu até
0 momento, sendo que o fato de recentemente a
companhia ter conseguido autorizagdo para iniciar
processo de ADR (meios alternativos de solugéo

de disputas) com credores chilenos e colombianos

) latino-americanas cuja operacgédo foi fortemente afetada em
razdo da pandemia no primeiro semestre de 2020, como Latam
Airlines, Avianca Holdings e Aeromexico, que optaram por rees-
truturar suas dividas nos EUA em detrimento da utilizagao dos
processos de insolvéncia existentes no ordenamento juridico de
seus paises”.

12. Em linha com a Convengédo da Cidade do Cabo, arrendado-
res de aeronaves credoras de companhias aéreas americanas
certificadas gozam de protegdes especiais previstas no US
Bankruptcy Code, sobretudo nos termos da Section 1110, que
prevé que o devedor precisa, em até 60 dias do ajuizamento, qui-
tarintegralmente suas dividas perante tais credores e acordar so-
bre o adimplemento de suas obrigagdes durante o procedimento
do Chapter 11 ou permitir a reintegragdo de posse da aeronave
objeto de financiamento. Contrabalanceando, tais aéreas, no am-
bito do Chapter 11, teriam o mencionado direito de resilicdo uni-
lateral dos contratos de arrendamento (ROSENZWEIG; VAZQUEZ,
2020). No caso do Brasil, o principio do stay period da Convengao
da Cidade do Cabo também existe, porém é de apenas 30 dias,
conforme as declaragdes feitas pelo Brasil quando da ratificacao
da Convengdo - porém a efetiva aplicagdo de tais direitos em
protegdo aos arrendadores ainda tem menos tradicdo nas cortes
brasileiras que a pratica americana.

(cujos paises ja reconheceram o Chapter 17 como
processo principal) e ndo ter solicitado o mesmo
em relagdo aos credores brasileiros nem ter inicia-
do qualguer processo de cooperagao aqui trouxe
especulacdes de que a companhia entende que as
regras brasileiras de insolvéncia transnacional ain-
da precisam ser analisadas e testadas.

Acerca da jurisprudéncia sobre insolvéncia
transnacional que se criou em Nosso pais, a ausén-
cia de regulacgdo especifica exigiu esfor¢os dos tri-
bunais para lidar com tais processos, o que foi feito
de forma louvavel, mas néo se pode negar que ha
muita insegurancga juridica e um cenario de incer-
tezas, especialmente porque foram “solugcdes ca-
suisticas, embasadas em diferentes fundamentos e
muitas das vezes contraditdrias entre si” (ALMEIDA,
2021, p.67).12

3. Implementacéao da Lei Modelo

As discussfes para regulagdo da insolvéncia
transnacional no Brasil ja tém mais de uma década
e o instituto veio a ser incluido somente em 2020,
através da Lei n° 14.112/2020, propulsionada pela

necessaria resposta a crise causada pela Covid-19,

13. Becue (2018, p. 39-40), na sua dissertagdo de doutorado
Insolvéncia Transnacional: as contribuicbes que a Lei Modelo da
Uncitral pode proporcionar ao Brasil, foi além e consignou: “a assi-
milagdo pelo Poder Judiciario brasileiro de processos com efeitos
transnacionais ndo pode ser feita de forma unilateral, fracionada
ou condicionado ao fato de a sociedade estrangeira ser mero vei-
culo financeiro (desprovida de atividade operacional) do grupo
empresarial sediado no Brasil. A defesa de solugdes casuisticas,
moldadas as necessidades de cada estrutura empresarial, ndo se
confunde com paroquialismo e ndo pode ocasionar inseguranca
juridica, ou seja, invocar conceitos da Lei Modelo da Uncitral para
sujeitar sociedades estrangeiras aos efeitos do processo inicia-
do aqui, ignorando o dinamismo do mercado e que em outras cir-
cunstancias — tal como verificamos nos processos dos Lehman
Brothers e Nortel — a acentuada integragcdo econdmica dos gru-
pos empresariais reivindica cooperagao entre os ordenamentos
juridicos. Desta feita, a exposigdo a partir das dificuldades susci-
tadas pelos casos concretos nao visa a desconsiderar as vanta-
gens de regras calcadas na Lei Modelo da Uncitral ou em outros
padr@es aceitos globalmente; ao contréario, ndo resta duvida de
que aadogédo do regime de insolvéncia transnacional traz ganhos
asegurangajuridica”.
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a qual agregou certas propostas do grupo de traba-
Iho designado pelo Ministério da Economia e outros
projetos em tramite até entdo.

O extenso Capitulo VI-A da LRF tem por inspi-
racdo a Lei Modelo, com algumas adaptacdes.™
Os objetivos e principios visados estdo dispostos
em seu art. 167-A, a saber: (i) cooperagao entre
juizes e autoridades brasileiros e estrangeiros,
(i) aumento da seguranca juridica, (i) administra-
cao justa e eficiente de processos transnacionais,
(iv) protecdo e maximizagao do valor dos ativos,
(v) promocao da recuperagcdo com protegao de in-
vestimentos e preservacao de empregos, (vi) pro-
moc¢do daliquidacdo de ativos, com a preservagao
e a otimizacdo da utilizagdo produtiva dos bens,
dos ativos e dos recursos produtivos da empresa,
inclusive intangiveis, (vii) em relacado a interpreta-
¢cao, sempre devera ser adotada aquela que pres-
tigie a cooperagédo internacional, a uniformidade
de sua aplicacdo® e a boa-fé e (viii) as medidas
indicadas no Capitulo sdo meramente exemplifi-
cativas, dando lugar a tratados e convengdes in-
ternacionais que prevalecem sobre a LRF e devem
ser desconsideradas em caso de manifesta ofen-

saaordem publica.'ee1?

14. Aprevisado de que créditos tributarios estrangeiros e créditos
estrangeiros sem qualificacéo especifica na lei brasileira serdo
considerados créditos quirografarios (art. 167-G, § 1°,incisol) e a
exigéncia de que o Ministério Publico participe do respectivo pro-
cesso (art. 167-A, 8 5°), o que é criticado por Becue.

15. Para cooperagao, é importante que os guias emitidos pela
Uncitral acerca do tema sejam consultados pelos participantes
dos processos e pelos magistrados. A Uncitral também possui
um sistema que tem por finalidade indicar os textos legais feitos
pela comissdo e facilitar a interpretagdo e aplicac&o uniforme das
regras (https://uncitral.un.org/en/case_law).

16. Sacramone (2021, p. 628) afirma que "ainda que o conceito de
ordem publica ndo tenha sido definido, a prépria lei modelo exige
que sua interpretacao seja restritiva e aplicada apenas excepcio-
nalmente, em circunstancias limitadas, a ponto de ndo compro-
meter a cooperagao internacional. [..] Outrossim, como indicado
pelo préprio Guia da Lei Modelo, a ordem publica ndo poderia ser
estendida a todas as normas cogentes, néo dispositivas pelas
partes interessadas, mas deve se restringir a principios funda-
mentais da lei, particularmente garantias constitucionais”.

17. O principio da celeridade estd também presente na Lei
Modelo, especificamente em seu art. 17, que trata que os pedi-
dos de reconhecimento de processos estrangeiros devem ser »

Tal artigo também fez questdo de salientar que
deve ser respeitada a competéncia do STJ pre-
vista na alinea i, inciso |, do caput do art. 105 da
Constituicdo Federal (CF), o que pode trazer o ris-
co de juizos nao afetos ao sistema de cooperagcado
entenderem que solicitagdes a eles dirigidas devem
necessariamente passar pelo crivo do STJ'™®¢'® (o que

deveria estar restrito a homologacéao de sentencas

) analisados e decididos com a maior brevidade possivel. Nao ha
disposigdo semelhante no art. 167-J da lei brasileira.

18. A Secdo IV do Capitulo VI-A trata da cooperagdo com auto-
ridades e representantes estrangeiros. Apesar de os dispositivos
inseridos na LRF n&o interferirem no sistema de homologagdo
de sentengas estrangeiras, ha uma inequivoca flexibilizagdo dos
meios de cooperagdo, sendo dispensados 0s meios tradicionais
via cartarogatoria, podendo serusados acordos ou protocolos de
cooperagdo (art. 167-Q).

19. No citado caso da Latam Brasil, vale mencionar o pedido do
MinistérioPublico,emrequisicdodeinstauragdode“Procedimento
de Jurisdicdo Voluntaria no Ambito da Insolvéncia Transnacional”
para que o juizo brasileiro, entre outros pontos, solicitasse coo-
peragao internacional ao juizo norte-americano responsavel pelo
Chapter 11 para proteger os credores brasileiros e informasse
a corte americana acerca da invalidade da notificagéo recebida
pelorequerente por esta carecer daformalidade de homologacao
por parte do STJ de que trata a alinea j, inciso |, do caput do art.
105 da CF. O juiz Marcelo Sacramone, em 30/3/2021, proferiu de-
cisdo indeferindo, de forma acertada, a inicial, sob o fundamento
de que existiam inumeras irregularidades no processo, a saber: "O
art. 167-A da Lei 11.101 reproduz o preambulo da Lei Modelo da
Uncitral e determina que, dentre os objetivos de um sistema de
insolvéncia transnacional, figuraa cooperagdo entre juizes e outras
autoridades competentes para a consecug¢ao dos demais objeti-
vos da Lei. A cooperacado poderé ser solicitada pela autoridade ou
representante estrangeiro para o processo estrangeiro, mesmo
sem que haja processo de insolvéncia concorrente no Brasil. Nos
termos do art. 167-P, a cooperacédo entre as cortes, um dos qua-
tro pilares em que estruturado o capitulo da insolvéncia transna-
cional, independe de qualquer formalidade ou burocracia. Nao foi
requerida qualquer cooperagdo pelo Juizo estrangeiro ao Juizo
local. [..]. Sem que haja o pedido de reconhecimento do processo
estrangeiro, a contrario sensu do art. 167-M, 8§ 2° e 3°, os credo-
res nao sao afetados no Brasil pelo processo de recuperagao judi-
cial e poderdo prosseguir com suas execug¢des normalmente para
a satisfacdo dos referidos créditos. Logo, como nao hé efeitos a
serem produzidos no Brasil perante os credores aqui presentes,
ndo ha interesse de agir ou utilidade no pedido de cooperacao
com o Juizo de fora. Outrossim, nos termos do art. 167-H, o re-
presentante estrangeiro pode ajuizar pedido de reconhecimento
do processo estrangeiro no Brasil para que aqui efeitos sejam
produzidos, mesmo antes do reconhecimento propriamente dito.
N&o hé legitimidade para outros interessados realizarem o refe-
rido pedido, pelo que o Ministério Publico é considerado, ainda,
parteilegitimal..]" (22 Vara de Faléncias da Comarca de Sao Paulo,
Processon® 1028368-61.2021.8.26.0100).
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e exequatur a carta rogatdrias — 0 que nao deveria ser
tdo utilizado e apenas em carater excepcional).2® Ou
seja, esta previsao pode trazer sérias consequéncias
aos fins visados pelas regras de insolvéncia trans-

nacional que tem por pilar a reciprocidade.?!

Decisoes proferidas pela justica
norte-americana em processos
de insolvéncia devem produzir
efeitos no Brasil.

A reciprocidade é principio caro para a faléncia
transnacional. Neste ponto, Fabio Ulhoa Coelho
exemplifica que decisGes proferidas pela justica
norte-americana em processos de insolvéncia de-
vem produzir efeitos no Brasil, devendo todos os
juizes, de qualquer especialidade, garantirem essa
efetividade, em atenc¢édo ao principio da reciproci-

dade, que é fundamental & cooperac¢édo judiciaria

20. Sacramone (2021, p. 630) afirma que “tais providéncias exi-
gidas de cooperagao tornam seu cumprimento por cartas ro-
gatérias ou mesmo sentencgas estrangeiras com necessario
reconhecimento pelo tribunal superior como incompativeis com
o procedimento e, por sua propria redagdo, aplicaveis apenas
excepcionalmente, sob pena de os ativos serem dissipados e a
crise econdmico-financeira ndo poder ser superada, em detri-
mento de todos. Outrossim, sua desnecessidade decorre de a
autoridade local ndo ficar adstrita ao cumprimento das decisdes
ou um juizo de mera deliberagdo. A lei assegura a cooperagdo
entre diversos agentes do processo e o poder a autoridade local
pararecusar-se a cumprir as decisdes estrangeiras caso violema
ordempublicaoundo protejam osinteresses dos credoreslocais”.
21. Almeida (2021, p. 71-72) defende: "que as regras e procedi-
mentos previstos no Capitulo VI-A da LRE ndo se referem as hipo-
teses de homologagdo de sentengas estrangeiras ou concessdo
de exequatur a cartas rogatodrias, e que a inclusdo desse dispo-
sitivo na LRE pode dar ensejo a indesejados conflitos de jurisdi-
¢do. Como por exemplo, cabe destacar a recuperacgdo judicial
do Grupo OI, na qual o juiz negou eficécia as decisdes do Poder
Judiciario holandés que decretaram a faléncia de duas subsidia-
rias do grupo constituidas naquele pafs, sob o argumento de que
as empresas estrangeiras deveriam ser homologadas pelo STJ
para produzir efeitos no Brasil, sob pena de ndo gerarem nenhu-
ma repercussdo juridica, fatica ou pratica antes disto. Espera-se
que situagBes como essa ndo mais ocorram apds a reforma da
LRE, mas a previsdo do artigo 167-A, paragrafo 6, pode resultar
em inseguranga juridica e disputas semelhantes a que ocorreu
naquele processo”.

internacional. Caso contrario, existe o risco de 0s
juizes norte-americanos deixarem de cooperar com
as determinagdes oriundas da justica brasileira
(COELHO, 2021, p. 501-505).

Tal como sugere a Lei Modelo, ha definicdo, no
art. 167-B da LRF, acerca dos principais institutos da
insolvéncia transnacional: 0 que se considera pro-
cesso estrangeiro,?? processo principal,?® proces-
so estrangeiro nao principal ?* estabelecimento,?s
representante estrangeiro, dentre outros. Ainda
seguindo os ditames da soft law, o art. 167-C da
LRF indica os casos de aplicacdo da insolvéncia
transfronteirica, quais sejam: (i) autoridade estran-
geira que precise de assisténcia?® no Brasil para
processo estrangeiro; (ii) assisténcia relacionada
a processo disciplinado pela LRF pleiteada em pais
estrangeiro; (i) processo estrangeiro e processo
disciplinado pela LRF relativos ao mesmo devedor
em curso simultaneamente; e (iv) credores ou inte-
ressados com o objetivo de requerer a abertura de
processo disciplinado na LRF.

E fixada a competéncia do local do principal esta-
belecimento?” do devedor no Brasil para reconheci-
mento de processo estrangeiro e para cooperagéo
com autoridade estrangeira, havendo prevencdo
do juizo com processos de insolvéncia ja em curso
no Brasil relativo ao devedor ou do juizo brasileiro

que primeiro tiver o pedido de reconhecimento do

22. Qualquer processo coletivo de insolvéncia judicial, adminis-
trativo e até mesmo cautelar aberto em outro pais conforme as
normas aplicaveis.

23. Localonde estd o Comi.

24. Localem que tem bens ou desenvolve atividades. A incluséo
doitem bens é uma novidade da lei nacional quando comparada a
previsédo da Lei Modelo.

25. Qualquer local de opera¢cdes em que o devedor desenvolva
uma atividade econdmica ndo transitoria com o emprego de re-
cursos humanos e de bens ou servigos.

26. As hipoteses exemplificativas de assisténcia estdo nos arts.
167-M e 167-N da LRF.

27. Aquiaplicam-se asregras da LRF, especificamente do art. 3°,
que ndo deixa claro se principal estabelecimento é a sede esta-
tutéria, local da tomada das principais decisdes administrativas
oulocal onde a atividade econdmica é desenvolvida. O art. 167-I,
inciso lll, cria uma presunc¢ao juris tantum que seria a sede estatu-
taria, o que estd em sintonia com a Lei Modelo.
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processo estrangeiro do devedor, evitando-se, as-
sim, decisdes contraditorias (art. 167-D).

Facilitando o desenvolvimento das atribui-
¢cOes dos administradores judiciais, que antes,
como visto, precisavam de autorizacao judicial da
corte brasileira para atuar em jurisdicdes estran-
geiras, o art. 167-E confere permissado expressa e
imediata para este assim proceder e vai além ao
conferir também ao devedor?® em recuperacao
judicial ou recuperacao extrajudicial 0 mesmo
poder, desde que, em ambas as situacdes, a pro-
vidéncia seja admitida no pais do procedimento
estrangeiro.?®

Seguindo areciprocidade necesséria, o repre-
sentante estrangeiro também poderé postular di-
retamente ao juiz brasileiro3® 31 ¢ 32 (grt, 167-F),33
e asseguram-se aos credores estrangeiros os
mesmos direitos conferidos aos credores na-
cionais (art. 167-G), entre eles o de receber in-
formacdes acerca dos processos de forma agil,
completa e adequada, sendo desnecessario uso

de rogatoria.

28. Esta previsdao mencionando o devedor ndo tem correspon-
déncianoart. 5° da Lei Modelo.

29. Coelho (2021, p. 506) defende que, caso o administrador ju-
dicial se omita a tomar medidas que deveria no juizo estrangeiro,
poderia o juiz brasileiro nomear outra pessoa para nao retardar a
medida necessaria, ja que a destituicdo do administrador acaba
envolvendo procedimento préprio que demanda tempo.

30. Poderd intervir na recuperagdo judicial, na recuperagéo
extrajudicial ou na faléncia e em outros processos em que o de-
vedor seja parte.

31. Coelho (2021, p. 507) defende que pode se pedir faléncia
transnacional, mas, para tanto, devem estar presentes os elemen-
tos da faléncia nacional (impontualidade injustificada, execugéo
frustrada ou ato de faléncia).

32. Carnio e Melo (2021, p. 317) explicam que "o legislador
autorizou, de forma abrangente, que o representante estrangei-
ro atue em todas as fases processuais no Brasil, manifestando
e requerendo o que for de direito e do seu interesse, bastando
que o faca, em cada situagao, conforme os requisitos aplicaveis
e procedimentos previstos na legislacéo brasileira, mormente no
CPC/2015 e na Lei 11.101/2005". Afirmam ainda que o juiz nacio-
nal pode exigir, sempre que entender necessario, certificagao da
condicao derepresentante.

33. Importante registrar que o § 1° deste artigo, seguindo os pre-
ceitos da Lei Modelo, afirma que o pedido feito ao juiz brasileiro
nao sujeita o representante estrangeiro nem o devedor e respec-
tivos bens e atividades a jurisdigao brasileira.

Acerca da classificagao de créditos estrangei-
ros, o art. 167-G34 traz algumas regras especificas,
a saber: (i) créditos tributarios, previdenciarios e pe-
nas pecuniarias por infracado penal e administrativa
nao participardo dos processos de recuperacao e
terdo natureza subordinada em um cenario de fa-
Iéncia, (ii) crédito do representante estrangeiro que
nao seja o proprio devedor serd equiparado ao do
administrador judicial brasileiro e (iii) os créditos que
nao tiverem correspondéncia com os previstos na
LRF serdo considerados quirografarios.2s

A Secao Ill do Capitulo VI-A trata do reconhe-
cimento dos procedimentos estrangeiros, simpli-
ficando em muito o processo respectivo. Com a
adocdo da Lei Modelo, exige-se apenas a apresen-
tacdo de documentos legalizados e traduzidos,3®
que atestem a existéncia do procedimento estran-
geiro e nomeacgdo do respectivo representante
estrangeiro. Devera ainda ser apresentada a lista
de todos 0s processos estrangeiros relativos ao
devedor que sejam de ciéncia do representante
estrangeiro,®” sendo que o art. 167-ladmite algumas
presuncdes.3®

No art. 167-J, s&o estabelecidas regras para

a decisdo de reconhecimento® do processo

34. Dispde ainda que os juizes nacionais devem oficiar o Banco
Central para permitir a remessa de valores devidos aos credo-
res estrangeiros.

35. ALRF, seguindo a Lei Modelo, dispde ainda que "sem prejuizo
dos direitos sobre bens ou decorrentes de garantias reais, o cre-
dor que tiver recebido pagamento de seu crédito em processo de
insolvéncia no exterior ndo podera ser pago pelo mesmo crédito
em processo no Brasil referente ao mesmo devedor enquanto os
pagamentos aos credores da mesma classe forem proporcional-
mente inferiores ao valor ja recebido no exterior” (art. 167-Y). Ou
seja, prestigia-se o par conditio creditorum.

36. Ou seja, legalizados para a produgéo de efeitos em outros
paises, nos termos da Convencgéo da Apostila de Haia. Caso sejam
provenientes de pais ndo signatario, o documento deveré ser con-
sularizado. Podera ser admitida a traducéo simples desde que o
advogado garanta a autenticidade, sob pena de responsabilidade.
37. Estaobrigagcdotambém inclui processos futuros, nos termos
doart. 167-K, inciso Il

38. Sao presuncdes semelhantes as previstas no art. 16 da
Lei Modelo.

39. A decisdo em questdo ndo admite juizo de valor pelo juiz bra-
sileiro acerca do ponto se o representante deveria ou nao ter re-
querido o reconhecimento. O reconhecimento somente deve »
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estrangeiro e para definicdo de quando o proces-
so estrangeiro seré reconhecido como principal
ou nao principal, sendo que também serd reconhe-
cido como nédo principal se o Comi do devedor tiver
sido transferido ou manipulado com o objetivo de
transferir para outro Estado a competéncia jurisdi-
cional (§ 2°) (este ultimo ponto também é novidade
da lei brasileira quando comparada a Lei Modelo). A
decisdo de reconhecimento pode ser recorrida*® e
revista a qualquer momento se comprovado que 0s
requisitos para tanto nédo existiam ou deixaram de
existir (§ 39).

O art. 167-T da LRF cuida da

coordenacao de diversos

processos estrangeiros.

Reconhecido que 0 processo estrangeiro é o
principal, de forma automatica, os processos de
execugado e outras medidas individualmente to-
madas por credores relativas ao patriménio do
devedor serdo suspensas# (excetuando-se os cré-
ditos extraconcursais — ndo sujeitos ao processo,
portanto — definidos em |ei*?), podendo ainda o juiz
brasileiro determinar a ineficacia de transferén-
cia e oneracado de bens do ativo ndo circulante do
devedor realizadas sem prévia autorizagao judicial

(art. 167-M). Ndo obstante, o juiz poderd, nos casos

>» ser negado se os requisitos ndo estiverem preenchidos ou se
houver violagéo a ordem publica.

40. Cabe agravo da decisdo de reconhecimento e apelagdo da
decisdo de improcedéncia (8 4°).

41. Nos termos do art. 167-M, com reconhecimento do proces-
so estrangeiro principal, de forma automatica, ha a concessao
de um stay period, sendo que as demandas ordinarias e arbitra-
gens continuam a ter curso até apuragdo do quantum devido,
podendo ainda novas agdes e arbitragens “que visem a condena-
c¢do do devedor ou ao reconhecimento ou liquidagao de créditos”
ser iniciadas.

42, Sacramone (2021, p. 643) entende que os créditos que ti-
verem como garantia bem de capital essencial, em que pese
serem extraconcursais, ndo poderdo ter medidas constritivas so-
bre eles.

em que presentes 0s requisitos e para protecado da
massa falida ou para eficiéncia da administracao,
conceder tutela provisoria antes mesmo da deci-
sao acerca do reconhecimento (art. 167-L), sendo
que tal liminar perduraré até a decisdo acerca do
reconhecimento.

A partir da decisdo do reconhecimento, o re-
presentante estrangeiro de processos principais
OU processos nao principais pode requerer outras
medidas ao juiz brasileiro, como oitiva de testemu-
nhas, colheita de provas, informacdes sobre bens,
determinar destinacao a bens,*® entre outras, e ajui-
zar acdes revocatorias (art. 167-N).44

No tocante a processos concorrentes, somente
se iniciard no Brasil um processo de recuperag¢ao
judicial, de recuperagdo extrajudicial ou de faléncia
em que um processo principal estrangeiro ja tiver
sido reconhecido se o devedor possuir bens ou es-
tabelecimento no pais*s (art. 167-R). E, também nes-
ses casos, 0 juiz deveréd buscar a cooperacao e a
coordenagéao entre tais processos, conforme as re-
gras estabelecidas no art. 167-S, que dao prevalén-
ciaao processo brasileiro. Ainda, o art. 167-T da LRF
cuida da coordenacgao de diversos processos es-
trangeiros, devendo haver prevaléncia em relagao
ao processo principal nas medidas de assisténcia.

Por fim, a lei brasileira inova quando comparada
a Lei Modelo ao prever quais sao as informagdes

que devem ser prestadas ao juizo responsavel pelo

43. Neste ponto, 0 § 1° condiciona que o deferimento de medidas
de destinagao do ativo no todo ou em parte localizados no Brasil
pode acontecer desde que os interesses dos credores domicilia-
dos ou estabelecidos no Brasil estejam adequados.

44. Trata-se de rol exemplificativo de medidas e que néo séo
automaticas, devendo o representante pleitea-las e justifica-las,
ficando a critério do magistrado deferi-las ou ndo, devendo levar
em conta se "o interesse dos credores, do devedor e de terceiros
interessados serd adequadamente protegido” (art. 167-0).

45, Segundo Sacramone (2021, p. 648), "desnecessario que haja
a demonstragdo de atividade econdmica no Brasil para que es-
ses processos possam ocorrer. Contudo, a mera circunstancia
de existirem credores locais, sem que haja ativo, ndo permitiréd a
distribuigdo do pedido de insolvéncia se ja tiver ocorrido o reco-
nhecimento do processo estrangeiro como principal, haja vista
que o referido pretende ser universal, com a satisfagdo de todos
os credores”.

Revista do Advogado | N° 150 | JUN | 2021

o>



processo principal (@ saber: valor do passivo, valor
dos ativos, classificacdo dos créditos/credores es-
trangeiros segundo a lei nacional, relagdo das a¢des
envolvendo ou de interesse da devedora e término
de eventual liquidacdo e resultado do saldo e de
eventual ativo remanescente, cf. art. 167-V). Cria ain-
danovidades emrelacdo a softlaw quando prevé que

(i) "no processo falimentar transacional, princi-
pal ou n&o principal, nenhum ativo, bem ou recurso
remanescente da liquidagdo sera entregue ao falido
se ainda houver passivo ndo satisfeito em qualquer
outro processo falimentar transnacional” (art. 167-W) e

(i) "o processo de faléncia transnacional prin-
cipal somente podera ser finalizado apds o encer-
ramento dos processos nao principais ou apos a
constatacdo de que, nesses Ultimos, nao haja ativo
liquido remanescente” (art. 167-X).

Importante registrar que, em 18/5/2021, o
Conselho Nacional de Justica (CNJ), na 3312
Sessdo Ordinaria, aprovou, por unanimidade, re-
solugdo relativa ao Ato Normativo n° 0001834-
-33.2021.2.00.0000, que internaliza o “Judicial
Insolvency Network” (JIN),4¢ um acordo internacio-
nal com regras de cooperagéo e de comunicagao
direta com juizos estrangeiros de insolvéncia.4?

A resolucdo, que traz as diretrizes do JIN como
anexo, tem o espirito e os objetivos do Capitulo
VI-A anteriormente tratado, visando a promover a
coordenacao, o reconhecimento e a administracéo
justa, eficiente e tempestiva dos processos concor-
rentes, respeitando o0s interesses dos envolvidos

e preservando e maximizando o valor dos ativos.

46. Disponivel em: http://www.jin-global.org/jin-guidelines.html.
47. Quando daredacédo deste artigo, aresolugdo ainda ndo havia
sido publicada. Segundo informag¢des constantes do website do
CNJ, "as comunicagbes devem ser gravadas e todas as partes
envolvidas devem ter ciéncia delas. [...] Outra novidade que o
acordo permitira € que um juizo autorize uma parte ou interessado
a apresentar seu caso e ser ouvido por um juizo estrangeiro,
desde que a decisédo seja referendada pelo juizo indicado. Além
disso, 0 juiz poderd autorizar a parte ou interessado em processo
que corra em outro pais a se apresentar e ser ouvido, sem que
haja alteragdo na jurisdigdo do caso”. Disponivel em: https:/
www.cnj.jus.br/justica-internaliza-tratado-de-comunicacao-em-
insolvencia-internacional/. Acesso em: 19 maio 2021.

Para tanto, é prevista a assinatura de protocolos de
insolvéncia pelo juizo estrangeiro e pelo juizo bra-
sileiro, o qual dispora sobre a comunicagdo direta
entre juizos, a coordenacao de atos e a realizacdo
de audiéncias de instrugdo conjuntas, se assim 0s
juizos entenderem pertinente.

Ou seja, serao criadas as regras de comparti-
Ihamento de informacgdes entre o0s juizos, visando
ndo apenas ao reconhecimento, a assisténcia e a
compreensdo mutua sobre o0s processos de in-
solvéncia, mas também a reducdo de custos e a
diminuicdo de litigancia entre as partes nos proces-
sos concorrentes.

Aresolugdo toma cuidado em dispor que 0 pro-
tocolo deve tratar das regras procedimentais e ndo
pode alterar normas de Direito Material ou qualquer
poder jurisdicional dos tribunais e juizos.

Disp8e ainda que as comunicagdes entre juizos
para coordenacdo e para as decisdes de questdes
processuais ou materiais poderao ser realizadas
por qualquer meio que possibilite a participacado das
partes como ouvintes (devendo a competente gra-
vacdo serrealizada e aelaserdado olivre acesso as
partes), salvo as situagdes excepcionais previstas
no protocolo em que 0s juizos entenderem que as
partes ndo deverdo participar.

Nos casos de participagcao das partes, estas de-
vem ser cientificadas com cinco dias de antecedén-
cia, salvo em caso de urgéncia declarada pelosjuizos.

Prevé-se também que 0s juizes podem realizar
audiéncias de instrugdo conjuntas, se entende-
rem cabiveis e pertinentes, respeitando os direitos
processuais das partes e a confidencialidade das
informacdes, sendo certo que cada um dos juizes
mantém sua jurisdicdo, conforme as regras do pais
respectivo. Ademais, dispde que 0s juizos podem
previamente a uma audiéncia manter contatos, sem
apresenca das partes, para organizagdo da audién-
cia, como definicdo da sequéncia de atos, forma
de participacdo do juizo estrangeiro e/ou seus re-
presentantes e o modo de as partes apresentarem

suas pretensodes.
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4, Conclusao

Ainda que a incorporagédo da Lei Modelo nao
resolva todas as questdes que possam surgir na
tentativa de coordenacdo de procedimentos, nao
se pode negar que a adogao desta lei significa um
avango legislativo e permitird o desenvolvimen-
to da jurisprudéncia nacional quanto a insolvéncia
transnacional, reforcando a tdo necessaria segu-
rancajuridica.

Como visto, a jurisprudéncia que existia até en-
tdo em nosso pais foiimportante para solucionar os
conflitos existentes envolvendo a crise de empre-
sas com atuagcdo em mais de um pais. Contudo, tra-
ta-se dejulgados direcionados a casos especificos,
sem, muitas das vezes, uma preocupag¢ao com 0s
efeitos gerais e com a segurancgajuridica e a previsi-

bilidade necessarias aos investidores.
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De chofre, importante dizer que todo esforco
legislativo deve ser reconhecido pela sociedade
civil nesse momento de crise sanitaria de exten-
sdo e profundidade jamais vividas, que acabam
por inviabilizar as mais singelas atitudes humanas
como o simples ir e vir. Nesse triste cenario, ndo
podemos negar 0 caos instalado na maioria dos
setores privados empresariais e de trabalhadores,
com efeitos nefastos para a nossa economia, tan-
to nos aspectos materiais quanto nas condi¢cdes
psicossomaticas.

No centro desse desenho assustador, tentamos
manter as empresas abertas e operando e, de outro
lado, identifica-se a significativa tentativa de pre-
servagado de empregos e do cumprimento das obri-
gacdes empresariais com esses empregados,
prestadores de servigos, recolhimento de impostos,
respeito ao consumidor, apenas para citar situacoes
mais proximas, conforme atualizagdo legislativa ja
praticada por outros paises como ltalia (denominada
por doutrinadores como lei do saneamento da em-
presa), Portugal e Franca, como alguns exemplos.

Nossa ideia aqui, até pela publicagcdo muito re-
cente da lei, e sabendo do risco que corremos, é
apresentar uma modesta tentativa de apontar, atra-
vés de um texto livre, sem citagdes, impressdes
sobre eventuais pontos da relagdo empregado x
empregador e obrigagdes que emanam de dita vin-
culacao, capazes de serem atingidas pela edicéo da
Lein® 14112 de 2020.

E interessante observar que a primeira codifi-
cagado genuinamente nacional do instituto falimen-
tar deu-se com o advento do Cdédigo Comercial
Brasileiro (Lein® 556, de 25 de junho de 1850).

Com o intuito protetivo dos créditos trabalhis-
tas, por sua vez, estes ja eram considerados privile-
giados, conforme se observa do art. 876, incisos lll
eV, do referido diploma legal.

Entretanto, o aludido codex ndo se coadunava
com a realidade mercantil brasileira da época.

Nesse sentido, o que disciplinou efetivamente

o sistema de faléncias e concordatas no espectro

nacional foi a promulgagdo do Decreto-Lei n° 7.661,
de 21 de junho de 1945, do primeiro periodo de
Getulio Vargas como presidente.

O proélogo historico é de fundamental relevancia
para a necessaria interpretacao histérico-genealod-
gica das alteragdes legais, uma vez que o periodo
da legislagdo mencionada se perfaz do momento
de origem da Consolidagdo das Leis do Trabalho
(1943).

N&o ha coincidéncia histérica, mas sim o precei-
to de legislagdes, com a finalidade de protecao e le-
gitimac¢ao de um “corporativismo a brasileira”.

Nesse contexto historico, o caput do art. 102
do Decreto-Lei n® 7.661/1945 trouxe a consolida-
¢ao do crédito trabalhista com tratamento especial,
preferindo a todos os demais encargos da massa
falida objetiva.

Assim, tanto o Cddigo Comercial como o
decreto-lei falimentar tinham como coluna verte-
bral a ja ultrapassada teoria dos atos de comércio.
Os citados atos, de natureza mercantil, ndo fo-
ram elencados no Cdédigo Comercial, mas sim no
Regulamento n® 737/1850.

Com o salto histoérico necessario, aos 9 de feve-
reiro de 2005, houve a promulgagdo da Lein® 11.101
(Recuperacao Judicial, Extrajudicial e Faléncia do
Empresario e da Sociedade Empresaria), tendo en-
trado em vigor em 9 de junho de 2005.

A lei em testilha teve como um de seus prin-
cipios bésicos a teoria da empresa, positivada ja
desde os idos de 1942 no Cdédigo Civil (CC) italiano
(Codice Civile), assim como disposta no art. 966 do
CC brasileiro de 2002.

O momento histérico também se revela de im-
portante guarida, uma vez que se estava no auge
das commodities e o pais percebia um aumento
significativo do Produto Interno Bruto, o que, por si
s0, se transmuta pela necessidade de atualizacdo
legislativa quando se fala da preservagao daempre-
sa, assim como do sistema capitalista em si.

AlLein®14.112 de 2020 inseriu no ordenamen-
to juridico alteragdes significativas em inUmeros
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textos normativos, a exemplificar, Lei n® 11.101
de 2005 (regula a recuperacao judicial, a extra-
judicial e a faléncia do empresario e da socie-
dade empresaria), Lei n°® 10.522 de 2002 (dispbe
sobre o Cadastro Informativo dos créditos ndo
quitados de 6rgdos e entidades federais e da
outras providéncias) e a Lei n® 8.929, de 1994
(institui a Cédula de Produto Rural (CPR) e d& ou-

tras providéncias).

Duas teorias subsistem na doutrina,
definidas como “teoria menor” e

“teoria maior”.

Importante destacar que 0s objetivos das
alteracdes, no nosso sentir, dizem respeito a
eventual modernizacdo da legislacdo, tentando,
em certa medida, torna-la mais eficaz, célere e
até mesmo mais atrativa, mantendo-se o princi-
pio da preservacao da empresa. Isso se observa
com insercdo das possibilidades de concessao
de tutelas de urgéncia, autocomposicao antece-
dente e incidental, ampliagcdo dos poderes do ad-
ministrador judicial, permisséo da aprovag¢do de
plano sem assembleia presencial dos credores,
entre outros.

Sob o aspecto exclusivamente do crédito la-
boral, parece-nos que houve a mitigacdo da sua
preservacao, com a flexibilizagcao de medidas que
gerem o elastecimento, assim como a reduc¢do do
citado crédito.

Nesse sentido, adentrando no tema positivado
dasinovac8es, na seara trabalhista, ndo é incomum,
mesmo na existéncia de um juizo universal atrativo,
seja ele de recuperacdo judicial, seja de faléncia,
que existam outros responsaveis diretos ou indire-
tos sobre o crédito objeto de discussdo no ambito
laboral, e aintensidade da busca do crédito também
se revela até mesmo exaustiva, tendo em vista a

propria natureza alimentar do crédito.

Empresas indicadas como responséaveis so-
lidarias ou subsidiarias (que em regra nao estdo
vinculadas ao juizo universal da faléncia ou recupe-
racao judicial), sécios da empresa (de igual forma
nao vinculados ao juizo universal em determinadas
hipdteses agora) e outras situacdes lato sensu de
coobrigados sdo temas ja bastante discutidos no
universo da justica especializada do trabalho.

Aqui, como é de conhecimento de todos, duas
teorias subsistem na doutrina, definidas como "teo-
riamenor” e "teoria maior”. A primeira se albergaem
critério dinamico objetivo, ou seja, basta a simples
insuficiéncia de bens da pessoa juridica para que
eventual patriménio do sdécio seja acionado e uti-
lizado como sustentacao do crédito buscado, en-
quanto na "teoria maior”, adotada ainda — apesar de
textos legislativos que a mitigam na espécie — pelo
ordenamento juridico brasileiro, ha a soma de ele-
mentos objetivos e subjetivos, a saber: o uso ilici-
to da personalidade juridica existente, o abuso de
direito e a fraude contra terceiros, com o arcabou-
¢o legal previsto no art. 50 do CC e art. 28, § 5°,do
Codigo de Defesa do Consumidor.

A interpretacdo é importante, uma vez que o
novo art. 82-A trouxe uma delimitagao da responsa-
bilidade, através da despersonalizagdo apenas com
a aplicacdo da teoria maior.

"Art. 82-A - E vedada a extensdo da faléncia
ou de seus efeitos, no todo ou em parte, aos sécios
de responsabilidade limitada, aos controladores e
aos administradores da sociedade falida, admiti-
da, contudo, a desconsideragédo da personalida-
de juridica.

Paragrafo unico - A desconsideracao da perso-
nalidade juridica da sociedade falida, para fins de
responsabilizacdo de terceiros, grupo, sécio ou ad-
ministrador por obrigag&o desta, somente pode ser
decretada pelo juizo falimentar com a observancia
doart. 50 da Lein® 10.406, de 10 de janeiro de 2002
(Cdodigo Civil) e dos arts. 133, 134, 135, 136 € 137 da
Lei n® 13.105, de 16 de margo de 2015 (Codigo de

Processo Civil), ndo aplicada a suspensao de que
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trata 0 § 3° do art. 134 da Lei n°® 13.105, de 16 de
marc¢o de 2015 (Codigo de Processo Civil)".

E mister suscitar que tal dispositivo j& havia sido
inserido no ordenamento juridico através da Medida
Provisorian® 881, de 30 de abril de 2019. Verifica-se
que, com a conversao da medida provisoéria na Lei
n° 13.874/2019, ndo houve a manutencdo do citado
artigo, ganhando nova vida, menos de dois anos de-
pois, a limitagc&o da responsabilidade decorrente da
despersonalizagao.

O nobre leitor, atento, percebe que, além da ado-
¢80 expressa de teoria que ndo era aplicada pela
jurisprudéncia majoritaria do Tribunal Superior do
Trabalho (TST), com o entendimento anterior da
possibilidade de direcionar a execug¢do aos sécios
pelo mero inadimplemento da obrigagdo, também
geraainterpretacao de que ojuizo competente para
tal incidente € o falimentar, afastando, também, o
majoritario entendimento, até entdo vigente, de que
a questdo deveria se resolver no ambito trabalhista,
por nao se tratar diretamente de bens da pessoa ju-
ridica, e sim dos soécios.

Lado outro, a discussdo ainda se mantém ati-
va diante da previsdo do art. 76 da legislacdo aqui
trabalhada.

Seguindo com os apontamentos, em certa me-
dida, apresentava-se um temor quanto ao veto ou
ndo do art. 6° 8 10, da novel legislacao, que previaa
suspenséao da execucao trabalhista contra respon-
séveis subsidiarios ou solidarios até eventual homo-
logac¢do do plano de recuperacao judicial ou ainda
sua convolagdo em faléncia. Contudo, o temor foi
afastado com o veto presidencial com fulcro no art.
59 inciso LXXVIIl, da Constituicdo Federal, sob o
fundamento, portanto, da razoavel duracdo do pro-
cesso e celeridade, e demais dispositivos que tra-
tam do mesmo tema encontrados nos arts. 4°,6° e
89, estes do Cddigo de Processo Civil.

Permanece, pois, em regra, da analise isola-
da do artigo vetado, a firme jurisprudéncia do TST
quanto a possibilidade de continuidade da execu-

cao em face de terceiros que possuam, pela cadeia

l6gica, normativa e jurisprudencial, responsabilida-
de pelo crédito.

Mesmo nesse cenario, possivel pela legislacdo
que o bem do sécio seja dado em garantia para que
se estabeleca a recuperacao judicial ou se cumpra
0 proprio plano. Nesse sentido, aparentemente, te-
remos discussdes renovadas sobre 0 momento em
que eventuais processos trabalhistas se encontrem
em comparacdo a possivel alienacdo de referido
bem junto ao plano de recuperacédo, passiveis da
discussdo acerca de fraudes contra credores ou
fraudes executorias, eventual nulidade e paralisa-
¢ao do processo recuperatorio ou falimentar.

Nao poderiamos deixar de alertar o leitor que o
texto constante no art. 6° inciso |, que apresenta
destaque sobre “a suspens&o do curso da prescri-
¢ao das obrigacfes do devedor sujeitas ao regime
dessa lei”, ndo se aplica a prescri¢do bienal para o
ingresso da agao trabalhista prevista no art. 7, in-
ciso XXIX, tendo em vista que 1°) negaria acesso
a justica; 2°) negaria a celeridade processual; 3°) é
um direito fundamental e, por consequéncia, ndo se
apresentaria no escopo de uma interpretacdo con-
forme; 4°) referido artigo constitucional contempla
uma busca de reconhecimento de implementa-
¢ao de uma obrigagao em face do empregador, e
ndo uma obrigacdo ja existente na forma da novel
legislacéo; 5°) apesar do sincretismo processual,
vincularia a fase constitutiva ao resultado util pro-
cessual executorio, violando-se a méaxima efetivi-
dade de cada fase do processo e sua separagao
l6gico-normativa.

A medida aposta estaria, também, sujeita ao
controle de convencionalidade, por afronta dire-
ta ao art. 8° da Convencdo Americana de Direitos
Humanos (Decreto n® 678/1992).

Avancando naanalise, a leituradoinciso ll do art.
6° deve ser realizada em conjunto com o art. 6°-C.
Nesse sentido:

“Il - suspensdo das execuc¢des ajuizadas con-
tra o devedor, inclusive daquelas dos credores
particulares do socio solidario, relativas a créditos

o>

Revista do Advogado | N° 150 | JUN | 2021



ou obrigacdes sujeitos a recuperacdo judicial ou
afaléncia”.

"E vedada atribuicdo de responsabilidade a ter-
ceiros em decorréncia do mero inadimplemento de
obrigagcdes do devedor falido ou em recuperacgdo
judicial, ressalvadas as garantias reais e fidejusso-
rias, bem como as demais hipodteses reguladas por
estalLei".

O art. 6%insere aregra. Contudo, a propria legis-
lacdo abre uma porta especifica para demais casos,
contemplados pela existéncia de garantias reais
e fidejussorias.

Apenas para rememorar as principais carac-
teristicas ou os elementos das garantias reais,
destacamos o aval (titulos de crédito) e a fianga
(contratos), e as suas possibilidades sao: acesso-
riedade (bem é dado em garantia a fim de satisfazer
a obrigacdo); sequela (o direito real acompanha o
bem); indivisibilidade (s6 0 pagamento total do débi-
to da obrigacéo principal exime o bem do direito real
de garantia); excussdao (hipdtese em que o penhor e
o credor hipotecario poderao exigir a venda judicial
do bem; e, por fim, preferéncia, referente ao direito
de preferéncia na satisfacdo.

Aqui, certamente, teremos acaloradas discus-
sdes a depender do momento processual em que
se encontra a execugéo trabalhista, a garantia dada
por um bem e sua vinculagdo ou ndo ao juizo da re-
cuperacao judicial.

Uma leitura atenta do art. 7°-B e seus paragrafos
acaba por gerar certo desconforto quanto aos cré-
ditos trabalhistas, que, como j& de conhecimento
publico, revestem-se de natureza alimentar. Isso se
datendo emvista que o Estado mais uma vez acaba
por priorizar a ndo suspensao dos créditos fiscais e
previdenciarios, esses inclusive acessorios ao cré-
dito trabalhista, permitindo, contudo, a suspenséao
por 180 dias prorrogaveis por igual periodo, desde
que o devedor ndo tenha dado causa ao plano de
recuperacao dos créditos trabalhistas.

A interpretacdo histérica apontada nas legis-

lacdes anteriores é de fundamental relevancia,

porquanto se demonstra o momento, fruto da rein-
vencao do neoliberalismo e do avango de um esco-
po juridico-normativo, constatando-se, mais uma
vez, em certa medida, o desprezo ao trabalhador,
que acaba sendo percebido como um retrocesso

de dimensbes nos direitos sociais.

Uma leitura atenta do art. 7°-B e
seus paragrafos acaba por gerar
certo desconforto quanto aos

créditos trabalhistas.

Houve, ainda, significativa alteragao possibili-
tando o alargamento temporal do prazo para o pa-
gamento dos créditos trabalhistas vinculados com
a recuperacdo judicial, como se observa no art. 54,
que estampa o prazo de um ano. Contudo, 0 § 2° do
mesmo artigo assim dispde:

"§ 2° - O prazo estabelecido no caput deste ar-
tigo podera ser estendido em até 2 (dois) anos, se o
plano de recuperacao judicial atender aos seguin-
tes requisitos, cumulativamente:”.

Tal artigo detém, em uma primeira 6tica, um pro-
blema gramatical, que gerara discussao interpreta-
tiva, umavez que a expressao disposta no paragrafo
supracitado pode ser vista como limitativa por si
sO ou extensiva (cumulada) com o prazo disposto
no caput.

Assim, abre-se a possibilidade de se entender
que o prazo maximo a ser limitado é de dois anos
ou, caso se interprete de maneira l6gico-sistemati-
ca, 0 prazo se daria pelo periodo de trés anos, coma
cumulacao exposta.

Outrossim, subsistem requisitos a serem preen-
chidos, conforme disposi¢cdo dos incisos |, Il e lll do
mesmo artigo e paragrafo:

"| - apresentacdo de garantias julgadas suficien-
tes pelojuiz;

Il - aprovacdo pelos credores titulares de

créditos derivados da legislagdo trabalhista ou
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decorrentes de acidentes de trabalho, na forma do
§2°doart. 45 desta Lei; e

Il - garantia da integralidade do pagamento dos
créditos trabalhistas”.

De imediato, a pergunta que se faz é: qual seriaa
garantia suficiente a ser apresentada ao juizo?

O questionamento encontra guarida, talvez, na
previsdo de uma eventual faléncia e comuma leitura
l6gico-sistematica, aproveitando-se o art. 158 da
propria Lei n® 11.101, com os critérios passiveis de
satisfagao da eventual ultima ratio.

Outro gquestionamento importante que deverd
passar pelo crivo da jurisprudéncia, referente as ci-
tadas garantias, é se podera haver "desagio”, este
hoje aceito amplamente pela jurisprudéncia, ou
que a garantia deve incluir o total a ser pago, even-
tualmente, j& com o desagio aceito em assembleia
de credores.

Relevante, ainda, sobre o tema, arguir quanto
a possibilidade de prorrogacéo de prazo para pa-
gamento, auséncia de previsdo acerca da forma
de corregdo monetéria do crédito neste periodo de
elastecimento temporal, uma vez que, indubitavel-
mente, a previsdo afronta a intencao de que o paga-
mento se dé no periodo regular de um ano e corrdi
o crédito, situacao natural pelo decurso do tempo.

Assim, o Superior Tribunal de Justica, sob o
viés da previsdo anterior de nao possibilidade de
postergacao temporal, possui decisdes estabili-
zadas no sentido de que a atualizacdo do crédito
habilitado no plano de soerguimento mediante
incidéncia de juros de mora e corre¢gdo monetéria
limita-se a data do pedido de recuperacao judicial,
respeitando a sua novacao legal imposta naque-
le momento.

Nesse novo enquadramento de propensao de
trés anos para a percepgao do valor, tal situacao
deveré ser discutida, seguindo-se o entendimento
exposto no art. 7° da Convengdo n° 173, aprova-
da na 792 reunido da Conferéncia Internacional do
Trabalho (Genebra, 1992), devidamente ratificada

pelo Brasil, principalmente porque a aplicagdo de

qualquer recomposicao decorrente da mora detém
o carater sancionadorimposto justamente pela mo-
rosidade no cumprimento da referida obrigagcéo e
possuium carater duplice ou bipartido. Caracteriza-
-se como punitivo por ser uma forma de indenizar
o credor pela demora, como também incentivador/
prospectivo, no sentido de instigar no devedor o
desejo de proceder imediatamente o cumprimento
da obrigacéao.

E avancandono debate, a corrosdo ou desvalori-
zacao do crédito laboral também se percebe diante
do novo inciso Il do art. 51, quando trouxe a previ-
sd0 na recuperacdo judicial da aplicagao, a princi-
pio, das disposi¢cdes dos arts. 83 e 84, ou seja, uma
limitacao do crédito do obreiro no montante de 150
salarios minimos.

Isso gerard, de plano, a aplicacdo da mesma
regra da faléncia a recuperacao judicial, impactan-
do-se diretamente em uma divisdo do crédito do
obreiro em classe especial até o citado limite, e o
remanescente, como quirografario, ou seja, aquele
sem direito real, desvirtuando-se o carater especial
darecuperacao que detinha como preceito fundan-
te a preservacao integral do crédito trabalhista.

Alids, constata-se também que a nova previsao
doinciso Il do art. 158 trouxe uma reducédo de mon-
tante para extingdo da faléncia, quando quitados
mais de 25% dos créditos quirografarios, ante 50%
da previsao na legislagao anterior.

Essesapontamentos, ndo obstante, acabam por
gerar a percepcdo de o trabalhador estar, em certa
medida, ao final da fila, o que, se repita, ndo se rela-
ciona em tempo e modo com a natureza alimentar
do crédito trabalhista, sua evolucao legislativa e o
efetivo tratamento prioritéario do crédito.

Outro ponto de percepgao de efeitos reflexos
no ambito laboral e de pouco aceite até o presente
momento, mas passivel de mudanca de concepcgdo
com as reducBes apontadas anteriormente, é a uti-
lizacdo da convencao de arbitragem e a resolugao
do crédito trabalhista na respectiva seara, uma vez
que o administrador judicial esta impedido, diante
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do novo § 9° do art. 6° de recusar ou suspender o
correspondente procedimento arbitral.

Nesse sentido, destaca-se, por fim, o incentivo
que a lei apresenta no art. 20-A e ss,, relacionado
a possibilidade de conciliagdo e mediagdo, tanto
na espécie antecedente como incidental. Aqui dois
pontos muito interessantes: por primeiro, averiguar
0 cabimento estreito do modelo da mediacéao rela-
cionada aos créditos trabalhistas, principalmente
numa discussédo antecedente e, de outro lado, o
tema da competéncia para homologacgao, que esta
sinalizado na legislacdo através dos arts. 20-C e 3°,
que assim estdo redigidos:

"Art. 20-C - O acordo obtido por meio de con-
ciliacdo ou de mediacdo com fundamento nesta
Secdo devera ser homologado pelo juiz competen-
te conforme o disposto no art. 3° desta Lei".

"Art. 3° - E competente para homologar o plano
de recuperacao extrajudicial, deferir a recuperacao
judicial ou decretar afaléncia ojuizo do local do prin-
cipal estabelecimento do devedor ou dafilial de em-
presa que tenha sede fora do Brasil".

Alids, a sistematica de composigcao é tdo valo-

rada que trouxe a possibilidade da ndo sujeicdo do

crédito trabalhista na recuperacdo extrajudicial,
caso haja negociagdo coletiva com o sindicato da
categoria, conforme disposi¢cdo do art. 161, § 1°,
daLein® 11.101/2005.

Desta feita, sem nenhuma pretensdo de colo-
car termo a qualquer discussao acerca da amplifi-
cag¢ao normativa trazida pela reforma decorrente
da Lei n® 14.112, apresentamos pontos de infle-
xa0, assim como de repercussdo na seara laboral,
condicionadas a uma melhor perspectiva nor-
mativa e maximo aproveitamento da legislacao,
ressaltando o seu carater de eficiéncia na busca
da prote¢cdo empresarial, valorizando-se, ainda,
a busca pela pacificagdo do conflito com meios
de composicéo.

Outrossim, suscitamos ou tentamos suscitar
pontos criticos de afronta e possivel retroces-
so dimensional da efetivacao da tutela jurisdi-
cional e percepcdo do crédito trabalhista pelo
trabalhador, visto que houve a mitigagdo da
preferéncia, limitacdo de quantidade, critérios
mais dificultosos na busca de patriménio, assim
como adogédo de teoria maior na despersonali-

zagao juridica.
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1. Introducao
I

O legislador, ao reformar radicalmente a lei fa-
limentar em 2005 (Lei n° 11.101/2005 ou Lei de
Recuperacao Judicial — LRJ), ndo anteviu que gru-
pos de sociedades, € ndo somente empresas
singulares, poderiam valer-se do mecanismo da re-
cuperacao judicial e, por esse motivo, ndo discipli-
nou, em sua redacdo inicial, essa forma coletiva de
soerguimento. Tal omissdo legislativa, a despeito da
existéncia de inumeros agrupamentos plurissocie-
tarios de fato e de direito e do tratamento que lhes
€ dispensado na Lei das Sociedades Andnimas,
revelou-se, com o tempo, prejudicial aos interesses
dos credores e as possibilidades de sucesso da
reestruturacdo empresarial.

Dafi por que, com amparo na doutrina e na expe-
riéncia de outros paises, nossa jurisprudéncia nao
demorou a tragar as balizas da consolida¢do pro-
cessual e da consolidacdo substancial, que depois
seriam utilizadas pelo legislador para suprir essa

omissao coma edi¢cdo da Lein® 14.112/2020.

2. A consolidacao processual
na jurisprudéncia

Os primeiros pedidos conjuntos de recuperacao
eram decididos com base nas normas processuais
que tratam do litisconsorcio ativo facultativo, de
aplicacdo subsidiaria aos procedimentos previstos
na lei de regéncia (art. 189 da Lei n°® 11.101/2005).
Esses pedidos foram sendo aceitos sem maiores
indagacdes pelos juizes e tribunais, especialmente
quando ndo havia clara indicacdo da pretenséo de
reunir os patriménios das empresas nem sequer 0s
credores sob 0 mesmo plano de soerguimento.

As recuperacdes conjuntas buscavam facilitar a
estruturacao do procedimento e diminuir os custos,
reunindo as empresas em um s processo, sob a di-
recdo de um Unico administrador judicial, o que se
convencionou chamar de consolidagao processual

ou procedimental. Essa forma de soerguimento ndo

afeta os direitos e as responsabilidades de deve-
dores e credores, pois sao apresentados planos
especificos para cada empresa, com votagao pelos
credores proprios, estando atualmente regulada
pelo art. 69-G da Lein® 11.101/2005, com aredacéao
que lhe foi dada pela Lein® 14.112/2020.

E necessério demonstrar a existéncia do grupo
como justificagdo para o litisconsorcio, ainda que
algumas devedoras possam alcangar a recupera-
¢&o judicial, enquanto outras acabem por ter sua
faléncia decretada.

Mesmo nessa situagdo em que ndo se consta-
tavaainterferéncia diretanos direitos dos credores,
algumas duvidas comecgaram a surgir, indicando a
necessidade de regulamentagéo especifica. Foi o
caso da definicdo da competéncia para o ajuiza-
mento da recuperacdo judicial do grupo, decisao
que pode ter forte impacto na participacdo dos
credores na recuperacgdo. Essa questao foi objeto
do Conflito de Competéncia n°® 146.579-MG, de
relatoria do ministro Paulo de Tarso Sanseverino,
decidido pela 28 Secao do Superior Tribunal de
Justica (STJ).

E necessario demonstrar a

existéncia do grupo como

justificacao para o litisconsoércio.

O caso concreto envolvia o pedido de recupe-
racao judicial de quatro sociedades empresarias,
cada uma delas explorando atividades econdmicas
diferentes, com sedes nos Estados de Minas Gerais,
Goiés e Espirito Santo. A questdo foi decididacom a
aplicacdo analdgicado art. 3°da Lein® 11.101/2005,
concluindo-se que o juizo competente seria aque-
le em que situada a empresa de maior importancia,
isto &, onde era realizado o maior nimero de nego-
cios com o maior volume de ativos. Esse entendi-
mento hoje esta expresso no art. 69-G, § 2°, da Lei
n° 11.101/2005.
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Também foi objeto de analise pelo STJ, no jul-
gamento do Recurso Especial n® 1.665.042-RS,
de relatoria do ministro Ricardo Villas Bdas Cueva,
aindagacao acerca danecessidade de todas as so-
ciedades do grupo cumprirem o requisito temporal
de dois anos de atividade para o pedido de recu-
peracdo judicial conjunto (art. 48, caput, da Lei n°
11.101/2005).

No referido julgado, além de se fixar a tese de
que, "em se tratando de grupo econdmico, cada
sociedade empreséaria deve demonstrar o requi-
sito temporal de 2 (dois) anos”, ressaltou-se a im-
portancia da admissao do litisconsoércio ativo na
recuperacao judicial. A conclusdo adotada esta
espelhada no art. 69-H da Lei n® 11.101/2005, intro-
duzido pelalLein®14.112/2020. Vale mencionar tam-
bém julgado do Tribunal de Justica do Estado de
Mato Grosso: Agravo de Instrumento n® 1000939-
-19.2019.8.11.0000 (Rel. Des. Rubens de Oliveira
Santos Filho, j.em 14/6/2019).

Um fendbmeno, porém, comegou a ocorrer: 0s
pedidos de recuperacdo judicial conjuntos, ba-
seados na consolidag&o processual, passavam a
tramitar “silenciosamente” como se de consolida-
¢ao substancial se tratasse, com a unificagcado de
ativos e passivos, sem que isso fosse questionado
pelos juizes, credores ou administradores judiciais,
identificando-se uma espécie de inércia no anda-
mento processual, apesar da grande repercussao
que essa mudanca implicava (CEREZETTI; SATIRO,
2016, p. 216-223).

3. A consolidagao substancial
najurisprudéncia

Com o agravamento da crise econdémica nos
anos de 2008 e 2009, comegaram a aportar ao
Judiciario pedidos de recuperagdo judicial de
grandes grupos econdmicos, envolvendo uma
infinidade de credores e de grande repercussao
no mercado. Esses pedidos passaram a merecer

maior aten¢do no que diz respeito ao litisconsorcio,

especialmente se esse se desenvolvia no sentido
de reunir o patrimobnio e as estruturas empresariais
para o pagamento do corpo de credores, com 0
afastamento, ainda que temporéario, da autonomia
societaria, 0 que viria a ser denominado consolida-
cao substancial.

Diante da completa auséncia de normas na LRJ
e da insuficiéncia do regramento do litisconsor-
cio para solucionar as indaga¢des, que envolviam
desde o préprio reconhecimento da existéncia de
grupo de sociedades para fins concursais até a pos-
sivelles&do aos direitos dos credores com a unido de
ativos e passivos dos integrantes do grupo, o papel
da doutrina e da jurisprudéncia foi preponderante.

Sem que se possa precisar uma ordem cronolo-
gica exata, aresolucdo de uma questao inicial — de-
finir guem iria autorizar a consolidacdo substancial:
o Judiciario ou os credores —acabou por desenhar
as linhas gerais do instituto pela jurisprudéncia.

Com efeito, na busca de uma solugdo a esse
impasse, a partir da irresignacdo dos credores
e das sociedades em recuperacdo manifestada
nos diversos recursos direcionados aos tribunais,
chegou-se a percepc¢ao de que havia diferentes si-
tuagcdes que se apresentavam a julgamento, com
diversos desdobramentos, e que mereciam trata-
mento proprio.

No caso de o pedido de recuperacédo ser apre-
sentado por um grupo econdmico em que as re-
lacBes societérias estavam interconectadas, mas
nao havia abuso da personalidade juridica, nem pa-
tente confuséo patrimonial, a jurisprudéncia dos tri-
bunais se formou, com fundamento no art. 35, inciso
I, alinea a, da Lein°® 11.101/2005, no sentido de que
caberia aos credores decidir se aceitavam a conso-
lidacdo substancial, denominada, nessa hipotese,
de voluntaria.

Assim, inicialmente, as devedoras deveriam
apresentar listas individualizadas de credores, com
aidentificagcao do passivo de cada uma, dos ativos e
propostas de soerguimento préprias, para somente
depois, em assembleias especificas, com votac¢do
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destacada, decidir se a consolidagdo substancial
era a que traria maiores chances de soerguimento.

Nessa linha, vale destacar os seguintes acor-
d&os do Tribunal de Justica do Estado do Rio de
Janeiro: Agravo de Instrumento n° 0043183-
-31.2014.8.19.0000 (Rel. Des. Gilberto Guarino,
j. em 8/10/2014), Agravo de Instrumento n°
0056247-74.2015.8.19.0000 (Rel. Des. José Carlos
Paes, j. em 25/11/2015) e Agravo de Instrumento
n°® 0030135-29.2019.8.19.0000 (Rel. Des. Eduardo
Gusmao Alves de Brito Neto, j. em 27/8/2019), sen-
do que este Ultimo da especial atengcdo ao quérum
de votacao.

Se o pedido de recuperacgao fosse feito por um
grupo econdbmico em que identificada a disfung¢ao
societaria, a explicita confusdo patrimonial, inexis-
tindo clara separacédo entre ativos e passivos, com
especial dificuldade em divisar as responsabili-
dades de cada sociedade, firmou-se o entendimen-
to de que a consolidagdo substancial poderia ser
imposta pelo juiz, com o tratamento unificado de ati-
VOS e passivos das sociedades do grupo. Veja que
essa hipotese retrata a existéncia de ilegalidades
na conducdo da atividade empresarial, dai a obri-
gatoriedade da consolidagdo. Sado exemplos dessa
jurisprudéncia os seguintes julgados do Tribunal de
Justica do Estado de S&do Paulo (TJSP): Agravo
de Instrumento n® 2151632-78.2019.8.26.0000 (Rel.
Des. Grava Brazil, . em 10/3/2020) e o Agravo de
Instrumento n° 2050662-70.2019.8.26.0000 (Rel.
Des. Cesar Ciampolini, j. em 7/8/2019).

Os critérios para identificar a hipdtese de con-
solidacdo substancial ndo alcangaram uniformida-
de, quer na doutrina, quer najurisprudéncia. Os mais
comumente citados sao: a gestdo disfuncional, a
confusao patrimonial, a existéncia de garantias cru-
zadas, 0 caixa Unico, a relacdo de dependéncia ou
controle entre as sociedades, identidade parcial
ou total do quadro societério, o controle da ativida-
de pelamesma unidade gerencial, o vinculo entre as
atividades e a atuagao conjunta no mercado. Essa

situacao talvez justifique a op¢ao do legislador por

se utilizar de enumeracao e cumulagao de requisi-
tos no art. 69-J da Lei n°® 11.101/2005, introduzido
pelareforma.

E possivel identificar, ainda, uma terceira si-
tuacdo. No caso de a consolidacdo substancial se
mostrar indispenséavel para o soerguimento do gru-
po de sociedades, que mantém relagdes internas e
garantias cruzadas, em que 0s negocios sdo desen-
volvidos de forma entrelacada, motivo pelo qual a
unido de ativos e passivos seria a forma mais eficaz,
se ndo a Unica, de alcancar a recuperacdo, a deci-
sdo também poderia ser tomada pelo Judiciario,
ainda que ndo fosse constatada a existéncia de
ilicitude na conducdo dos negocios. Apresentado
plano unificado, os credores poderiam recusar esse
entendimento, afastando a consolidacao ou apenas
algumas devedoras do polo ativo. Essa situacdo
ndo foi tratada pela Lei n® 14.112/2020.

Os critérios para identificar a hipdtese
de consolidacao substancial ndo
alcancaram uniformidade.

Vale transcrever, a titulo de exemplo, trecho
do acoérdao proferido pela 22 Camara Reservada
de Direito Empresarial do TJSP no julgamento de
agravo de instrumento impugnando decisao profe-
rida na recuperacgao judicial do Grupo OAS, dada a
sua repercussao:

“Tendo sido reconhecida a integracdo das agra-
vadas em parte do grupo empresarial que enfrenta
crise econdmico-financeira (incluindo suas causas)
e reconhecida a interligacdo entre as empresas,
configurando verdadeiro e intransponivel entrelaga-
mento negocial, é inviavel a apresentagdo de planos
separados ante a impossibilidade de se delimitar
as responsabilidades individuais de cada devedora
diante da pletora de credores.[..]

Portanto, em que pese a admissibilidade do litis-

consorcio ativo e a possibilidade de apresentacéo
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do plano Unico que envolva as massas das dez em-
presas envolvidas no polo ativo do pedido, a pro-
posta das recuperandas sera levada ao crivo da
Assembleia Geral de Credores, na qual tanto o pe-
dido inicial com seus desdobramentos como a pro-
posta de recuperacédo serdo analisadas, podendo
os credores deliberar livremente, observados os
preceitos cogentes de legalidade”?

Na mesma linha, o Agravo de Instrumento n°
2021976-34.2020.8.26.0000 (TJSP, Rel. Des. Fortes
Barbosa, j.em 30/7/2020).

E importante mencionar, ainda, julgados do
Tribunalde Justicado Estadode Minas Gerais (TUMG)
que admitiram a consolidacao processual, mas ndo
a substancial, diante da auséncia de autorizagéo
legislativa e da possibilidade de lesar credores:
Agravo de Instrumento n® 1.0000.17.078177-7/005
(Rel. Des. Correa Junior, j.em 1°/8/2018) e Agravo de
Instrumento n° 1.0000.17.009711-7/002, Rel. Des.
Audebert Delage, j. em 10/7/2018).

Muitas dessas questdes, diante da necessi-
dade de reexame do conjunto fatico-probatorio,
ndo foram analisadas pelo STJ (Agint no REsp n°
1.524.342-PR, da relatoria do desembargador con-

vocado Lazaro Guimaraes).

4.Inovacdes introduzidas
naLein®14.112/2020

Como se viu, a consolidagdo processual pressu-
pde pluralidade de devedores que, além de atender
aos requisitos da lei de recuperac¢éo judicial, integre
"grupo sob controle societario comum”, nos termos
do art. 69-G, o qual também fixa, nessa hipotese,
a competéncia do juizo do principal estabelecimen-
to entre os devedores.

Cada um dos devedores devera apresentar indi-
vidualmente a documentacdo exigida no art. 51 da

LRJ. Se cada um deles se desincumbir desse dever,

1. TJSP, Agravo de Instrumento n® 2084379-15.2015.8.26.0000,
Rel. Des. Carlos Alberto Garbi, j.em 31/8/2015.

serd nomeado um unico administrador judicial (art.
69-H), cuja remuneracao devera, por 6bvio, corres-
ponder ao volume e & complexidade do trabalho
(COSTA; MELO, 2021, comentério ao art. 69-H).

Na consolidagdo processual, os devedores, seus
ativos e passivos permanecem independentes, mas
€ possivel ao juizo da recuperacao coordenar atos
processuais. Desse modo, segundo o art. 69-I: a) os
devedores devem propor meios especificos de re-
cuperacao, admitida apresentacao em plano unico;
b) os credores de cada devedor deliberardo em as-
sembleias gerais de credores independentes, com
quoéruns de instalacdo e deliberagcao, bem como
atas, especificos para cada devedor; e ¢) é possivel
que alguns devedores obtenham a recuperagéo ju-
dicial e outros tenham a faléncia decretada.

O litisconsorcio ativo dos devedores é facul-
tativo. Além de ndo haver previsdo legal para re-
querimento dos credores, nada ha na relacdo
juridica controvertida que exija a litigancia simul-
tanea (AVILA, 2020, p. 131). O objetivo é a redu-
cao de tempo de tramitagcdo do processo e dos
custos envolvidos. H& cumulacdo subjetiva com
efeitos processuais, que nao afeta o direito material
(GUIMARAES, 2020, p. 81).

Excepcionalmente poderé o juizo da recupera-
¢ao judicial que esteja em regime de consolidagéo
processual permitir a consolidacao substancial
de ativos e passivos dos devedores.? Para tanto,
consoante o art. 69-J, deverd identificar a inter-
conexdo e a confusao entre ativos e passivos dos
devedores e, cumulativamente, a ocorréncia de, ao
menos, duas das seguintes hipoteses: a) garantias
cruzadas; b) relagao de controle ou dependéncia;
c) identidade total ou parcial do quadro socie-
tario ou d) atuacdo conjunta no mercado entre

0s postulantes.

2. V. o Enunciado n° 98 da Il Jornada de Direito Comercial do
Conselho da Justica Federal (CJF): "A admiss&o pelo juizo com-
petente do processamento da recuperac¢ao judicial em consoli-
dacao processual (litisconsoércio ativo) ndo acarreta automatica
aceitacdo da consolidagdo substancial”.
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Ha acesa controvérsia na doutrina quanto a es-
colha dessas hipoteses pelo legislador. Fabio Ulhoa
Coelho, por exemplo, critica a redagao do art. 69-J,
que revelaria

“completo desconhecimento do legislador de
2020 acerca da realidade dos grupos. Ninguém
constitui um grupo de sociedades, de fato ou de di-
reito, sendo para desfrutar dos ganhos de sinergia.
Sempre haverd, no grupo, as garantias cruzadas,
relacéo de controle ou dependéncia e a identidade,
ainda que parcial, de soécios referidas nos incisos | a
lll. A Unica caracteristica que pode, ou ndo, se verifi-
carnum determinado grupo é aatuagcdo conjuntano
mercado, a que se refere o inciso IV".

Para ele, a Unica solugdo para a antinomia com o
art. 69-I é interpretar o dispositivo sistematicamen-
te como art. 50 do Cdédigo Civil (CC), de modo que

“se garantias cruzadas, vinculos societarios de
dependéncia ou controle, identidade de sdcios e
atuacao conjunta ndo configurarem nenhum abuso
de direito, mas simplesmente o regular, racional e
licito aproveitamento de sinergias entre as socie-
dades de um mesmo grupo, nao ha nenhum funda-
mento para a aplicacdo do art. 69-J da LF"3

De fato, a consolidagao substancial s6 pode ser
entendida em conjunto com o instituto da descon-
sideragdo da personalidade juridica. Como essa
forma de consolidagdo nao era disciplinada em lei,
mas ja vinha sendo utilizada pelos tribunais, havia
grande dispersdo de critérios, em detrimento da
previsibilidade das decisdes e da seguranca juridi-
ca. Por isso, o legislador, tendo em vista a neces-
sidade de criar requisitos objetivos, que reduzem
a discricionariedade judicial, acabou por escolher
requisitos objetivos para a consolidagdo subs-
tancial. A busca pela objetivacao desses critérios
€ particularmente importante em nosso contex-
to, no qual é o magistrado que decide, em carater
excepcional e presentes certas circunstancias,

adotar a consolidacdo substancial, em contraste

3. Cf.Coelho (2021).

com os Estados Unidos, onde tal decisdo cabe
aos credores.

A escolha do legislador, apesar das abalizadas
criticas, parece atender aos reclamos por critérios
objetivos que permitam circunscrever a discriciona-
riedade judicial, limitando-a as disfunc¢des societarias
que efetivamente exijam consolidagcdo obrigatodria.
Nunca é demais lembrar que o plano de recuperac¢ao
unitario extingue, como de rigor, as garantias fide-
jussorias e os créditos mutuamente estabelecidos
entre os credores, mas acertadamente preserva as

garantias reais dos credores (AVILA, 2020, p. 133).

A consolidagao substancial

comporta plano unitario de
recuperacao judicial (art. 69-L).

Na consolidagdo substancial, reza o art. 69-K,
0s ativos e passivos dos devedores sdo tratados
com se pertencessem a um unico devedor, o que
leva a extingdo das garantias fidejussorias e de
créditos detidos por um devedor em face de outro.
Nem por isso séao afetadas as garantias reais dos
credores, que somente podem ser extintas median-
te sua expressa anuéncia.

A consolidagao substancial comporta plano uni-
tario de recuperacdo judicial, cuja rejeicao pela as-
sembleia geral de credores implicara a convolagdo
da recuperacao judicial em faléncia dos devedores
sob consolidagdo substancial (art. 69-L).

A consolidacdo substancial pode também ser
voluntaria e previamente ajustada entre as par-
tes por meio de convencgao processual (art. 190
do Codigo de Processo Civil) (MITIDIERO; FARO;
DEORIO; LEITE, 2017).

5. Consideracdes finais

A consolidagdo processual foi uma solucdo

encontrada na jurisprudéncia para a necessaria
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coordenacdo de esforcos indispensavel a recupe-
racao judicial de multiplos devedores que integrem
grupo sob controle societario comum. Do mesmo
modo, a consolidacdo substancial foi uma res-
posta da casuistica judiciaria a situagbes em que
a consolidacdo processual ndo se demonstrava
suficiente para resolver problemas relacionados a
interconexao e a confusado entre ativos ou passivos
dos devedores.

Reconhecendo a evolugao jurisprudencial do
tema, o legislador acrescentou novos dispositivos
aLRJ paradisciplinar a consolidagao processual e a

consolidagdo substancial. Novos questionamentos

por certo virdo, seja em razao das inovagdes legis-
lativas, especialmente aquelas referentes a consoli-
dacao substancial, sejaporque o Direito Empresarial
reflete o dinamismo da atividade econdmica, sem-
pre na busca de novos caminhos, em particular nos
momentos de grave crise.

Nao ha negar, contudo, que a Lein® 14.112/2020,
além de reafirmar muitas das iniciativas da juris-
prudéncia na tentativa de resolver as indagagdes
trazidas comarecuperacédojudicial dos grupos eco-
ndmicos, trouxe novas perspectivas paraaempresa
em crise, como 0s mecanismos de pré-insolvéncia,

o dip financing e a cooperagao transnacional. ®
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1. Breves consideragdes sobre a
motivacao da Lein® 11.101/2005

A Lein® 11.101, editada em 2005 (LRF), inaugu-
rou um novo capitulo no tratamento da empresa
em crise no ambito do Direito brasileiro. Instituiu a
recuperacao judicial, em substituicdo a concordata,
a recuperacao extrajudicial e ainda regulamentou
0 regime da faléncia do empresario e da socieda-
de empresaria.

Um dos grandes avanc¢os da LRF, apesar das
criticas (validas ou ndo) que lhe foram ou ainda séo
feitas —valendo o destaque, inclusive, para 0s movi-
mentos de alteragdo dessa lei, como o que deu ori-
gemalein®14.112, de 24 de dezembro de 2020 (Lei
n° 14.112/2020) —, estd mesmo na criagao da figura
darecuperacdo judicial em lugar da concordata.

Isto porque, no contexto de conferir meios e
estabelecer procedimentos realmente voltados
a permitir o soerguimento da empresa em crise, a
concordata ndo se demonstrou instituto eficaz.

Tratava-se de uma espécie de favor legal, con-
cessivel pelo Judiciario aqueles que a solicitassem,
e que somente oferecia, do ponto de vista pratico,
uma forma de se tentar, de modo preventivo, o sal-
vamento: desagio de dividas. Veja-se, a propoésito, o
disposto no art. 156 do Decreto-Lei n® 7.661 (revo-
gado pela LRF):

"Art. 156 - O devedor pode evitar a declaragao
da faléncia, requerendo ao juiz que seria competen-
te para decreta-la, Ihe seja concedida concorda-
ta preventiva.

8 1° - O devedor, no seu pedido, deve oferecer
aos credores quirograférios, por saldo de seus cré-
ditos, o pagamento minimo de:

| - 40%, se for a vista;

Il - 60%, se for a prazo, o qual ndo podera exce-
der de dois anos, devendo ser pagos pelo menos
dois quintos no primeiro ano.

I - 50%, se for a vista;

I1-60%, 75%, 90% ou 100%, se a prazo, respec-

tivamente, de 6 (seis), 12 (doze), 18 (dezoito), ou 24

(vinte e quatro) meses, devendo ser pagos, pelo
menos, 2/5 (dois quintos) no primeiro ano, nas duas
Ultimas hipoteses”.

Como anota, a propdsito, Marcelo Sacramone,
juiz de Direito em exercicio na 22 Vara de Faléncia
e Recuperacdo Judicial de S&o Paulo, a forma por
meio da qual a concordata era estruturada ndo pro-
piciava a criagcao de ambiente favoravel a recupera-
¢cao de entes viaveis:

“Muitas concordatas, desse modo, foram con-
cedidas para empresarios sem condi¢cdes efetivas
de se reestruturarem e em detrimento da vontade
damaioria dos credores, 0 que permitiuapenasuma
maior dilagdo de prazo para a liquidagao dos ativos
e um maior risco de desvio de bens. [..] A restricdo
dos meios de reestruturacdo, sua limitacdo aos
créditos quirograférios e a independéncia de sua
concessdo em relagdo a viabilidade econémica da
atividade ndo permitiram que o instituto desem-
penhasse sua funcdo de efetivamente permitir a
superacao da crise econdémico-financeira pelo em-
preséario” (SACRAMONE, 2018, p. 222).

O relatério do senador Ramez Tebet, produzido
a época da emissdo do Parecer da Comisséo de
Assuntos Econbmicos sobre o projeto de lei que
deu origem a LRF, coloca-se no mesmo sentido:

"Em lugar da atual concordata — um regime ao
qual poucas empresas conseguem sobreviver e
que tem como desfecho mais frequente a decre-
tacdo da faléncia — criam-se as opg¢des da recu-
peracdo extrajudicial e da recuperacgao judicial. No
primeiro caso, propomos um modelo em que néo
seja compulsoria a participacao de todos os cre-
dores e em que apenas 0s mais relevantes sejam
chamados a renegociar seus créditos, de forma a
permitir a reestruturagdo da empresa sem compro-
metimento das caracteristicas, prazos e valores dos
créditos pertencentes aos demais credores. Na re-
cuperacdo judicial, um processo mais formal e rea-
lizado sob controle da Justica, os credores devem
formar maioria em torno de um plano de recupera-
¢do. Se o plano nao for aprovado ou ndo atingir suas

o>
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metas de recuperacdo, ai sim cabera ao juiz decre-
tar a faléncia. [...]

Extinguindo a ineficiente concordata - que se li-
mita a uma moratdria das dividas do concordatéario,
incapaz de soerguer devedores em dificuldade — o
projeto abre um amplo leque de possibilidades de
reorganizacao e aumenta, assim, as chances de re-
cuperacdo efetiva das empresas. O Projeto também
acerta ao apontar os credores — que participam do
mercado em que esta inserido o devedor e sao,
afinal, os maiores interessados no éxito do proces-
SO — COMO as pessoas mais indicadas para decidir
acerca da viabilidade do plano de recuperacao pre-

parado pelo devedor”.

Este é critério essencial para
o funcionamento do Direito

Recuperacional: a viabilidade.

Promove-se, assim, a troca daquele regime pelo
da recuperacao judicial: uma grande negociagéo
coletiva, iniciada pelo devedor e sob a superviséo
e o controle do Poder Judiciario, mediante apresen-
tacdo dos fatores e justificativas geradores da crise
vivenciada pelaempresa e a submissdo de umplano
que demonstre 0s meios e mecanismos projetados
paraarecuperacdo aos credores, aos quais compe-
tirdo a andlise e a decisao a respeito da adequacao
e, principalmente, viabilidade de referido plano.

Este, alids, é critério essencial para o funciona-
mento do Direito Recuperacional: a viabilidade —
como se vera mais adiante.

Deve-se antes, porém, ressaltar que a LRF defi-
niu como premissa fundamental a preservacado da
empresa (desde que viavel); o que se tenta atingir
tanto pelarecuperacéo judicial quanto pela faléncia,
mas por formas diversas.

Enquanto a recuperacdo judicial tem o objetivo
declarado de permitir o soerguimento da atividade

empresarial que estd em crise (em qualquer uma de

suas facetas: financeira, patrimonial, econdémica ou
de governagdo), propiciando que o0 empresario ou a
sociedade empresaria que a desenvolvatambém se
recupere, na faléncia os elementos que compdem
a atividade empresarial se tornam objeto de prote-
¢ao, de modo que se almeja a realocacao eficiente
desses elementos, para que possam ser emprega-
dos namesma ou em outras atividades, mesmo que
por outros agentes.

Os arts. 47 e 75 da LRF confirmam o exposto
anteriormente.

De acordo com o primeiro,

"arecuperacao judicial tem por objetivo viabilizar
a superacao da situagao de crise econdmico-finan-
ceira do devedor, a fim de permitira manutencdo da
fonte produtora, do emprego dos trabalhadores e
dos interesses dos credores, promovendo, assim,
a preservacao da empresa, sua fun¢do social e o
estimulo a atividade econémica”.

Afaléncia, porsuavez,deacordocomoart. 75da
LRF (conforme ja alterada pela Lei n® 14.112/2020),
diante de empresas inviaveis, para fins recuperacio-
nais, promove o afastamento do devedor de suas
atividades, para

“preservar e a otimizar a utilizagdo produtiva
dos bens, dos ativos e dos recursos produtivos, in-
clusive os intangiveis, da empresa; permitir a liqui-
dacao célere das empresas inviaveis, com vistas a
realocacdo eficiente de recursos na economia; e
fomentar o empreendedorismo, inclusive por meio
da viabilizacdo do retorno célere do empreendedor
falido a atividade econémica”.

Considera-se ainda, nesse contexto, que a faléncia

"¢ mecanismo de preservacdo de beneficios
econdmicos e sociais decorrentes da ativida-
de empresarial, por meio da liquidagado imediata
do devedor e da réapida realocacao util de ativos
naeconomia”.

Essa distingcdo de objetivos ja estava presen-
te desde antes do advento da Lei n°® 14.112/2020,
mas o0 novo art. 75 da LRF apresenta maior énfa-

se na preocupac¢ado com a realocacgdo, de maneira
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eficiente na economia, dos ativos que compdem a
atividade do empresario inviavel, no ambito de sua
liquidagcao; o que deixa ainda mais claro o beneficio
social visado pelo regime falimentar: preservagao
do valor dos recursos que outrora fizeram parte da
empresa em crise que ndo conseguiu ou N&o mere-
Ceu serecuperar.

Alids, a propria exposicado de motivos da LRF
reforca o exposto, no contexto de justificativa da
substituicdo do regime de concordata pelo da recu-
peracédo judicial:

"Adota-se a recuperagdo da empresa em subs-
tituicdo a concordata suspensiva, com a finalidade
de proteger o interesse da economia nacional, e aos
trabalhadores na manuteng¢do dos seus empregos.
No caso da recuperacédo da empresa, deverao ser
feitos o plano de saneamento e de solugdo do pas-
sivo, bem como ser elaborada a demonstragao da
viabilidade da execug¢do do primeiro”.

Veja-se, portanto, que nem toda empresa deve
ser recuperada (e essa escolha ndo deve ser per-
meada de subjetividade, como parecia serno critica-
do regime da concordata): somente aquelas que se
revelem vidveis ou potencialmente viaveis merece-
rdo atutelade umregime voltado a suarecuperacao.

Nao se trata, portanto, da recuperacdo a todo
custo, aplicada irrestrita e indistintamente, pois isso
ndo se afiguraria razoavel.

Afinal, insistir na preservacdo ou soerguimento
de atividades ou entes inviaveis pode gerar reper-
cussdes negativas no mercado — e na sociedade
como um todo —, além de um privilegiamento em
detrimento de empresarios que, com as dificulda-
des inerentes a atuagcao empresarial, superam, com
menor ou maior dificuldades, seus obstaculos — e,
até mesmo, uma escolha ruim quanto a alocacéo ou

realocacdo de ativos e recursos na economia.

2. Os meios de recuperacao judicial

Nesse sentido, o art. 50 da LRF apresenta

uma lista — que ndo é taxativa, mas meramente

exemplificativa — de meios de recuperagéo disponi-
veis aos devedores; isto €, mecanismos que podem
ser, de forma isolada ou conjugada, utilizados pe-
las recuperandas nas construgdes de seus planos
recuperacionais.

Os "meios de recuperacao judicial”, como de-
nominados pela LRF, partem de origens diversas,
assim como se prestam a solucionar situacdes
distintas, mas sempre com Unico propdsito: a pre-
servacdo da empresa, ou do empresario, que de-
monstre viabilidade.

Apenas para exemplificar, existem alternativas
voltadas aos aspectos financeiros (como a do inci-
so |: "concessdo de prazos e condi¢des especiais
para pagamento das obrigacdes vencidas ou vin-
cendas"); outras referentes a preocupacgdes imedia-
tamente patrimoniais (inciso Xl: “venda parcial dos
bens”); bem como algumas relativas a elementos de
governancga corporativa (tal qual a constante do in-
ciso IV: "substitui¢do total ou parcial dos administra-
dores do devedor ou modificagdo de seus 6rgaos
administrativos”).

Dentre os 16 mecanismos originalmente indi-
cados pela LRF — de maneira exemplificativa, e ndo
taxativa, ressalte-se —, verifica-se também a pre-
senca de alternativas que consistem em técnicas
tipicamente de Direito Societario (ou de mercado
de capitais), como: (i) “cisdo, incorporacdo, fusdo
ou transformacao de sociedade, constituicao de
subsidiaria integral, ou cessdo de cotas ou acdes,
respeitados os direitos dos sdcios, nos termos da
legislacdo vigente" (inciso ll); (i) "alteragdo do con-
trole societario” (inciso Ill); (iii) "constituicdo de so-
ciedade de credores” (inciso X); (iv) “emissdo de
valores mobiliarios” (inciso XV); e (v) “constituicdo
de sociedade de propdsito especifico para adjudi-
car, em pagamento dos créditos, os ativos do deve-
dor” (inciso XVI).

Isto além de meios como a ja comentada subs-
tituicdo da administracdo (inciso 1V), a adminis-
tracdo compartilhada (inciso XIV), "a concessao

aos credores de direito de eleicdo em separado
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de administradores e de poder de veto em relagdo
as matérias que o plano especificar” (inciso V), o
aumento de capital social (inciso VI) e a capitaliza-
¢do da divida (inciso XVII), que, apesar de partirem
de preocupacdes de governanca corporativa, nos
trés primeiros casos, e financeiras, nos dois Ultimos,
implementam-se mediante expedientes societarios.

Note-se que ha importante relacdo do Direito
Societario com as possibilidades indicadas, pela
LRF, como mecanismos recuperacionais, adotaveis
nos planos dos devedores.

Entretanto, como indicado antes, a utilizagao
desses e/ou de outros meios de recuperac¢ao so faz
sentido — ou somente deveria ser admitida como
estrutura vélida — se tiver por finalidade atingir o
soerguimento de empresas que, apesar das crises
experimentadas, ainda se mostrem viaveis. Caso
contrario, a solucdo deveria, pelo menos sob as pre-
missas calcadas pela LRF, ser liquidatoria, no ambi-
to do regime falimentar.

Isto significa que o Direito Societario —ou as es-
truturas e técnicas societarias —, assim como expe-
dientes de outras ordens, previstos ou ndo no art.
50 da LRF, ndo podem ser elastecidos ou impostos,
de forma irrestrita e ndo criteriosa, pelos devedo-
res, de maneira dissociada de um intento legitima-
mente recuperador.

Os meios de recuperacao, pelo Direito
Societério, sdo validos. Alias, mais do que isso: ten-
dem a oferecer caminhos sofisticados, atrativos a
investidores igualmente sofisticados (mesmo que
sejam oportunistas), e contribuem para formagao
de um mercado ativo e qualificado.

Mas ndo podem ser deturpados, para forcar
recuperacdes inviaveis, porque isso, além de con-
trariar o proposito da LRF, ndo interessa a socieda-
de —que acaba pagando pela preservacgao for¢ada.

De fato, o sistema previu a presen¢a dos cre-
dores como o conjunto de interessados aptos a
realizar esse controle de viabilidade no ambito dos
planos; e, idealmente, esses credores rechacariam

aqueles projetos invidveis ou incompativeis com

seus propositos declarados. Mas isso ndo conduz,
necessariamente, ao objetivo que talvez tenha sido
desejado pela legislagdo; ou seja, de que os cre-
dores gozariam dos incentivos adequados para
tdo somente aprovar planos de recuperacgao judi-
cial quando se constatasse viabilidade econémica

da empresa.

3. Alguns dados e algumas conclusdes

Os numeros encontrados pela 22 fase
do Observatorio da Insolvéncia (iniciativa do
Nucleo de Estudos de Processos de Insolvéncia
(Nepi) da PUC-SP e da Associacdo Brasileira de
Jurimetria — ABJ)' talvez possam ajudar a ilustrar a

discussao anterior.

Os meios de recuperacao, pelo
Direito Societario, sao validos e

contribuem para formacao de um

mercado ativo e qualificado.

Referido estudo teve como objeto a anélise
de todos 0s processos de recuperacao judicial
distribuidos perante o Tribunal de Justica de Sédo
Paulo no periodo entre janeiro de 2010 e julho de
2017, totalizando 1.194 processos de recupera-
caojudicial.

De todas as recuperac¢des judiciais analisadas,
em 88,4% os planos de recuperacéo judicial foram
aprovados. Mesmo assim, no que toca aos planos
com duracdo superior ao periodo de dois anos de
acompanhamento judicial previsto na LRF (corres-
pondente a 332 recuperagdes), somente 24,4%
deles (ou 81) foram encerrados sem decretagdo de
faléncia. Mais da metade (55,1%) dos planos que es-

tavam em curso ha mais de dois anos se encontra

1. Disponivel em: https://abjur.github.io/obsFase2/relatorio/obs_
recuperacoes_abj.pdf.
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ainda em curso, enquanto 20,5% tiveram a falén-
cia decretada.

Ou seja, N0 que toca aos processos de recupe-
racao judicial cujos planos vigoram por periodo su-
perior ao previsto na LRF, para fins da fiscalizagao
judicial, o percentual daqueles que resultaram em
faléncia € bem préximo do relativo aqueles que fo-
ram encerrados sem decretacao de faléncia (isto &,
marcando, em tese, a recuperagao da recuperanda).

Tais resultados podem advir de diversos fatores;
um deles — que precisa, claro, ser investigado e ava-
liado —, a inviabilidade econémica da recuperanda,
inobstante a aprovacdo do seu plano pelos credores.

Uma possivel explicagdo para o fenbmeno -
caso se confirmem as suspeitas a partir dos dados
necessarios — € o receio de todo o sistema (deve-
dores, credores e Judiciario) acerca do regime fa-
limentar. Isto é, a dificuldade de compreender ou
aceitar a faléncia, tal qual idealizada pela LRF, como
a alternativa adequada para empresas em crise que
se revelem inviaveis ou irrecuperaveis.

Ao invés, assim, de se tentar a formulagao de
planos que, no fim das contas, ndo trardo resultados
Uteis, admitir a implementacdo da faléncia, median-
te sua solucdo liquidatdria, que visa a "realocagao
util de ativos na economia” ou "realocacdao eficien-
te de recursos na economia”, preservando-se e
otimizando-se "a utilizagéo produtiva dos bens, dos
ativos e dos recursos produtivos”, com a “liquidacédo
célere das empresas inviaveis”.

Novamente, os numeros talvez possam auxiliar
na confirmacgéao dessa percepgdo. Conforme apon-
taram Marcelo Sacramone e Alfredo Cabrini, em ar-
tigo sobre governancga corporativa como meio de
recuperacao judicial (SACRAMONE; SILVA, no prelo,
p. 16), aliquidacdo forcada se revela alternativa eco-
nomicamente pouco racional.

Os autores apresentam dados de pesquisa juri-
métrica, realizada por Jupetipe e outros, para sus-
tentar a alegacao, os quais indicam que

"a média do procedimento falimentar é de 9,2

anos, com custos indiretos de 46,84% e satisfacao de

apenas 12,4% do valor dos créditos” (SACRAMONE;
SILVA, no prelo, p. 16).

E possivel, por conseguinte, que os credores,
diante dos resultados que se confirmaram nas pes-
quisas e de uma percepgao que, em maior ou me-
nor grau, surge do dia a dia empresarial, acreditem
que terao mais chances de satisfazer os seus crédi-
tos emrecuperacdes judiciais, ainda que lastreadas
em planos nao tao solidos e/ou relativas a empre-
sas economicamente inviaveis, do que no regime
da faléncia.

Essa constatacao também poderia indicar que
o instituto da recuperac¢éo judicial, no que toca, ao
menos, a construgao dos planos, e a luz do objetivo
de viabilizar o real soerguimento de empresas, n&o
vem sendo utilizado da forma como foi idealizado -
tampouco teria se afastado, totalmente, das bases
fundantes da antiga concordata.

A partir dos dados encontrados pela 22 fase
do Observatdrio, outras analises foram feitas, no
intuito de confirmar (ou rechacar) suspeitas oriun-
das de problemas identificados na praxe do Direito
Recuperacional ou Falimentar.

Cite-se, por exemplo, estudo promovido por
Marcelo Sacramone e Max Magno Ferreira Mendes,
a respeito dos meios de soerguimento da empre-
sa em crise na recuperacao judicial (SACRAMONE;
MENDES, 2021, no prelo).

Os autores apontaram que em 98,70% dos
planos de recuperacéo judicial 0 meio previsto
no inciso | (concessao de prazos e condigdes
especiais para pagamento das obrigagdes ven-
cidas ou vincendas) esteve presente; ou seja,
praticamente todos esses planos foram cons-
truidos considerando (ou a partir das) mesmas
premissas da concordata: desagio e alongamen-
to de dividas.

Ainda que referido mecanismo recuperacio-
nal tenha sido apresentado, de maneira isolada,
em 14,63% dos casos analisados, isso ndo anula
a preponderancia da concessao de prazos e con-

dicdes especiais para pagamento das obrigagdes
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vencidas ou vincendas sobre o0s demais meios
de recuperacao.

Até mesmo porque: (i) em 53% dos processos,
o desagio e arepactuagao de condigdes de dividas
foram conjugados com “medidas de gestdo admi-
nistrativa” (reducdo de despesas financeiras, ges-

tdo de processos e pessoas, diminuicdo de horas

| - Prazos e Condigdes;

Reestruturagdo - Outros

I - Transformag&o de Sociedade/ Constitui¢do;

IX - Dagdo em pagamento ou novagdo de dividas;

XI - Venda parcial dos bens;

VIl - Arrendamento de Estabelecimento/ Sociedade;
XII - Encargos financeiros;

VI - Aumento de Capital Social;

Il - Alteragdo do Controle Societario;

Alienagdo de Ativos Circulantes - Outros

XVI - Constituigdo de sociedade de propdsito especifico.
IV - Substituicdo dos Administradores/ Modificaggo;
XV - Emissdo de valores mobiliarios;

§ 12- Alienagdo de bem objeto de garantia real.

X - Constituigdo de sociedade de credores;

Leildo Reverso - Inciso |

Financiamento - Outros

Credores Aderentes - Inciso |

VIII - Acordo ou Convengdo Coletiva;

V - Direito de Eleigdo e de Poder de Veto; 7,31%

Xl - Usufruto da empresa; 7,31%

XIV - Administragdo compartilhada; 7,31%
§ 22 - Créditos em moeda estrangeira. 3,60%
Arrendamento de Méveis - Outros 2,40%
Arrendamento de Imdveis - Outros 2,40%

9,70%
9,70%

8,50%

extras etc.) e em 36,58% a conjugacdo foi com a
alienagdo de ativos; e (i) os segundo e terceiro co-
locados (reestruturacao e transformagdo ou cons-
tituicdo de sociedade, respectivamente) foram
verificados em percentuais bem inferiores: 53,65%

e 40,20%, conforme tabela adiante, elaborada por

Marcelo Sacramone e Max Magno:

98,70%
53,65%
40,20%

40,20%

36,50%

30,48%

25,60%

24,30%

21,90%
19,50%
17,00%
14,60%
12,10%
12,10%
10,90%

10,90%

I
0,00%

Apesar das possibilidades sugeridas pela LRF
(para além, até, das 16 hipoteses originais previs-
tas no art. 50), pode-se identificar, a partir da tabela
acima, que meios mais sofisticados de recuperacao
ndo sao tao utilizados quanto, talvez, esperar-se-ia

que fossem.

20,00% 40,00% 60,00% 80,00% 100,00% 120,00%

Medidas com enfoque na mudanga da governa-
¢ao da empresa em crise, como administragédo com-
partilhada (7.31%), substituicdo da administracao
(14,60%) e concessédo aos credores de direito de elei-
¢ao em separado de administradores e de poder de

veto (7,31%), ndo parecem gozar de tanta aderéncia.

Aspectos societarios introduzidos na Lein® 11.101 pela Lein® 14.112.

253



Alids, percebe-se que, dos sete primeiros me-
canismos mais utilizados nos planos estudados
pelos autores, exceto quanto a transformagdo/
constituicdo de sociedade (que, por sinal, pode ser
meramente instrumental), todos consistem em hi-
poteses relativas a aspectos financeiros (desagios,
novacao de dividas, equalizagcdo de encargos) ou
para fins de alienagdo/realocacgédo de ativos (venda
parcial e arrendamentos).

Nesse sentido, chegou-se a se questionar se
as recuperacdes judiciais estariam servindo como

meios disfarcados de liquidagao de bens.

hegou-se a se questionar se as
recuperacoes judiciais estariam

servindo como meios disfarcados

de liquidacao de bens.

Leonardo Barros C. de Araujo e Thiago Nunes,
em artigo sobre o tema (ARAUJO; NUNES, 2020), in-
vestigaram a hipdtese, a partir dos resultados da 22
fase do Observatoério. Concluiram que, dos proces-
sos analisados, somente em 21,4% fora detectada
alguma liquidacéo de ativo e apenas em 5,7% (do
universo investigado) as liquidagdes tiveram algu-
ma relevancia frente ao valor total da divida. A con-
clusdo, como anotado pelos autores, ndo permitiu
afirmar que as recuperacdes judiciais tém servido
como hipoéteses liquidatérias disfarcadas, refor-
cando arelevancia do desagio e da repactuacéao de
condi¢gdes nos planos processados como meios re-
cuperacionais efetivamente implementados.

Ainda no que se refere aos meios de recupe-
racao utilizados, Jodo Leandro Chaves e Gustavo
Brollo, em artigo sobre a governancga corporativa
na sociedade em recuperagdo judicial (BROLLO;
CHAVES, 2020), identificaram que apenas em 20%
dos planos analisados, nos quais constavam medi-
das de governanca, essas medidas chegaram a ser

implementadas.

Os autores apuraram nos arquivamentos de
atos societarios na Junta Comercial do Estado
de Sdo Paulo que as providéncias relativas a gover-
nacdo efetivadas foram: (i) a criagcdo de conselho de
administracdo e a eleicdo de novos administrado-
res; (i) a transformacgédo do tipo societario e eleicao
de novos administradores; (iii) a alteragao na com-
posigdo acionaria e a eleicdo de novos administra-
dores; e (iv)amudanga nas regras de administragao
darecuperanda.

Em resumo, dos planos de recuperacdo apro-
vados e avaliados pelos autores, apenas 31,6%
apresentavam a adogdo de medidas de governanca
COmo meios recuperacionais e, desse percentual,
somente em 20% (consequentemente, 6,6% da po-
pulacao de recuperacdes analisadas) alguma das
medidas chegou a serimplementada.

As consideragbes expostas anteriormente, bem
Ccomo 0s numeros encontrados, com base nas pes-
quisas desenvolvidas que foram referenciadas nos
paragrafos antecedentes, permitem uma consta-
tacdo: na pratica, a recuperacao judicial acaba por
revelar a mesma esséncia da antiga concordata
quanto ao meio (ou ao menos ao principal meio) de
viabilizar o soerguimento da empresa em crise que
¢é efetivamente utilizado pelos devedores.

De maneira geral, como se p6de também ates-
tar pelas investigagcdes promovidas e citadas, as
recuperacdes judiciais podem até levar em con-
sideragdo estruturas mais complexas, a exemplo
de reorganizagfes societarias ou medidas volta-
das a governancga corporativa. O grande elemen-
to, contudo, presente em quase todas elas, parte
de légica idéntica a da concordata: desagio (ou
haircut), redugdes de obrigagdes, revisdo e rene-
gociagdo de dividas, alongamento de prazos, re-
pactua¢cGes de encargos etc.; atribuir as dividas
arroladas narecuperacgao condigcdes de pagamento
mais beneficiadas do que aquelas estabelecidas
para os créditos extraconcursais.

Mecanismos, alids, que ndo necessariamen-
te atacam o motivo da crise — 0 que deveria ser o

o>
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objetivo principal para viabilizar o soerguimento de
empresas ainda economicamente viaveis, inobs-
tante qualquer situagdo mais critica legitimadora do
expediente da recuperacao judicial.

Afinal, exceto em situag8es como aquelas mar-
cadas por crises puramente financeiras, decor-
rentes de problemas de liquidez, por exemplo, a
simples repactuacao de condi¢c8es ndo permitiréd a
recuperacao de empresa que se encontra em crise
por forca de problemas de modelo de gestdo ou de
governanga, v.g.

E é essa falta de adequacdo das solucdes pro-
postas as verdadeiras causas dos problemas, vi-
sualizada (ou deduzida, ao menos) das pesquisas
empiricas e darealidade das recuperacgdes judiciais
experimentadas, que reforca uma tendéncia de ma-
nutencao da loégica das concordatas, mesmo no
ambito de umregime diferenciado (o da LRF), apesar

de todas as inovag¢des e mudangas propostas.

4.ALein®14.112,de 24 de
dezembro de 2020

Na esteira das discussdes lancadas anterior-
mente, e apOs ndo pouca expectativa e ndo pouca
controvérsia, operou-se a reforma da LRF, pela Lei
n° 14.112/2020, com o proposito de

"atualizar a legislacado referente a recuperacao
judicial, a recuperacao extrajudicial e a faléncia do
empresario e da sociedade empresaria”.

S&o abordadas, a seguir, algumas mudangas
que tenham interseccao com o Direito Societario
(e que, talvez, tenham sido idealizadas para algar o
instituto da recuperacdo a outro patamar de sofisti-
cacdo e operacionalizacao).

Parte-se do art. 50, indicador de meios que
podem ser utilizados para recuperar a empresa
viavel. A natureza exemplificativa da listagem pro-
tege, de algum modo, o legislador de criticas pela
insercao de técnicas ineficazes ou, por outro lado,
pela auséncia de outras que poderiam estimular

a formacdo de um ambiente mais sofisticado e

menos dependente de prazos e renegociacao de
condi¢des como formas recuperacionais absolu-
tas; afinal, nédo se fecham os caminhos, apenas sao
indicadas possibilidades. De toda forma, os deve-
dores — e, a partir da reforma da LRF, também os
credores, observados certa ordem e certo proce-
dimento prévio —, tém liberdade propositiva abso-
luta (dentro, obviamente, da legalidade).
Introduziram-se, com a reforma, dois novos inci-

S0S, comentados a seguir.

4.1. O inciso XVII

A inclusao do inciso XVII, que prevé a “conver-
sdo de divida em capital social”, serve para consa-
grar uma pratica cujo emprego era inquestionavel
do ponto de vista juridico — sujeito as técnicas de
controle e de aprovacao previstas na LRF.

Essa afirmacdo né&o significa contrariedade a
técnica em si; ao contrario, pois, em tese, a pas-
sagem da condi¢do de credor a de acionista pode
implicar mudancas ndo apenas no plano societario,
mas da governacdo, a depender do poder politico
acumulado por conta da mudanca de posigao —que
eventualmente se perderia em caso de subscri¢ao,
pelo credor, de agbes preferenciais sem direito a
voto. E, assim, aposta-se em uma nova linha orienta-
tiva, capaz de implementar as ag6es necessarias ao
soerguimento empresarial. Ademais, 0 ato de con-
verter (ou capitalizar) uma divida ndo deixa de indicar
ao menos alguma confianga na recuperabilidade da
empresa, bem como expectativa de realinhamento
deinteresses.

A preocupacdo com a permissibilidade da técni-
ca da conversdo ndo se expressa, alids, apenas no
art. 50. Ela é reafirmada no art. 56, em seu novo § 4°,
também introduzido pela reforma, que inova ao es-
tabelecer que

“rejeitado o plano de recuperacdao judicial, o ad-
ministrador judicial submetera, no ato, a votagao da
assembleia geral de credores a concessao de prazo
de 30 (trinta) dias para que seja apresentado pla-

no de recuperacao judicial pelos credores”.
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Esse novo plano, cuja prerrogativa de elabora-
¢cao é invertida — passando, pois, a esfera do cre-
dor —, também poderd, de acordo com o 8§ 7°,

"prever a capitalizagdo dos créditos, inclusive
com a consequente alteragc&o do controle da socie-
dade devedora, permitido o exercicio do direito de
retirada pelo socio do devedor”.

Ressalta-se que, na hipodtese do art. 50, a con-
versao e eventual alteragc&o de controle partem de
proposta do devedor, que visualiza, no encaminha-
mento, uma possibilidade de reverter a situagéo
de crise por meio de uma reformulacao da base
acionéria e, em consequéncia, da orientacao geral
dos negocios.

Por outro lado, na hipétese do art. 56, a altera-
¢ao advém de proposigao externa, de modo que o
abalo estrutural, decorrente da consumacao do in-
cremento dabase de sécios, projetar-se-aindepen-
dentemente da op¢do do devedor e de seus sécios.

Aqui, sim, apresenta-se verdadeira novidade,
com impactos societarios relevantes: primeiro, a
configuragdo da alteragdo do nucleo de poder, com
0 surgimento de eventual novo controlador ou blo-
co de controle, unido por acordo, ou ndo, na forma
do art. 118 da Lei n° 6.404/1976. Segundo, e nao
menos relevante, a atribuicdo ao socio da socieda-
de emrecuperagédo do direito de se retirar.

Emrelacdo a alteracdo forcada de controle, pois
decorrente da vontade de credores, e ndo do con-
trolador ao tempo do pedido de recuperacdo, em
principio ndo se configurara um negoécio que pos-
sa ser enquadrado como alienagéo, porque decor-
rerd de aumento de capital, subscrito por credor e
integralizado com os respectivos créditos detidos
contra o devedor (converséo de divida). Trata-se de
aquisicao originaria de participagdo societaria.

Dai o afastamento da incidéncia das normas
contidas no art. 254-A da Lein® 6.404/1976, segun-
do o qual

“a alienacdo, direta ou indireta, do controle de
companhia aberta somente podera ser contratada

sob a condicéao, suspensiva ou resolutiva, de que o

adquirente se obrigue a fazer oferta publica de aqui-
si¢éo das a¢Bes com direito a voto de propriedade
dos demais acionistas da companhia, de modo a
Ihes assegurar o pregco no minimo igual a 80% (oi-
tenta por cento) do valor pago por agdo com direito

a voto, integrante do bloco de controle”.

Na hipétese do art. 50, a converséao e

eventual alteracdo de controle partem

de proposta do devedor.

Mas ndo se pode assumir como absoluta tal
afirmacdo, pois, se a conversdo estiver conjugada
com aalienacdo de participacdo, af, eventualmente,
a hipodtese descrita no mencionado artigo se confi-
gurard, disparando a obrigatoriedade de formaliza-
¢ao de oferta publica. Isso tudo, é bom realgar, se se
tratar de companhia aberta.

De todo modo, o § 7° concede ao socio dissi-
dente — portanto, ao preterido em sua vontade — o
direito de se retirar, mediante o reembolso do valor
de suas agbes (Lei n® 6.404/1976, art. 137). O reem-
bolso, conforme indica o art. 45 da mesma lei,

"€ a operacao pela qual, nos casos previstos em e,
a companhia paga aos acionistas dissidentes de deli-
beracao da assembleia geral o valor de suas acdes”.

Os critérios de valorizagdo e, consequentemen-
te, de calculo do reembolso podem ser previstos
no proprio estatuto da companhia; mas somente se
admitird que seja inferior

"ao valor de patriménio liquido constante do ul-
timo balanc¢o aprovado pela assembleia geral [...] se
estipulado com base no valor econébmico da com-
panhia, a ser apurado em avaliag&o”.

Importante: ao se referir a sécio, a quem se
confere o direito de retirada, ndo se faz distingdo
entre socio controlador e ndo controlador. Assim,
apesar de, em uma leitura apressada, aparentar
que somente ao controlador se confere o direito —
pelo fato da perda do controle —, aos demais sécios

o>
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também se deve estender tal direito, visto que, se
a lei ndo os excluiu, ndo cabe ao intérprete — ou ao
Judiciario —fazé-lo.

A opcéao legislativa faz sentido, haja vista que o
novo controlador, isoladamente ou reunido em blo-
co, inevitavelmente subverterd a orientacao geral
dos negdcios, alinhando-a as suas perspectivas
para o devedor — afinal, essa é uma das principais
prerrogativas inerentes ao controle societario:
"usalr] efetivamente seu poder para dirigir as ativi-
dades sociais e orientar o funcionamento dos or-
gaos da companhia” (Lei n® 6.404/1976, art. 116).
Logo, na avaliacdo da operagdo como um todo, nao
se deve descartar o custo proveniente do reembol-
S0 a todos 0s socios do devedor.

Para concluir, talvez se encontre, na relagéo de
conversao, o principal desafio ao alinhamento de in-
teresses de socios e credores — ndo apenas para
que se atinja o objetivo aprovativo do plano, como
para que se evitem disputas por conta da retirada
e da apuracao do reembolso. A complexidade se
amplifica ha empresa em crise, em funcdo do cri-
tério que se pretenda adotar para formulagdo do
valor justo, tanto sob a 6tica dos sécios existentes
quanto sob a dos que passarao a compor a base,

pela conversao.

4.1.1. Aresponsabilidade na
hipétese do inciso XVII

Tema central da criagao de um mercado eficien-
te de recuperacao consiste no apetite, de credores
ouinvestidores, pelorisco. Correr risco é contrapar-
te inerente a oportunidade de recuperagao de in-
vestimento ou de obtencgao de lucros, pelo ingresso
salvador em empresa em crise. O problema surge
quando, além do risco do préprio negdcio, trafega-
-se por incertezas juridicas, cujas consequéncias
seriam, no extremo, a auséncia de limitagdo de
responsabilidade.

Nao se atingird o propdsito recuperacional sem
a alocacdo (ou assuncao) de perdas. A distribuicdo

€ inevitavel — até porque essa realocacao faz parte

da precificagdo negociada. Credores ndo sairdo da
forma como entraram; sécios também ndo. O en-
contro do ponto de equilibrio, satisfatério aos agen-
tes envolvidos em um caso concreto, é o propoésito
a se perseqguir.

A Lein®14.112/2020, ao que parece, teve como
objetivo, em alguns dispositivos, considerada a
experiéncia (e as insegurangas) de mais de 15 anos
desde o advento da LRF, solidificar entendimentos
e, assim, permitir a uniformizacdo doutrinaria e juris-
prudencial (se é que isso seja possivel).

Nesse sentido, o novo § 3° do art. 50 estabele-
ce que

‘ndo havera sucessao ou responsabilidade por
dividas de qualquer natureza a terceiro credor, in-
vestidor ou novo administrador em decorréncia,
respectivamente, da mera conversao de divida em
capital, de aporte de novos recursos na devedora
ou de substituicdo dos administradores desta”.

Pretende-se, pois, estimular o envolvimento
positivo de agentes no processo recuperacional,
mesmo que visem a obtencdo de algum ganho (ou
a diminuicao de uma perda); mas, em qualquer hipo-
tese, assumindo-se a premissa de que colaborarao
com arecuperagcao empresarial. S80 0s casos des-
critos no mencionado paréagrafo, dando-se, no pre-
sente texto, atengdo a conversao.

Afirmou-se, com isso, em conjunto com os de-
mais dispositivos que tratam de tal técnica, que, ao
admitira mudanca de estado, o credor que se torna
sOcio pela via da conversédo ndo incrementaré seu
risco pela contaminagdo do hoje (ou do amanha)
pelo passado. Estimula-se, ao que parece, aintrodu-

¢do, em planos futuros, desse meio recuperacional.

4.2. 0 inciso XVIII

A Lein® 14.112/2020 catalogou mais uma técni-
ca voltada a recuperagédo empresarial. Inserida no
inciso XVIII, trata da

“venda integral da devedora, desde que garanti-
das aos credores ndo submetidos oundo aderentes

condi¢bes, no minimo, equivalentes aquelas que
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teriam na faléncia, hipétese em que sera, para todos
os fins, considerada unidade produtiva isolada”.

A venda integral da vendedora indica, em princi-
pio, a disposigdo da propria sociedade empresaria
endividada, que se realiza mediante ato dos seus
socios, que cedem ou transferem quotas ou agdes,
conforme o tipo societéario, em troca de algo. Com
a adocao do verbo vender, pressupde-se 0 sina-
lagma, que pode corresponder, como exemplos, a
entrega do preco ou a assungdao, pelo adquirente,
de obrigacdes.

Uma preocupacdo que eventualmente poderia
se revelar, ja adiantada no comentario ao inciso
XVII, refere-se a incidéncia das normas do art.
254-A da Lei n® 6.404/1976, em se tratando de
companhia aberta, que ensejaria a formulagdo
de oferta publica de aquisicdo, pelo adquirente.
Porém, como se prevé no texto a venda integral
(ou seja, total) do devedor, todos os sécios esta-
riam contemplados no negocio, dispondo de suas
acoes, e assim ndo haveria interesse de minorita-
rios a tutelar.

A parte final do inciso merece destaque: para
todos os fins, considera-se a sociedade adquirida
(ou seja, o devedor) uma unidade produtiva isolada
(UPI). Uma questao se coloca, imediatamente: se-
ria, assim, uma sociedade com objeto limitado ao
investimento em outras sociedades (holding), e que
de fato (e de direito) detenha participacdes em ou-
tras sociedades, dedicadas a diversos setores de
atividade, uma UPI? A analise isolada do texto néo
discrimina ou repudia essa situagdo, contemplan-
do-a (ou afastando-a) expressamente.

A solucdo (de considerar avenda integral como
UPI), ademais, confere seguranga ao adquirente,
pelapossibilidade de precificagcdo dorisco de aqui-
sigdo do ativo e de suas implicagbes (ou auséncia
delas) imediatas e mediatas. Isto porque, confor-
me se prevé no art. 60, "se o plano de recupera-
¢do judicial aprovado envolver alienacdo judicial
de filiais ou de unidades produtivas isoladas do de-

vedor, 0 juiz ordenara a sua realizacdo, observado

o disposto no artigo 1422 desta lei"; e seu para-
grafo Unico, reformado pela Lei n° 14.112/2020,
delimita a extensao da responsabilidade, da se-
guinte maneira:

"0 objeto da alienacdo estara livre de qualquer
Onus e ndo havera sucessdo do arrematante nas
obrigagdes do devedor de qualquer natureza, in-
cluidas, mas ndo exclusivamente, as de natureza
ambiental, regulatdria, administrativa, penal, anti-
corrupc¢ao, tributéria e trabalhista, observado o dis-

postono § 1°do artigo 141 desta Lei".

A solucao (de considerar a venda

integral como UPI) confere

seguranca ao adquirente.

A determinacdo da extensado da responsabi-
lidade, em casos que envolvam quotas ou acdes
de emissdo do devedor, como norma de Direito
Recuperacional, € confirmada em mais um artigo,
proveniente da mesma reforma, porém, para abran-
ger arranjos mais sofisticados (e que, eventual-
mente, ndo englobem a venda integral). E o que se
depreende do art. 60-A:

"A unidade produtiva isolada de que trata o arti-
go 60 desta Lei podera abranger bens, direitos ou
ativos de qualquer natureza, tangiveis ou intangi-
veis, isolados ou em conjunto, incluidas participa-
¢oes dos sécios” (grifo nosso).

Note-se que, aqui, ndo se qualifica o socio, que
pode ser controlador ou ndo. E, mais relevante, ndo
se indica que a participagcdo deva ser total — como

indicado no art. 50, inciso XVIIl -, admitindo-se, pois,

2. "Art. 142 - A alienagdo de bens dar-se-4& por uma das seguin-
tes modalidades: | - leildo eletronico, presencial ou hibrido; Il - (re-
vogado); Il - (revogado); IV - processo competitivo organizado
promovido por agente especializado e de reputagao ilibada, cujo
procedimento deveréa ser detalhado em relatdrio anexo ao plano
de realizagdo do ativo ou ao plano de recuperacdo judicial, con-
forme o caso; V - qualquer outra modalidade, desde que aprovada
nos termos desta Lei."
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qualquer espécie de estrutura, mesmo de parcela
das quotas ou acbes detidas por um ou mais socios.
De todo modo, a solugdo arquitetada ndo afas-
ta, conforme previsto no paragrafo Unico do art.
60-A, a incidéncia do inciso VI do caput e do § 2°3
do art. 73, que determinam ao juiz a obrigacao de
decretacao da faléncia, durante o processo de re-
cuperacao judicial,
“quandoidentificado o esvaziamento patrimonial
da devedora que implique liquidacao substancial da
empresa, em prejuizo de credores ndo sujeitos a re-

cuperacdo judicial, inclusive as Fazendas Publicas”.

5.Art. 82-A

O tema da limitacdo de responsabilidade de so-
cio é muito mal direcionado no Brasil. Normas de
Direito Empresarial e de Direito Societario sao ig-
noradas em favor de normas de outras naturezas,
indicando um desprezo, injustificado — e as vezes
preconceituoso —, por um dos principais estimulos
ao exercicio da empresa.

Empresariar indica uma opg¢ao pelo risco: risco
de aceitagdo mercadoldgica do produto ou servico;
risco de ser superado (ou aniquilado) pela concor-
réncia; risco de tomar decisdes erradas; risco de se
deparar com 0 surgimento de novas e superiores
tecnologias as empregadas pelo empresario; risco
de inacessibilidade a meios adequados de finan-
ciamento da atividade empresarial (inclusive para
pesquisa, desenvolvimento ou aquisi¢do de novas
tecnologias); e riscos de perdimento dos recursos
transferidos a sociedade, para formacdo do capital.

E este, alids, o pressuposto de quem se presta a
subscrever agcdes de emissdo de companhia ou ad-
quirir quotas do capital social de sociedade limita-
da: o destaque de parcela —apenas de parcela —de

seu patrimonio, e sua versdo para uma atividade

3. "§ 2° - Ahipdtese prevista no inciso VI do caput deste artigo néo
implicaré a invalidade ou a ineficacia dos atos, e 0 juiz determinara o
blogueio do produto de eventuais alienacdes e a devolugdo ao deve-
dor dos valoresja distribuidos, os quais ficaréo a disposigéo do juizo."

de risco, preservando-se, no entanto, o patriménio
restante, que deveria persistir sem vinculagdo ou
comprometimento com 0 sucesso empresarial da-
quela atividade para a qual a parcela patrimonial foi
conferida em troca de participagdo societaria.

A auséncia de preservacdo patrimonial quanto
ao acervo que nao foiaportado na empresa, ou, sob
outro angulo, a exposigdo integral de patriménio
de cada potencial investidor, néo ofereceria—como
de fato ndo oferece — incentivos para participagao,
via societaria, em sociedade ou outra entidade
empresaria. E af se tornariam mais escassos e, ao
mesmo tempo, mais caros, 0s meios de obtencéao
derecursos e financiamento da atividade produtiva.

A pragmética atesta essa afirmacgao: apesar de
o Cadigo Civil (CC) tipificar, no art. 1.039, a socie-
dade em nome coletivo, ela caiu em desuso e se
tornou, do ponto de vista legislativo, um instituto
moribundo.* Explica-se o motivo facilmente: todos
0s socios respondem solidaria e ilimitadamente pe-
las obrigacdes sociais. Além da solidariedade, que
aumenta a exposicao individual, a auséncia de limi-
tacdo de responsabilidade coloca a disposi¢cdo dos
credores a integralidade do patriménio do sécio.
Essa solucao ndo se revela proporcional ao risco
(exceto se — e mesmo assim momentaneamente —
todo o patrimdnio do sécio for empregado na subs-
cricao ou aquisicao de participacao em sociedade).

Dai as alternativas societarias e a possibilidade
de o0s soécios que quisessem oferecer garantia
complementar aos agentes que viessem a contra-
tar com a sociedade optarem pela constituicdo do
tipo que carrega a caracteristica da responsabilida-
de ilimitada.

Mas a manutencgado da sociedade em nome co-

letivo, que poderia ter sido evitada por ocasido do

4. Como também caiu em desuso a sociedade em comandita
simples, tipificada a partir do art. 1.045 do CC, segundo o qual
nela "tomam parte socios de duas categorias: os comanditados,
pessoas fisicas, responsaveis solidaria e ilimitadamente pelas
obrigacdes sociais; e os comanditarios, obrigados somente pelo
valor de sua quota”.
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advento da codificagdo civil de 2002, também se
justifica para reforcar a propria opc¢ao legislativa
pela existéncia de tipos em que a responsabilidade
do sécio é distinta: limitada, nos casos de compa-
nhia e de sociedade limitada; e ilimitada, na socieda-
de em nome coletivo.®

Quem contrata com uma sociedade limitada
sabe, portanto, que, nos termos do art. 1.052 do CC,
"aresponsabilidade de cada sécio é restritaao valor
de suas quotas, mas todos respondem solidaria-
mente pela integralizacdo do capital social”. E, se a
relacdo se der com sociedade andnima, "a respon-
sabilidade dos socios ou acionistas sera limitada ao
preco de emissao das a¢des subscritas ou adquiri-
das" (Lein®6.404/1976, art. 1°).

Dai a importancia da introducéo do art. 82-A na
LRF, segundo o qual "é vedada a extensao da faléncia
oude seus efeitos, no todo ouem parte, aos sdcios de
responsabilidade limitada, aos controladores e aos
administradores da sociedade falida, admitida, con-
tudo, a desconsideragdo da personalidade juridica’,
e de seu paragrafo Unico, cuja redacao € a seguinte:

"a desconsideracdo da personalidade juridica da
sociedade falida, para fins de responsabilizagcdo de
terceiros, grupo, socio ou administrador por obriga-
¢ao desta, somente pode ser decretada pelojuizo fali-
mentar com a observancia do art. 50 da Lein® 10.406,
de 10 de janeiro de 2002 (Codigo Civil) e dos arts. 133,
134,135,136 e 137 dalLein®13.105, de 16 de marco de
2015 (Codigo de Processo Civil), ndo aplicada a sus-
pensdo de que trata0 8§ 3°do art. 134 da Lein® 13.105,
de 16 de margo de 2015 (Cédigo de Processo Civil)".

A rigor, essas normas confirmatoérias do que ja
estd assentado no sistema seriam desnecessa-
rias; todavia, diante do esgargcamento e da confu-
sao conceitual—inclusive ideoldgica—, aservico da
imputacdo de responsabilidade a todo custo, sem
previsdo legal, travestida de desconsideragcao de
personalidade juridica, ou vice-versa, o art. 82-A

da LRF serve ndo apenas no Direito Concursal,

5. E hibrida, na sociedade em comandita simples.

mas em todo o sistema, como uma referéncia para
indicar ao operador que, esgotado o patriménio
da sociedade com quem se contrata, a afetacdo
patrimonial de s6cio somente podera ocorrer se
provada a ocorréncia de patologias inaceitaveis,
como desvio de finalidade ou confusao patrimo-
nial — exceto se a responsabilidade for ilimitada,
conforme o tipo societério utilizado para exercicio
da empresa.

Essas patologias representam, alias, individual
ou agregadamente, 0s requisitos essenciais e ne-
cessarios para caracterizagao do abuso de per-
sonalidade, autorizadores da desconsideracao da
prépria personalidade, para que, na forma do art. 50
do CC,

"os efeitos de certas e determinadasrelagbes de
obrigacdes sejam estendidos aos bens particulares
de administradores ou de sécios da pessoa juridica

beneficiados direta ou indiretamente pelo abuso”.

6. Comentarios finais

Os dispositivos comentados ndo encerram
todas as intersecc¢bes entre o Direito Societario
e o Direito Concursal, introduzidas pela Lei n®
14.112/2020. Ha outros — e muito relevantes — como
0 conjunto que trata, na Sec¢ao IV-B, da consolida-
cao processual e da consolidac&o substancial, que
vai exigir uma revisdo doutrinaria dos conceitos de
grupo (sobretudo o de fato), a fim de oferecer mais
seguranga aos pedidos de recuperagdo judicial,
cujas peticdes iniciais deverdo ser instruidas, na
forma do art. 51 da LRF, com “descricao das socie-
dades de grupo societario, de fato ou de direito”.

De todo modo, a reforma em geral, com 0s ace-
nos ao Direito Societario e ao mercado de capitais,
deveria permitir o ensaio constitutivo de um mer-
cado, necessario e salutar, que supere as amarras
(limitadoras) da tradicdo da concordata e se firme
pela criatividade com intuito de recuperar e soer-
guer empresas em crise que apresentem sinais de
viabilidade e potencial vitalidade.

o>
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1. Introducao

O instituto da extensdo de faléncia é um fossil
juridico, um resquicio dos tempos em que a ativi-
dade empresarial se servia de tipos societarios nos
quais 0s socios respondiam solidaria e ilimitada-
mente pelas dividas sociais. Tal regime implicava,
ja na ldade Média, a extensdo automatica da quebra
atodos eles, independentemente de sua propria in-
solvéncia, tal como hoje determina o art. 81 da Lei
n®11.101.

No comeco do século XXI, ainda sob a vigéncia
do Decreto-Lein® 7.661, de 1945 (que, num precio-
sismo, falava em extensao dos efeitos da faléncia,
por alcancar também ndo comerciantes), a exten-
sdo vulgarizou-se e passou a ser aplicada, de modo
automatico, e por vezes sem prévia citagcdo ou mera
intimacao, a sécios, controladores ou administra-
dores de responsabilidade limitada, bem como a
empresas integrantes de grupo de fato, sob o pre-
texto de abuso da personalidade juridica e confusao
patrimonial. Veio, em geral, a cavalo da desconside-
racao da personalidade juridica, confundindo-se os
conceitos, tao diversos em suas origens, pressu-
postos e efeitos. Fez-se uma utilizacéo polivalente
da extensdo, como verdadeiro sucedaneo da acdo
de responsabilidade prevista no art. 82 da Lei de
Recuperacao e Faléncias (LRF) e mesmo das a¢des
revocatorias. Tratava de situagdo similar ao que os
médicos chamam de uso off-label de um medica-
mento — ou seja, sua utilizagao para outros fins do
que aqueles constantes de sua bula —, mas que ge-
rou efeitos colaterais indesejados: o aumento da
inseguranca juridica, ndo apenas em desfavor dos
alcangados pela extensdo, mas principalmente de
seus credores, pois contrataram com uma pessoa
considerando sua situacdo patrimonial especifica,
para se verem atropelados quando se lanca sobre
seu devedor todo o passivo de uma outra socieda-
de falida.

A Medida Provisoria n® 881, de 2019, tentou re-

grar a situacao condicionando a extenséo da quebra

nas sociedades com limitagcdo de responsabilidade
a presencga dos pressupostos da desconsidera-
¢ao elencados no art. 50 do Cdédigo Civil (CC), mas
tal iniciativa fracassou, ndao sendo aprovada pelo
Congresso quando da conversao da referida medi-

da provisdria no Estatuto da Liberdade Econbmica.

ALein®14.112, de 2020, foi pelo caminho opos-
to, ao incluir o art. 82-A na Lei n°® 11.101. Proibiu
expressamente a extensdo de faléncia nas socie-
dades com limitacdo de responsabilidade, embora
admitisse a possibilidade da extensado da personali-
dade juridica, nas hipoteses e para os fins do art. 50
do CC, a ser feita pelo proprio juizo falimentar, com
ainstauracdo doincidente previstono art. 133 e se-
guintes do Codigo de Processo Civil (CPC).

Em outras palavras, paradoxalmente, enquanto
a Medida Provisoéria n® 881 identificava extensao
e desconsideracdo, a Lei n°® 14.112 apartou-as de
modo absoluto, proibindo a primeira e admitindo a
segunda. Isso revela as oscilagfes e controvérsias
existentes nadoutrinaarespeito darelagdo entre 0s
dois institutos.

O intérprete danorma deve buscar realizar a fina-
lidade perseguida pelo legislador, que foi a proibigcao
da extensdo de quebra fora das hipoteses expres-
sasdoart.81daLein®11.101. E plausivel, no entanto,
aindase aplicaraextensdo quando presentes os ele-
mentos caracterizadores de uma sociedade em co-
mum, como no contexto de um grupo de fato cujos
integrantes na pratica persigam atividade unitaria,
com base em patriménio Unico e plenamente con-
fundido, e comando centralizado. Nesses casos, ndo
seincorrera na proibicdo da extensao, pois se estara

ao amparo do mencionado art. 81, com a utilizagéo
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propria e adequada do instituto, ja que os sécios em
comum responderdo ilimitada e solidariamente, por
forga do art. 990 do CC. Por outro lado, meras trans-
feréncias patrimoniais lesivas entre empresas de
um grupo de fato que mantenham suas respectivas
autonomias patrimoniais autorizaréo apenas a des-
consideracao da personalidade juridica para a rever-
sdo desses atos ou reposicdo desses valores, sem
que se possa realizar a extensao falimentar, ja que
ausentes os pressupostos caracterizadores de uma
sociedade em comum.

No mais, é necessario compreender de modo
claro o sentido que possa ter a desconsideracao
na personalidade juridica no processo falimentar,
para evitar que haja apenas uma troca de nomes,
continuando os magistrados a realizar a extenséo,
apenas com uma nova veste, chamando-a de des-
consideragao. Se isso ocorrer, frustrar-se-a um dos
pilares da reforma falimentar, e, conforme a saboro-
sa expressao lusitana, continuard “tudo como dan-
tes no quartel de Abrantes”.

Para tanto, é preciso enfatizar que a descon-
sideracdo da personalidade juridica da falida
deve se limitar, em regra, a relagdes obrigacionais
certas e determinadas (art. 50 do CC), ndo impli-
cando necessariamente a responsabilizagdo de
terceiros por todo o passivo concursal. Na medida
do possivel, a confusdo patrimonial deve ser des-
feita mediante a determinacao da repeticao dos
valores liquidos desviados da massa, ou pela ar-
recadacao de bens especificos que eram de sua
titularidade para que venham a compor a massa,
e nao pela derrubada absoluta das fronteiras en-
tre os acervos da falida e da pessoa colhida pela
desconsideracao.

Ademais, a desconsideracao da responsabilida-
de dafalidatem efeitos exclusivamente patrimoniais,
sendo ilegal imputar ao terceiro efeitos pessoais da
quebra. Aguele atingido pelo levantamento da per-
sonalidade juridica da falida continua no exercicio
de sua atividade empresarial e seus contratos se-

guem eficazes. Nao hd nenhuma interferéncia do

administrador judicial em seus negdcios, tampou-
CO se sujeita aos deveres do art. 104 da LRF. Nao
se suspendem suas a¢des, nem vencem antecipa-
damente suas dividas. Ndo hé de se cogitar de sua
responsabilidade penal pela forma como conduziu
sua atividade ou desbaratou seu préprio patrimo-
nio (embora possa responder penalmente por atos
seus relacionados aos ativos da sociedade falida).
Tampouco sujeitam-se suas alienagdes pretéritas
as agdes revocatorias, pois ndo é falido nem sujeito
aos efeitos pessoais da faléncia.

Se sua responsabilizagdo patrimonial leva-lo
a insolvéncia, estaréd sujeito a um eventual pedido
de faléncia autbnomo, como qualquer empresario.
Mesmo neste caso, entendo que o foro competente
sera o de seu principal estabelecimento, e ndo o do
juizo falimentar que decretou a desconsideragao.
Por fim, pode-se cogitar da possibilidade de vir ele
a pedir recuperacgdo judicial, hipétese complexa,
mas na qual a massa falida, representada pelo ad-
ministrador, defendera seu crédito quirografario no
montante da responsabilidade imposta pelo juizo
falimentar, na recuperacao judicial do terceiro al-

cancado pela desconsideracao.

2. A aplicagao polivalente da
extensao falimentar e os problemas
dela decorrentes

A extensao da faléncia surge no Direito Estatutério
medieval italiano. As societas mercatorum néo ti-
nham personalidade juridica, constituindo mero
vinculo obrigacional entre os sécios. Quebrando um
deles em decorréncia da negociatio comum, deve-
riam ser individualizados todos 0s sécios solidarios,
apanhados imediata e necessariamente por essa
faléncia. A eles se impunham, em geral, os efeitos
patrimoniais e pessoais da quebra (o que incluia as

sancOes e interdicdes impostas ao falido).! Apds

1. A esse respeito, v. Lattes (1884), Santarelli (1964) e Gozalo
Lépez (2001).
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as codificages do século XIX, nos paises latinos
atribui-se personalidade juridica as sociedades
de pessoas, que passam a ser 0s sujeitos passi-
vos da quebra. A extensdo aos soécios solidarios
e ilimitadamente responséaveis volta-se a ampliar
a massa para além do mero patriménio social, em
beneficio dos credores concursais. A extensao
ocorre nao pela insolvéncia do sécio — que é dis-
pensavel, como também o é sua condicao de em-
presario: funda-se a extensao no vinculo societario
que imp0e a ele essa responsabilidade.?2 A quebra,
embora estendida, € Unica, e também unitério é
0 seu termo legal, embora autores respeitados
como Garrigues, Sraffa e Bonelli defendam termos
distintos para a sociedade e 0s socios ilimitada-
mente responsaveis, ja que até a extensdo nao
estavam eles insolventes, devendo ser preserva-
dos osinteresses dos terceiros de boa-fé que com

eles negociaram.

Dada sua natureza concursal, a

aléncia deve reunir a universalidade

dos bens do devedor, encontrem-se
onde se encontrarem.

A extensdo, com esses contornos, foi adotada
pelalein®11.101, em seuart.81. 0 desuso dos tipos
societarios com soécios solidaria e ilimitadamente
responsaveis deveria ter langado tal instituto emum
profundo sono. Mas ndo foiisso o que ocorreu.

A extensao da quebra passou a ser aplicada
de modo generalizado nas sociedades limitadas
e por vezes também nas companhias fechadas
com poucos socios. Instrumentalizou-se o institu-
to para declarar a quebra de administradores, s6-

cios e ex-socios de falidas. Estendeu-se a faléncia

2. Bem destaca Tullio Ascarelli (1962, p. 154) que o sécio solidario
"ndo é sujeito a faléncia em razdo de sua propria insolvéncia, bem
como ndo é sujeito passivo das varias obriga¢des e responsabili-
dades do empresario”.

para controladas, controladoras ou até coligadas
da falida, ou para empresas que, mesmo integran-
do grupos diferentes, receberam ativos da mas-
sa falida.®

Compreendem-se 0s principios e objetivos de
politicajudiciaria que pautam esta ampliacdo do uso
da extenséo falimentar. Dada sua natureza concur-
sal, a faléncia deve reunir a universalidade dos bens
do devedor, encontrem-se onde se encontrarem.
Aqueles que o0s desviassem seriam chamados a in-
tegrar a massa passiva. De igual modo, buscava-se
o realismo das formas societérias, tratando da em-
presa em sua realidade econdmica, para além das
estruturas juridicas que a organizassem. Se havia
uma unica atividade, com caixa Unico e gestdo cen-
tralizada, uma seria a quebra, ignorando a forma gru-
pal. Se havia sécio oculto, empresario indireto que
se servisse de testa de ferro — tdo bem descritos
por Walter Bigiavi (1954) —, devia-se adotar critério
econdbmico substancial, e ndo juridico substancial,
para imputar-lhe a atividade empresaria e, por con-
seguinte, a quebra. Ha de se zelar pela mantenca da
correlagdo entre poder e risco. Quem efetivamente
comanda a empresa ha de suportar o impacto de
suainsolvéncia.

Além do mais, alcangavam-se tais objetivos
com extrema agilidade, sem a delonga de proces-
sos judiciais de responsabilidades, de novos pedi-
dos de faléncia ou de agdes revocatorias. Nos seus
primordios, bastava uma decisao interlocutéria nos
autos falimentares, sem nem sequer se instaurarum
incidente com defesa prévia do atingido pela exten-
sdo. De modo imediato era ele declarado falido por
extensdo, suas contas, bloqueadas, seus bens, ar-
recadados, sua atividade, paralisada. Instantanea a
decretacao, longuissimo o tramite posterior da fa-
Iéncia: devia ele aguardar a conclusao do concurso,

pois a quebra é una.

3.32 T, REsp n°® 1.266.666-SP, Rel. Min. Nancy Andrighi, DJe
25/8/2011. E necessario o disclaimer de que o autor do presente
artigo atuou neste recurso especial paradigmatico.
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A extensao ndo era uma panaceia. Havia uma
série de problemas no seu emprego generalizado
contra pessoas com responsabilidade limitada:

a) Faltava base legal na Lei n® 11101 para a
extensao fora das hipdteses do art. 81. De outra
parte, sendo esta norma de natureza excepcional,
jamais poderia ser invocada por analogia ou por in-
terpretacao ampliativa.

b) A auséncia de normatizagdo implicava pouca
clareza quanto as hipoteses em que era ela possivel.
A casuistica ia se construindo sem critérios nortea-
dores seguros.

c) Ndo havia tampouco previsao de rito para a
extensdo, de modo a garantir ndo s6 o direito de
defesa prévio, mediante citagéo ou intimag¢é&o, mas
também a efetividade do direito de produzir provas,
mediante regular instrucdo processual. O Superior
Tribunal de Justica (STJ), em principio, contenta-
-se com a mera possibilidade da interposicdo a
posteriori de agravo de instrumento, adotando-se
a técnica do contraditorio diferido, também aceito
pelo Tribunal de Justica de Sdo Paulo (TUSP), ao me-
nos nos grupos de fato.*

d) Gerava-se intensa inseguranca juridica dian-
te da retroacao do termo de faléncia da extensao
ao mesmo momento da quebra da sociedade, por
vezes com anterioridade de anos. Isso submete as
revocatoérias negoécios celebrados pela empresa
alcancada pela extensdo quando elas gozavam de
situacao de solvéncia.

e) A facilidade e rapidez da extensdo das que-

bras — por vezes, com motivagdo singela — geram

4, "Verificados os pressupostos de sua incidéncia, podera o Juiz,
incidentemente no préprio processo de execugédo (singular ou
coletiva), levantar o véu da personalidade juridica para que o ato
de expropriagdo atinja terceiros envolvidos, de forma a impedir a
concretizagdo de fraude a lei ou contra terceiros. Os terceiros al-
cancados pela desconsideracdo da personalidade juridica da fali-
da estdo legitimados a interpor, perante o préprio juizo falimentar,
os recursos tidos por cabiveis, visando a defesa de seus direitos)”
(32 T.,RMS n°® 12.872-SP, Rel. Min. Nancy Andrighi, j. em 24/6/2002,
DJ 16/12/2002). O TJSP, em datarecente, reiterou a admissibilida-
de da técnica do contraditério diferido (12 Camara Reservada de
Direito Empresarial, Al n°® 2197491-83.2020.8.26.0000, Rel. Des.
Cesar Ciampolini, j.em 2/3/2021).

cadeias de extensao falimentar. Estende-se a falén-
ciaauma empresa sob alegacao de grupo, e depois
a seus socios, e até a empresas integradas por es-
ses socios. Enfim, ocorre o fenbmeno da extenséao

da extensao da extensao...

3. O sentido da vedacao da extensao

S&0 esses problemas que justificam a expressa
proibicao pelalLein®14.112, da "extensdo dafaléncia
ou de seus efeitos, no todo ou em parte, aos sécios
de responsabilidade limitada, aos controladores e
aos administradores da sociedade falida”, conforme
aredacgdo dada ao art. 82-A.

O carater peremptoério da proibicdo imp&e uma
necessaria revisao da jurisprudéncia permissiva da
extensdo, mas uma ressalva deve ser feita em rela-
¢a0 aos grupos empresariais de fato cujos integran-
tes abdicaram de suas autonomias patrimoniais.

Marcelo Barbosa Sacramone, juiz de Direito da
2@ Vara da Faléncia e Recuperacdo de Sao Paulo
e professor de Direito Comercial da Faculdade de
Direito da Pontificia Universidade Catdlica de S&o
Paulo (PUC-SP), defende em seus profundos co-
mentariosalein®11.101 que deve ser caracterizado
como sociedade em comum o0 grupo empresarial de
fato, no qual hajaintegrantes que operem “com con-
fusao patrimonial e que exercam perante terceiros
atividade sob unidade gerencial, laboral e patrimo-
nial" (SACRAMONE, 2021, p. 319-320). Tal raciocinio
permite-lhe invocar como fundamento da extenséao
de faléncia o art. 81, pois a sociedade em comum
implica a responsabilidade solidaria e ilimitada de
seus integrantes.

Concordamos com tal entendimento: quando
sob a pluralidade de estruturas societéarias escon-
der-se uma empresa Unica sob o prisma econd-
mico, incindivel pelo recurso da desconsideracao,
deve ser considerado que o patrimbnio social é
integrado pelo acervo de todas as sociedades que,
sob comando centralizado e operagdo conjunta,

perseguem o escopo comum.
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Neste caso, ndo se estara descumprindo a proi-
bicdo do art. 82-A, mas se aplicando o art. 81. Por
outro lado, quando no grupo de fato existir ainda,
mesmo que fragilizada ou relativizada, a autono-
mia patrimonial das suas integrantes, e for possivel
afastar-se a confusdo patrimonial com a reversao
de atos ou a arrecadacdo de ativos especificos,
ndo tera cabimento a extensdo sob pretexto de
sociedade em comum. A hipotese demandaré ape-
nas a aplicagdo da desconsideragdo, abrangendo
relacGes de obrigacdes especificas, tal como de-
termina o art. 50, em cumprimento ao disposto no

paragrafo unico do art. 82-A.

4. A controversarelacao entre
extensao e desconsideracao

Curiosamente, existem duas distintas linhas
doutrinédrias e jurisprudenciais sobre o tema
da relagdo entre os institutos da extensdo e da
desconsideracao.

Predomina o entendimento de que a extensao,
fora das hipdteses de tipos societarios com socios
de responsabilidade limitada, funda-se precisa-
mente na no¢do de desconsideragdo, como uma
aplicagdo especifica e um desdobramento seu no
campo falimentar.

Tome-se por exemplo precedente do STJ no
sentido de que

“a desconsideracao da personalidade juridica
para fins de extensao dos efeitos da quebra objetiva
ampliar a responsabilizagao civil dos sécios e em-
presas de um mesmo grupo empresarial, incluindo
no procedimento falimentar o patriménio existen-
te no momento do decreto de faléncia e impondo
a eles a suspeicao decorrente da fixagdo judicial do
termo legal de faléncia"s

Percebe-se a identidade dos conceitos, como

se eles se confundissem, sendo a extensdo mera

5. 32 T, REsp n° 1455636-GO, Rel. Min. Marco Aurélio Bellizze,
j.em 19/6/2018, DJe 29/6/2018.

manifestacdo da desconsideracdo no campo da
insolvéncia. Isso ndo ha de surpreender, pois o de-
senvolvimento da teoria do Durchgriff na doutrina
alema3, a partir da obra de Rolf Serick, focava casos
deinsolvéncia, ja que é em tal contexto que mais re-
levante se mostra a busca de ativos para acrescer

amassa.

Existem duas distintas linhas
doutrinarias e jurisprudenciais sobre o
ema da relacdo entre os institutos da

extensao e da desconsideracao.

Alinha defensora daidentidade entre os concei-
tos de extensao e desconsideragcdo manifestou-se
naredacao que a Medida Provisoria n°® 881 conferiu
ao art. 82-A, altamente criticado por aqueles que
diferenciavam as ideias, e que terminou por néo se
converter emlei.®

A outra vertente doutrinaria é a que distingue
absolutamente os institutos, por seus pressupos-
tos, propositos e efeitos, apartando-os. Por todos,
refira-se a severa critica de Jorge Lobo (2009, p. 84):

"E claro que se o sécio ou acionista contro-
lador for pessoa juridica, ndo se deve decretar a
sua faléncia ou a extensao dos efeitos da faléncia
da controlada a controladora, nem lacrar os es-
tabelecimentos da controladora, nem encerrar
suas atividades, nem 'torrar’ em publico leildo os
bens integrantes do seu ativo, porquanto nao é
este o escopo da teoria da desconsideragé&o, nem
a finalidade do art. 50 do Codigo Civil, mas pura
e simplesmente co-obrigd-la a completa e total
reparacao dos danos provocados ao patriménio

de terceiros”.

6. "Art. 82-A - A extensdo dos efeitos da faléncia somente sera
admitida quando estiverem presentes 0s requisitos da desconsi-
deracgéo da personalidade juridica de que trata o art. 50 da Lei n®
10.406, de 10 de janeiro de 2002 — Cédigo Civil."
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Portanto, o foco da desconsideracdo seria mais
limitado, voltado a fixacao de uma responsabilidade
por danos determinados, e ndo por todo o passivo
universal do falido. Além disso, a desconsideragao
teria efeitos meramente patrimoniais, sem impor
sancionar ou restringir, no ambito pessoal, os direi-
tos daquele por ela alcangado.

Quanto aos propositos dos dois institutos, ha
quem enfatize a divergéncia de objetivos, pois a
desconsideracao deveria ser aplicada antes da
insolvéncia, para imputar responsabilidades a ter-
ceiros, evitando a crise da empresa. Nesse senti-
do, ensina Calixto Salomao Filho (2019, p. 361) que

"a desconsideracdo e faléncia sédo conceitos
antinémicos. A desconsideragao [..] € um método
para permitir exatamente a continuacgao da ativida-
de social”.

ALein® 14.112 claramente tomou o lado dos que
pregam a dicotomia entre os dois institutos, vedando

a extensédo, enquanto autoriza a desconsiderac¢ao.

5. A aplicacao da desconsideragao
da personalidade juridica nos
processos falimentares

O paréagrafo unico do art. 82-A autoriza o juizo
falimentar a realizar a desconsideracdo da per-
sonalidade juridica da sociedade falida, para fins
de responsabilizacdo de terceiros, grupo, sécio
ou administrador, desde que siga o procedimen-
to do art. 133 e ss. do CPC, e observe o art. 50
do CC.

A norma, em primeiro lugar, resolve o proble-
ma procedimental, pois exige a instauracdo de
incidente especifico, com contraditério prévio

e pleno.?

7. Registre a controvérsia entre os processualistas a respeito
da natureza e dos efeitos desses incidentes. Para alguns, trata-
-se de verdadeira agdo incidental, geradora de coisa julgada; para
outros, como a decisao que a encerre é atacada por agravo, ha-
veria mera preclusao, podendo a questao ser rediscutida, a luz de
novos elementos e provas.

A determinacdo de observancia ao art. 50 do CC
tem por efeito a necessaria especificacdo e indivi-
dualizac&o das relagdes obrigacionais da falida cuja
responsabilidade esta sendo imputada a terceiros.
Se se comprova que determinado socio recebeu
indevidamente determinados valores relevantes
da falida, a desconsideracado implicara a imposi¢cao
a ele da responsabilidade pela restituicdo desses
valores. Se a causa de confusédo patrimonial foi o
desvio de determinado bem da massa para um con-
trolador, sécio, administrador, ou outra empresa do
grupo, o juiz falimentar determinara a arrecadacao
desses ativos especificos.

Quanto aqueles que serdo alcangados pela des-
consideragdo, registre-se que o STJ, no acérdao
do REsp n°® 1.250.582-MG, afirmou a tese da indis-
tincdo entre soécios, quando decretada a desconsi-
deracdo. Na ementa daquele aresto, relatado pelo
ministro Luis Felipe Salomdo, afirmou-se que

“para os efeitos da desconsidera¢do da perso-
nalidade juridica, ndo ha fazer distingdo entre os
socios da sociedade limitada. Sejam eles gerentes,
administradores ou quotistas minoritarios, todos
serao alcancados pela referida desconsideracao”.

Tal posicdo jurisprudencial, aqui devidamente
anotada, merece, no entanto, contundente critica,
pois ha de se exigir, para a efetivagdo da descon-
sideracdo da personalidade juridica, que aquele
por ela alcangado tenha praticado ato culposo ou
doloso em detrimento da falida, ou sido beneficia-
do de modo direto ou indireto por ele, como, alias,
exige de modo expresso o art. 50 do CC.

Registre-se, igualmente, que a doutrina e a juris-
prudéncia admitem a desconsideracdo ampliativa
da personalidade juridica, para alcancar pessoas
externas a propria empresa, em especial outras so-
ciedades do grupo de fato, ou ex-sdécios.

Com relagdo aos ex-socios, a jurisprudéncia
do STJ afasta o limite temporal de dois anos da
retirada para a desconsideracé&o, pois sua invo-
cacdo seria direito potestativo, e, ausente prazo

decadencial para se pleitear a responsabilidade
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do terceiro, seria ele possivel perpetuamen-
te.® No entanto, ha de se considerar, no caso de
desconsideracdo para fins falimentares, se a
sociedade estava em risco de insolvéncia quan-
do da saida do soécio, pois atos abusivos ou de
confusao patrimonial que ndo impactassem sua
saude financeira seriam facilmente remedia-
dos ou superados, dada a pujanca da situagao

empresarial da época. Além disso, de qualquer

8. STJ, 42 T, REsp n® 1312591-RS, Rel. Min. Luis Felipe Salomao,
j.em 11/6/2013.
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1. Introducao
——

Apds 15 anos de vigéncia da Lei n°® 11.101/2005
(Lei de Recuperacao e Faléncia ou, simplesmen-
te, LRF), promoveu-se recentemente uma reforma
substancial no seu texto, com a alteracdo de aspec-
tos importantes da recuperacdo judicial, da recupe-
racao extrajudicial e da faléncia por meio da Lei n°
14.112/2020. Embora os apelos por mudangas no
sistema concursal brasileiro fossem constantes, os
criticos da redacédo original da LRF apresentavam
perspectivas bastante diversas sobre o que deve-
ria ser modificado no diploma. ¢ 2 Havia um instituto
da LRF, contudo, que era alvo de insatisfacéo pra-
ticamente consensual na comunidade concursal:
a faléncia.

De fato, tornou-se lugar-comum afirmar a "inefi-
ciéncia” do processo falimentar no Brasil, refletindo
uma impressdo geral sobre sua morosidade, seu
custo elevado e os diminutos valores ao final en-
tregues aos credores. Os dados existentes a esse
respeito confirmam a ma fama do instituto: ainda
estdo em tramitacdo faléncias iniciadas ha mais
de 20 anos, como a massa falida do Mappin e da
Petroforte.® Além disso, segundo o Banco Mundial,
a taxa de recuperacdo de créditos brasileira, que se
relaciona ao desempenho dos feitos falimentares,

€ de apenas 18,2 centavos de dolar a cada ddlar,

1. O que se pode verificar mediante mera comparagéao, por
exemplo, da proposta de alteragdo da LRF formulada pelo
Grupo de Trabalho instituido pelo Ministério da Fazenda em
2016 para tanto com aquela que acabou se convertendo, ao
final, na Lei n°® 14.112/2020 (e que, ao longo de seu andamento
no Congresso, também teve versdes distintas em pontos rele-
vantes). Para maiores informagdes sobre o caminho legislativo
até a reforma da LRF, vide a ficha de tramitagao do Projeto de
Lei n° 6.229/2005 (disponivel em: https://www.camara.leg.br/
proposicoesWeb/fichadetramitacao?idProposicao=307272.
Acesso em: 1° abr. 2021).

2. Alids, a tentativa do legislador de, a um s6 tempo, atender
a tao diferentes visdes e ofertar uma resposta politica para a
grave crise econdmica decorrente da pandemia de Covid-19
talvez explique a inconsisténcia da reforma alcancada em al-
guns aspectos.

3. Vide, nesse sentido, "A¢Bes antigas de faléncia terdo juiz espe-
cializado", Valor Econémico (2017).

classificando o Brasil abaixo de inUmeros paises
com perfil similar (BANCO MUNDIAL, 2020, p. 104).
A reforma da LRF abarcou aspectos fundamen-
tais da disciplina falimentar, como os seus objetivos
eassuasregras derealizagdo do ativo e de extincao
das obrigagdes do falido. Desse modo, mostra-se
imprescindivel avaliar se as modificacdes denotam,
efetivamente, um aprimoramento do mecanismo.
Essa anélise deve passar pelas finalidades atri-
buidas pelo legislador a faléncia, bem como pela
adequacao do seu regramento legal para atingi-
-las. Dedica-se o presente estudo a esse esfor-
¢o. Todavia, diante da amplitude das modificagdes
aplicadas ao regime falimentar e das limitagdes
inerentes a um artigo, ora serdo abordadas, espe-
cialmente, as novas disposi¢cdes relativas a realiza-
¢ao do ativo, que devem ter notavel importancia na
pratica, lembrando-se que a disciplina juridica so-
bre a venda de ativos na faléncia tambémnorteara a
venda de ativos nas recuperacgdes judicial e extraju-
dicial. Em sintese, pretende-se examinar se elas po-
dem verdadeiramente contribuir para que a faléncia

se torne um processo mais célere e efetivo.

2. Os novos objetivos da faléncia:
foco na celeridade

Na moldura original da LRF, a finalidade da falén-
cia era declarada, de forma sucinta, em seu art. 75,
adispor que ela

“[..] ao promover o afastamento do devedor de
suas atividades, visa a preservar e otimizar a utiliza-
¢&o produtiva dos bens, ativos e recursos produti-
vos, inclusive os intangiveis, da empresa”.

No paragrafo unico do dispositivo, enunciava-
-se, ainda, a necessidade de atendimento aos prin-
cipios da celeridade e da economia processual nos

processos de quebra.

4. Sabendo-se ser crucial, ao examinar criticamente um siste-
ma concursal, atentar-se aos seus objetivos politicos, sob pena
de ser equivocado o resultado da andlise promovida (WARREN,
1993, p. 336).
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Com a reforma promovida pela Lei n°
14.112/2020, o art. 75 ganhou uma nova e detalhada
redacdo. Enquanto o novo inciso | do art. 75 repete
0 que ja era dito na redacao anterior do seu caput,
assegurando a preservagao da empresa mesmo na
faléncia (PUGLIESI, 2013), os incisos Il e lll se des-
tinam a orientar o processo falimentar em prol de
outros objetivos também relevantes.

Em primeiro lugar, aponta-se que a liquida-
¢ao dos ativos da falida deve ser célere, de modo
a possibilitar a “realocacao eficiente de recursos
na economia’, o que, aparentemente, pode dizer
respeito tanto aos bens provenientes da massa
quanto ao resultado de sua venda, dirigido a satis-
facdo dos credores. Trata-se de indicagdo positiva,
sabendo-se que a demora na realizacdo do ativo
pode fazer com que 0s bens arrecadados percam
valor e, consequentemente, agravar 0S prejuizos
dos credores.® Importante notar, igualmente, a re-
feréncia as "empresas inviaveis”, o que denota, a
contrario sensu, que as empresas cuja atividade
persista viavel ndo devem ser liquidadas em sede
falimentar, mas ter sua crise econémico-financeira
remediada mediante o emprego, por exemplo, de
outros instrumentos juridicos, como a recuperacao
judicial ou extrajudicial. Esse fato, per se, evidencia
seragodada qualquer sugestdo no sentido de que o
sistema concursal brasileiro estaria se curvando a
um viés liquidatorio.

Em segundo lugar, a faléncia passa a apresentar,
como propdsito, o fomento ao empreendedorismo,
destacando-se a viabilizagdo do réapido retorno do
"empreendedor falido” a atividade econbmica. De
inicio, o dispositivo chama atengao pelo emprego
das expressdes “empreendedor” e “empreendedo-
rismo”, as quais nao foram adotadas pelo legislador
em outros pontos da LRF e, assim, carecem de sen-

tido técnico-juridico ja assentado.

5. Ndo a toa, Rachel Sztajn (2009, p. 432) sustenta que “[..] quan-
to mais eficiente e rapida for a liquidagdo, menores serdo as
perdas imputadas a cada classe de credores e a cada um deles
em especial”.

Isso ndo ocorre sem razédo. Como em ordena-
mentos estrangeiros, a busca de substitutos mais
palataveis para “devedor” ou "falido” na elabora-
¢ao de textos legais modernos é uma estratégia
para Ihes conferir maior apelo politico e econdmi-
co (MCBRYDE; FLESSNER, 2003, p. 19-20). Traduzir
aqueles termos para a linguagem usualmente utili-
zada no Direito Empresarial, porém, é simples: trata-
-se do empresario individual (devedor) e do titular
de participacdo no capital de sociedade empresa-
ria (geralmente implicado na crise desta, devedora),
bem como da sua iniciativa para exercer — ou parti-
cipar de ente que exerga —atividade empresarial. Se
a lei falimentar permite uma rapida solugdo para a
crise de empresa inviavel, em tese se estimula que
0s agentes nela envolvidos efetivamente retornem
ao mercado em pouco tempo. Pode até ser que o
desempenho de atividade empresaria pela primei-
ra vez se torne mais atrativo, sabendo-se que, em
caso de faléncia, ndo se assumird um duradouro
“casamento” com o juizo concursal.

Resta claro, nesse tocante, o carater de politica
publica que reveste o Direito das empresas em cri-
se, ora usado como instrumento para incentivar a
atividade econdbmica no Brasil e obter os ganhos daf
oriundos. O § 2° inserido no art. 75 da LRF reforca
essa compreensao, reputando a faléncia como me-
canismo de preservagao de beneficios econdmi-
COs e sociais decorrentes da atividade empresarial,
tendo em vista a 4gil realocacdo dos ativos arreca-
dados na economia apos a “liquidagdo imediata” do
devedor —muito embora sua redag¢do soe repetitiva,
considerando-se 0s incisos da norma. Enfim, a re-
feréncia expressa do § 1° ao contraditério e aampla
defesanada faz além de reiterar o que ja se extraida
Constituicéo Federal (art. 5°, inciso LV). A remissao
genérica a principios do Codigo de Processo Civil
(CPC), todavia, é demasiado imprecisa e pode cau-
sarinsegurancaao intérprete, em especial diante do
art. 189 da LRF.

A reformulacdo do art. 75 da LRF demons-

tra a enorme importéancia conferida pelo legislador
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a celeridade da faléncia. Por meio dela, almeja-se
nao somente reduzir a morosidade dos processos
falimentares, mas também minorar as perdas que
costumam caracteriza-los, seja por meio da rapi-
da venda dos ativos arrecadados (que evita sua
desvalorizacdo ou perecimento, atribuindo-lhes
destinacdo verdadeiramente Util), seja mediante
0 pagamento dos credores e a liberacao do "em-
preendedor” em pouco tempo. Celeridade, alias,
que nao deve dizer respeito apenas a tramitacéo
do feito, alcangcando ainda o seu inicio, porquanto
a prolongada manutencdo de empresa inviavel no
mercado ndo corresponderia a uma utilizagdo pro-
dutiva dos seus recursos.

A preocupag¢do com a rapidez da faléncia ndo
surgiu repentinamente, notando-se que esteve
fortemente presente ao longo das discussdes so-
bre a reforma da LRF. J& no parecer oferecido pelo
deputado Hugo Leal, relator do Projeto de Lei n®
6.229/2005, de que se originaram as modificagdes
ao final aprovadas, mencionava-se como principio
norteador das alteragdes propostas, ainda que com
grave erro de tradugcdo de relevante conceito do
Direito Concursal norte-americano, “[o] incentivo a
aplicacdo produtiva dos recursos econdmicos, ao
empreendedorismo e ao rapido recomeco (fresh
start’)’, destacando-se a busca pela “célere liquida-
cao dos ativos da empresa que for verdadeiramente
ineficiente, permitindo em decorréncia a aplicagao
mais produtiva dos recursos”.® No trecho dedicado
especificamente a faléncia, narravam-se ‘“inova-
¢Oes importantes” acerca da realizagcao do ativo,
sustentando-se, por exemplo, que a alienagéo dos
bens independeria da consolidagdo do quadro ge-
ral de credores e teria prazo maximo para ocorrer, a
fim de dar "maior celeridade e credibilidade” ao pro-

cesso de quebra. Nesse sentido, defendeu-se que

6. Parecer do deputado Hugo Leal sobre o Projeto de Lei n°
6.229/2005, p. 12. Disponivel em: https://www.camara.leg.br/
proposicoesWeb/prop_mostrarintegra?codteor=1854070&filena
me=PPP+1+PL622905+%3D%3E+PL+6229/2005. Acesso em: 1°
abr. 2021.

“[a] faléncia célere permite que os ativos produ-
tivos da empresa sejam reutilizados com minima
depreciacéo e perda de valor, favorecendo a produ-

tividade e o crescimento econdémico””

A reformulacdo do art. 75 da LRF
demonstra a enorme importancia
conferida pelo legislador a
celeridade da faléncia.

Por sua vez, o parecer exarado pelo sena-
dor Rodrigo Pacheco acerca do Projeto de Lei n®
4.458/2020 (que tramitara na Camara de Deputados
sob o n® 6.229/2005), de sua relatoria, também se
referia a imposicdo de prazo maximo para a venda
dos ativos na faléncia e a criacdo de

“[..] principios juridicos para permitir que o pro-
cesso de faléncia seja encerrado rapidamente, com
a veloz venda dos ativos da massa falida e célere
reabilitacao do falido, para que volte a empresariar”.

Nas palavras do senador,

“lalo prever prazo maximo de 180 dias para a
venda dos ativos da massa falida e consequen-
te encerramento da faléncia, o projeto resolve
um dos grandes gargalos juridicos do Brasil, pois
visa a reduzir o tempo de conclusdo dos proces-
sos de faléncia no Brasil, fomentando assim o
reempreendedorismo”.®

Em matéria principioldgica, portanto, a reforma
da disciplina falimentar foi prodiga e até repetitiva.
Sem duvida, a celeridade estava na ordem do dia.
Resta saber se as novas regras introduzidas na LRF
acerca da faléncia, sobretudo aquelas que dizem
respeito a realizagao do ativo, atendem ao deside-

rato do legislador, contribuindo verdadeiramente

7. Parecer do deputado Hugo Leal (cit., p. 17-18).

8. Parecer do senador Rodrigo Pacheco sobre o Projeto de Lein®
4.458/2020, p. 4, 7 e 23. Disponivel em: https://legis.senado.leg.
br/sdleg-getter/documento?dm=8908589&ts=1617128835496&
disposition=inline. Acesso em: 1° abr. 2021.
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para um processo de liquidagdo mais rapido e me-

nos dispendioso.

3. As novas regras concernentes a
alienacao de ativos da massa falida:
finalidades atendidas?

As mudangas trazidas pela Lein® 14.112/2020 no
que diz respeito a realizagdo do ativo sdo expressi-
vas e refletem, em grande medida, propostas que
ja constavam do projeto elaborado pelo referido
Grupo de Trabalho instituido pelo Ministério da
Fazenda em 2016 para se debrucar sobre a reforma
do sistema concursal brasileiro. Isso fica claro logo
na leitura do rol atualizado de atribuigcdes do admi-
nistrador judicial na faléncia, em que se estabeleceu
competir ao auxiliar do juizo

“proceder a venda de todos 0s bens da massa
falida no prazo maximo de 180 (cento e oitenta) dias,
contado da data dajuntada do auto de arrecadacéao,
sob pena de destituicdo, salvo por impossibilidade
fundamentada, reconhecida por decisdo judicial”
(art. 22, inciso lll, alinea, da LRF).

Essa redagdo da alinea j substituiu a anterior,
que abordava a venda antecipada de bens pere-
civeis, deterioraveis ou sujeitos a consideravel
desvalorizagcdo ou de conservagdo arriscada ou
dispendiosa (ainda que se tenham mantido intactos
o art. 113 da LRF g, por extenséo, o instituto da ven-
da antecipada).

No novo dispositivo, em vez de simples referén-
cia a disposicao rapida de bens que demandem tal
agilidade, impde-se prazo maximo de 180 dias para
a venda de todos os bens da massa falida, contado
da juntada do auto de arrecadacdo. Essa limitagcao
temporal é reafirmada, ainda, no art. 142, § 2°-A,
inciso IV, da LRF. Assim, a realizacdo do ativo, que
tinha termo apenas para iniciar, conforme o art. 139
da LRF, ganha também termo para sua finalizacéao.
E, para evitar que esse se torne mais um prazo rei-
teradamente desobedecido na prética, fixa-se uma

pena bastante severa para 0 seu descumprimento

injustificado: a destituicdo do administrador judi-
cial, que o impediria de exercer a mesma fung¢do
por cinco anos (art. 30 da LRF). A pena é grave e
nao se sabe muito bem se, na prética, essa cele-
ridade se concretizara, notadamente para as socie-
dades que possuem ativos espalhados pelo pais.

Ademais, estabeleceu-se um procedimento a
ser seguido pelo administrador judicial para que o
periodo assinalado seja observado, afirmando o art.
99, 83° daLRF que

“[alpds decretada a quebra ou convolada arecu-
peracdo judicial em faléncia, o administrador deve-
ré, no prazo de até 60 (sessenta) dias, contado do
termo de nomeacdao, apresentar, para apreciacao
do juiz, plano detalhado de realizagcdo dos ativos,
inclusive com a estimativa de tempo n&o superior a
180 (cento e oitenta) dias a partir da juntada de cada
auto de arrecadacéo, na forma do inciso lll do caput
doart. 22 desta Lei".

Seré exigido da administragdo judicial, portanto,
o0 cumprimento do prazo e, antes disso, a demons-
tragdo do seu planejamento para tanto.

Apesar de algumas aparentes inconsisténcias
na disciplina descrita,® é inegavel o esforco em-
preendido pelo legislador para dotar a realizacdo
de ativos na faléncia de maior celeridade. A fixa-
¢ao de prazos é importante, pois cria parametros
para a atuacdo dos profissionais envolvidos no
feito falimentar e para a avaliagdo do seu trabalho.
A previsdo de consequéncia grave para a sua ino-

bservancia também é positiva. Ao mesmo tempo,

9. Vide, por exemplo, a fixacdo da "data da juntada do auto de ar-
recadag¢ao” como termo inicial do prazo para venda dos ativos no
art. 22, inciso lll, alineaj, enquanto no art. 142, § 2°-A, inciso IV, se
fala da "data da lavratura do auto de arrecadagao”; assim como a
mencé&o a venda de todos os bens da massa falida no prazo ma-
ximo de 180 dias, contado da juntada do auto de arrecadacgao, no
referido art. 22, inciso lll, alineaj, enquanto, no art. 99, § 3°, aponta-
-se a contagem desse prazo a partir da juntada de “cada auto de
arrecadagdo”, a denotar que nem sempre sera possivel alienar
a totalidade dos bens da massa falida em 180 dias contados da
apresentacgdo do primeiro auto de arrecadagao. Logo, somente a
préatica dird quanto tempo efetivamente demoraré a venda de di-
versos ativos, em especial caso estejam espalhados por diversas
comarcas e, inclusive, por diferentes Estados.
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sabe-se que ndo se trata de panaceia, existindo
inUmeros termos estabelecidos em sede legal que
sdo rotineiramente desobedecidos. No ambito do
Direito Concursal brasileiro, o mais ilustre deles tem
sido o periodo de suspensdo das acdes e execu-
¢Oes movidas contra a recuperanda por 180 dias,
o qual, segundo a redacao original do art. 6°, § 4°,
da LRF, seria “improrrogével”. Na pratica, tornou-se
regra a sua prorrogagao.’®

Desse modo, pode-se antever que eventual
precariedade da estrutura do Poder Judiciario em
determinada localidade ou mesmo a elevada com-
plexidade de certo caso possa dificultar a obser-
vancia do prazo maximo de 180 dias para a venda
dos bens arrecadados. Adequadamente, a pena da
destituicdo pode ser afastada mediante deciséo
do juizo concursal, que conhecera melhor os fatos
e podera avalia-los, caso se convenca da “impos-
sibilidade fundamentada” alegada pelo administra-
dorjudicial.

Tem-se, nesse ponto, uma ressalva relevante a
efetividade dos remédios propostos pelo legisla-
dor: muitas vezes, a morosidade do processo fali-
mentar (e também de outros processos concursais,
a exemplo da recuperacao judicial) ndo decorre de
problemas no texto legal. Notoriamente, o gargalo
que obsta o célere desenrolar dos feitos falimenta-
res esta, com frequéncia, na falta de estrutura das
varas responsaveis pelo seu processamento e até
na auséncia de recursos da massa falida, a inviabi-
lizar que o administrador judicial nomeado desem-
penhe suas fungdes com a presteza desejada. Se
ndo houvesse essas falhas extralegais, algumas
faléncias poderiam tramitar rapidamente mesmo
sem a imposicdo de qualquer prazo maximo a esse
respeito. E, com elas, pode ser que o0 mero estabe-
lecimento dos prazos ndo resolva a demora de que

tanto sereclama.

10. Agora, literalmente, diante da nova redagéo do art. 6°, § 4°,
daLRF.

Felizmente, ao menos a situacdo das faléncias
desprovidas de ativos significativos ndo foiesque-
cidanareforma.Pelo contrério,onovoart. 114-Ada
LRF contém interessante regramento para o caso
dendo seremencontrados bens paraarrecadacao
ou de serem eles insuficientes para cobrir as des-
pesas processuais. Ao identificar a concretizagao
dessa hipdtese, o administrador judicial devera
informar imediatamente ao juizo concursal sobre
ela. O juizo, entdo, depois de ouvir o Ministério
Publico, ordenaréd a expedicdo de edital fixando
0 prazo de dez dias para manifestacdo dos inte-
ressados. Um ou mais credores poderdo pleitear
0 prosseguimento do feito, desde que o custeiem.
Por outro lado, sobrevindo o decurso do prazo de
dez dias in albis, competird ao administrador judi-
cial promover a venda dos bens arrecadados em
30 dias, quanto aos moveis, ou em 60 dias, quanto
aos imoveis, apresentando em seguida o seu re-
latério. Ao juizo, enfim, cabera encerrar a faléncia.

Essa disposicdo aumenta substancialmente as
chances de que o intuito do legislador de conferir
agilidade as faléncias seja bem-sucedido. Além de
evitar que se prolonguem desnecessariamente e
sem qualquer perspectiva de ganho para 0s envol-
vidos, ela pode aliviar a presséo sobre o Judiciario e
os administradores judiciais (0s quais, sabidamente,
ocupam-se de casos com esse perfil para colabo-
rar com a Justica, sem obter contrapartida direta).
Ainda assim, a estrutura do Poder Judiciario per-
manece como um elemento a gerar preocupacao
e, potencialmente, atrapalhar que os propoésitos da
reforma sejam alcancados."

Na reforma da LRF, almejando-se conferir maior
efetividade a fase de realizagdo do ativo, foram re-
guladas outras medidas relevantes. Em termos de
reducdo de despesas, passa-se a permitir expres-

samente que duas ou mais falidas compartilhem os

11. A especializagao das varas destinadas a lidar com procedi-
mentos concursais poderia contribuir positivamente para que o
intuito do legislador encontre reflexo na pratica.
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custos operacionais da alienacdo dos seus ativos
(art. 141, § 3° da LRF). A aprovacéo da assembleia
geral de credores sobre 0 uso de forma alternativa
de realizagdo do ativo na faléncia podera ocorrer
por meio da apresentagcdo de documento com-
provando a adesao de titulares de dois tercos dos
créditos (art. 45-A, § 3° da LRF), o que pode agilizar
o procedimento de alienac¢do e, ainda, gerar econo-
mia de recursos, ja que nao seranecessario publicar
editais de convocag&o nem eventualmente alugar
espaco ou plataforma virtual para a concretizagdo
da assembleia de credores.

Sobrevieram, outrossim, mudancgas expressi-
vas no art. 142 da LRF, que aborda as modalidades
de alienacao de bens. Em seu § 2°-A, incisos |, Il e V,
estabelece-se que a venda prevista no dispositivo
devera ocorrer “[..] independentemente de a conjun-
tura do mercado no momento da venda ser favoravel
ou desfavoravel, dado o caréater forcado da venda”, e
independentemente da consolida¢gdo do quadro ge-
ral de credores (ao que parece, reiterando a disposi-
cdodoart. 140, 8§ 2° da LRF),'2bem como que ela "ndo
estara sujeita a aplicagao do conceito de preco vil".

Areforma da LRF foi além de afastar a incidéncia
do conceito de preco vil: explicitou-se que os bens
podem até mesmo ser considerados sem valor de
mercado e encaminhados a doacgao, caso a tenta-
tiva de vendé-los reste frustrada e os credores ndo
queiram assumi-los (art. 144-A da LRF). O paragrafo
Unico do dispositivo ordena ainda a devolucdo dos
bens em questdo ao falido,® caso ndo se encon-
trem interessados na doacao.

Evidentemente, pretendeu-se retirar obstaculos
que, por vezes, inviabilizam uma rapida alienacao de

ativos na faléncia (ou mesmo qualquer alienacgdo

12. Providéncia que a doutrina, desde o inicio da vigéncia da LRF,
j& considerava "[...] de grande valia para a celeridade do andamen-
to dafaléncia” (BEZERRA FILHO, 2005, p. 316).

13. Aqui, mais uma vez, denota-se confusdo do legislador entre a
figura damassa falida e do s6cio controlador da sociedade que foi
decretada falida. Talvez a melhor interpretacéo para esse disposi-
tivo seja autorizar a devolugdo dos referidos bens aos sécios da
sociedade cuja faléncia foi decretada.

desses bens). Ao se perseguir o objetivo de atribuir
celeridade ao processo falimentar, deixa-se claro
que argumentos relacionados & conjuntura negati-
va do mercado, a ainda n&o ter sido consolidado o
quadro geral de credores e ao preco vil praticado na
venda dos ativos da massa falida ndo mais poderao
servir para atravancar a alienacdo ordenada. E que
a presenca de bens indesejados ndo mais podera
onerar a massa com gastos desnecessarios para

sua conservagao e obstar o fim da faléncia.

Pretendeu-se retirar obstaculos que,

por vezes, inviabilizam uma répida

alienacao de ativos na faléncia.

Ao mesmo tempo, nada impede que o juizo fa-
limentar, auxiliado pelo administrador judicial e
considerando as caracteristicas do caso concreto,
postergue a alienagdo do ativo para um melhor mo-
mento de mercado, desde que 0s prazos legais ndo
sejam prejudicados e 0 ganho para a massa com-
pense a espera. Alids, o administrador judicial, ao
elaborar seu plano de realizagdo de ativos (art. 99,
§ 39, da LRF), deve levar tais fatores em considera-
¢do. lgualmente, o fato de n&o se aplicar o concei-
to de prego vil ndo significa que, a principio, ndo se
buscara vender os bens da massa pelo valor de ava-
liacao. Pelo contrério, essa imposi¢cao permanece
em vigor (conforme as regras da alienagao via leildao
eletrénico dispostas no art. 142, § 3°-A, notando-se
que essa passa a ser a principal e ordinaria modali-
dade de venda de ativos).

Eventual arrematacdo por valor inadequado
podera também ser impugnada. Contudo, para as-
segurar que ndo se trate de merairresignacao injus-
tificada, estabelece-se que a impugnacéao baseada
no valor da venda do bem somente serarecebida se
acompanhada de oferta firme para a sua aquisicao,
gue vinculara o impugnante e o terceiro ofertante,

como se fossem arrematantes (art. 143, 8§ 1° e 2°,
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da LRF). A logica da disposicdo é clara: se o bem foi
arrematado por quantia tao irriséria, que se apre-
sente alguém disposto a pagar mais por ele.

Para obstar, de modo geral, alegagdes infunda-
das sobre vicios na alienagao ou mesmo comporta-
mento oportunista de terceiros, o legislador incluiu
084°noart. 143, adispor que isso sera considerado
ato atentatdrio a dignidade da justica, submetendo-
-se 0 impugnante em questdo a responsabiliza¢do
pelos prejuizos causados e as penas previstas para
conduta similar no CPC. Tem-se, ai, um mecanismo
de desestimulo a apresentacao de impugnacdes
protelatdrias que pode ser exitoso.

Ficou explicita, ademais, a possibilidade de que
a alienacdo conte com a prestacgao de servigos de
terceiros, a exemplo de consultores, corretores e
leiloeiros (art. 142, 8 2°-A, inciso lll, da LRF), algo que
também deve colaborar para uma maior presteza
do procedimento.

A anélise de todas as disposi¢6es mencionadas,
incluidas na LRF pela Lei n® 14.112/2020, nao deixa
margem para duvidas quanto ao seu alinhamento
com os principios colocados no art. 75 do diploma
concursal. Certamente, medidas como a fixagdo de
prazo maximo para a venda dos ativos, o encurta-
mento de processos falimentares inviaveis e a restri-
¢ao de atos protelatorios dirigidos contra a alienagao
dos ativos estdo de acordo com a proposta de trazer
maior celeridade e efetividade a faléncia.

E cedo, no entanto, para comemorar. Como
visto anteriormente, nem sempre modificacdes
do texto legal conseguem superar uma realidade
complexa. A apreensdo com a estrutura do Poder
Judiciario, para que as novas disposi¢cdes tenham
tempestiva aplicacdo, deve ser uma constante, as-
sim como a preocupac¢do quanto a manutencao de
praticas e preconceitos pretéritos com o procedi-
mento falimentar.

Sera essencial acompanhar como a jurispru-
déncia recebera e caminharéa na aplicacao das no-
vas determinacdes legais. Um emprego equilibrado

(e ndo mitigado) da lei ditara o eventual sucesso ou

insucesso do processo falimentar agil. O rigor des-
sas normas pode levar os magistrados e magistra-
das, no caso concreto, a uma interpretacédo que as
atenue.™ Excepcionalmente, isso pode fazer senti-
do. No geral, todavia, tem-se que a nova moldura le-
gal é adequada e oferece os instrumentos para uma
realizacdo do ativo rapida e efetiva, sem prejuizo da
seguranca juridica. Fugir dela seria ignorar um dos
poucos acertos da recente reforma da LRF.

Deve-se frisar, enfim, que o aprimoramento do
procedimento de realizagdo do ativo foi iluminado
pelo objetivo maior: um processo falimentar mais
célere e efetivo, que gere valor em vez de destrui-lo.
Contudo, isso ndo basta para que 0s processos de
quebra terminem a contento. Assegurados a venda
rapida dos bens da massa falida e os ganhos dela
decorrentes, seria preciso pensar também nos pro-
Ximos passos e, neste desiderato, ressalte-se que
o legislador, embora bem-intencionado, deixou de
disciplinar adequadamente alguns aspectos impor-
tantissimos do processo falimentar.

A disciplina do pagamento aos credores (arts.
149 a 153 da LRF), por exemplo, néo sofreu altera-
¢ao substancial.’® Isso porque, embora 0 novo art.
16 autorize que haja o rateio na faléncia ainda que
pendam habilitagbes retardatérias em curso, man-

teve-se a mesma ldgica para o inicio do pagamento

14. Ja havendo, por exemplo, julgado muito recente a afirmar
que o art. 142, § 2°-A, inciso V, da LRF, acerca da nédo limitacao
do preco vil, devera ser aplicado “[...] sob a 6tica dos fins sociais
da lei, das exigéncias do bem comum, da proporcionalidade, da
razoabilidade, da publicidade e da eficiéncia”, assim como reve-
renciando "a dignidade e o prestigio da Justica"’, de modo que as
circunstancias do caso concreto serdo sempre levadas em con-
ta, "em que pese a literalidade do novel § 2°-A". Com base nesse
raciocinio, indicou-se que a arrematagao de bem imével por pre-
¢o "vilissimo" nao seria admissivel (TUSP, 12 Camara Reservada
de Direito Empresarial, Agravo de Instrumento n° 2063230-
-50.2021.8.26.0000, Rel. Des. Cesar Ciampolini, decisdo mono-
cratica de 29/3/2021).

15. Endo foipor falta de criticas. Ao abordar o art. 149, por exem-
plo, Francisco Satiro afirma: “[a] redagdo, entretanto, vaga e im-
precisa, gera mais duvidas que certezas no que se refere a ordem
em que devem ser realizados os pagamentos. Dai a dificuldade
que se vem enfrentando para estabelecer uma ordem definitiva
de pagamentos a serimplementada na faléncia” (2007, p. 503).
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dos credores, condicionado a formag¢ao do quadro
geral de credores. Portanto, a necessidade de es-
perapelaconsolidagdo do quadro geral de credores
para que se possa destinar as importancias recebi-
das com a realizacdo do ativo ao adimplemento dos
detentores de créditos permanece intacta (art. 149
da LRF). Averificacao acerca do pagamento de mais
de 25% dos créditos quirografarios, uma das novas
hipdteses de extingdo das obrigagdes do falido (art.
158, inciso Il, da LRF), também deve depender da

consolidag&o do quadro geral.

As inovacdes trazidas pela Lei n°
14.112/2020 com relagao a realizacao
do ativo na faléncia merecem elogios.

A questéo ganha contornos ainda mais dramaticos
quando se constata que é justamente a classe dos
créditos tributérios que acaba por gerar controvérsias
e que atrasa, e muito, a fase de verificagdo de crédito.
Paraalémdaatuacgao firme do Poder Judiciario na apli-
cacao do novo regramento, também é imprescindivel
que os credores tributérios, em todas as esferas de
competéncia, participem adequadamente do inciden-
te de classificagcao de crédito publico (art. 7°-Ada LRF),
que serd instaurado de oficio pelo juizo falimentar.

E verdade que algumas mudancas no regramen-
to da fase de verificagdo e habilitacdo de créditos
podem afetar a leitura dessas disposi¢cdes, como
aquelas atinentes ao art. 10, § 7° (a estabelecer que
o quadro geral de credores sera formado com o jul-
gamento das impugnacdes tempestivas e com 0s
incidentes retardatarios decididos até o momento
em questdo, ou seja, de modo menos criterioso do
que exigiriaoart. 18),'"*eaoart. 16,8 2° (comredacéao

deficiente, mas que autoriza o rateio de pagamentos

16. O que se buscava fazer, antes da reforma da LRF, a par-
tir da formagdo de um quadro geral de credores provisoério
(SACRAMONE, 2021, p. 134).

na faléncia conquanto nao formado o quadro geral
de credores, desde que a classe de credores a ser
satisfeita ja tenha tido todas as suas impugnagdes
tempestivas apreciadas). No minimo, porém, teria
sido mais benéfico sistematizar adequadamente a
matéria, propiciando ao intérprete da lei uma melhor
compreensao sobre as possibilidades de um rapido
pagamento dos credores, ndo tado dependente do
quadro geral de credores, como usualmente previs-
to nalegislagédo falimentar brasileira.

Os privilégios concedidos as Fazendas Publicas
ao longo de toda a LRF pela Lei n® 14.112/2020"
também podem atrapalhar o atendimento ao obje-
tivo da celeridade, notadamente porque terdo que
ser intimadas previamente, sob pena de nulidade,
do procedimento de alienagdo de ativos. E facil
perceber, dessa maneira, que houve avancos na
faléncia a partir da reforma, mas que nem tudo sdo
flores e a pratica ditaré quais rumos serao efetiva-

mente adotados.

4, Consideracgoes finais

A recente reforma da LRF pode ser alvo de cri-
ticas justificadas quanto a inumeros aspectos,
inclusive a distorgcdo do modelo escolhido pelo
legislador de 2005 para a recuperacéo judicial e a
utilizacao da pandemia de Covid-19 como pretexto
para suaimplementacao. Surpreendentemente, po-
rém, as inovagdes trazidas pela Lei n® 14.112/2020
com relacéo a realizag&o do ativo na faléncia mere-
cem elogios.

Norteadas pelo objetivo de conferir maior cele-
ridade e efetividade ao processo falimentar, afirma-
do e reiterado naredacdo ora atribuida ao art. 75 da
LRF, as novas regras relativas a alienacao de ativos
da massa falida, abrangendo a imposi¢ao de prazo
maximo paraavendade todos osbensarrecadados,

afixacdo de prazo ainda menor quando identificado

17. Vide nesse sentido, por exemplo, os arts. 7°-A; 99, inciso XIII;
142,87° e 156 da LRF.
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que os ativos sao insuficientes para arcar com o
processo e a limitacao de atos ou argumentos pro-
telatérios usualmente dirigidos a aliena¢gdo podem
gerar bons resultados, embora sua redagao apre-
sente algumas falhas.

Ainda é cedo, todavia, para comemorar. O apri-
moramento das normas atinentes a realizacdo do
ativo pode nao ser o bastante para que a faléncia se
torne o processo rapido e efetivo que tanto se almeja.

Em primeiro lugar, sabe-se que nem sempre al-
teracdes legislativas adequadas conseguem se so-
brepor a realidade. Nesse sentido, a jurisprudéncia
terd um papel fundamental em interpretar o renova-
do regramento legal da realizacéo do ativo a luz dos
mesmos propositos que inspiraram o legislador.

Além disso, é importante destacar que a agilizagao
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