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RESUMO: A Lei n. 11.101/2005 introduziu o regime de recuperacdo judicial na legislagdo
falimentar brasileira, em substituicdo ao antigo instituto da concordata preventiva, regulado
pelo Decreto-Lei n. 7.661/1945. Com notaveis diferencas de sua predecessora, a
recuperacgdo judicial provocou consideraveis alteragdes no panorama juridico-econdmico no
cenario brasileiro sobretudo por propiciar aos credores e devedores um procedimento judicial
destinado a negociacdo de um acordo sui generis deliberado em assembleia geral de
credores: o plano de recuperacgao judicial. Por outra méo, a efetiva concessdo do regime néo
prescinde de decisdo judicial e € outorgado ao juiz o poder jurisdicional para garantir a
legalidade do procedimento e chancelar o plano objeto de deliberacdo em assembleia. Nesse
cenario, estuda-se o plano de recuperagdo judicial e a assembleia geral de credores,
institutos agregados de interesse privado, sob a luz da decisdo de concessdo da recuperagado
judicial e a possibilidade de controlo judicial sobre o conteddo do plano de recuperacao

judicial, expondo-se casos onde este restou configurado.

PALAVRAS-CHAVE: Direito Falimentar; Recuperagdo Judicial; Plano de Recuperagao
Judicial; Assembleia Geral de Credores; Lei n. 11.101/2005; Jurisprudéncia Falimentar

Brasileira.

ABSTRACT: The Law n. 11.101/2005 introduced the judicial reorganization procedure in the
Brazilian bankruptcy law and replaced the old legal institute of preventive concordata,
regulated by Decree-Law n°. 7661/1945. With notable differences from its predecessor, the
judicial reorganization caused considerable changes in the legal and economic outlook in
Brazil, especially because it provided for creditors and debtors a Court procedure for the
negotiation of a sui generis agreement to be approved at the general meeting of creditors:
the judicial reorganization plan. On the other hand, the effective granting of the judicial
reorganization cannot do without a Court order and to the judge is given the jurisdictional
power to ensure the legality of the procedure and to analysis the reorganization plan. In this
framework, this study goes through the judicial reorganization plan and the general meeting
of creditors, exploring its private interests by the decision that grants the judicial
reorganization protection and the possibility of judicial control over the content of the judicial

reorganization plan, with study of cases where this control was verified.

KEY WORDS: Commercial Law; Judicial Reorganization Proceeding; Judicial Reorganization

Plan; General Meeting of Creditors; Law n. 11.101/2005; Brazilian Bankruptcy Jurisprudence.
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1. Introducéo

Destinado aos devedores empresarios, o procedimento de recuperacao judicial, regulado pela
Lei n. 11.101/2005 — Lei de Faléncia e Recuperag¢do de Empresas (“LFRE”), passou a integrar
0 sistema normativo brasileiro em substituicdo ao instituto da concordata preventiva,
regulado em sucessivos diplomas legais desde o Decreto n. 917/1890 até o Decreto-Lei n.
7.661/1945%.

Até a vigéncia do Decreto-Lei n. 7.661/1945, a legislagdo brasileira dispunha de dois regimes
destinados a salvaguarda da empresa: (i) a concordata preventiva, aplicavel ao empresario
cuja insolvéncia era iminente; e (ii) a concordata suspensiva, aplicavel ao empresario cuja

insolvéncia ja fora decretada.

Com a modificagdo operada pela LFRE, foi eliminada a possibilidade de o devedor falido
requerer a recuperacdo da sua atividade, e substituiu-se o regime de concordata preventiva
pelo de recuperacédo judicial. Nesse sentido, o plano de recuperacédo judicial previsto na LFRE
- a ser tratado neste estudo - destina-se exclusivamente ao devedor em crise cuja
insolvéncia ndo fora decretada, a semelhanca do plano de recuperagdo previsto para o
processo de revitalizagdo portugués, regulado nos artigos 17°-A a 17°-1 do Cddigo da

Insolvéncia e da Recuperacgdo de Empresas ("CIRE")2.

O regime de recuperacdo judicial assemelha-se & extinta concordata preventiva porque
dedica-se exclusivamente a reestruturacdo da empresa viavel para remediacdo da crise
econdmico-financeira a tempo de conter uma situagdo de insolvéncia. Entretanto, outras
muitas caracteristicas do novo regime permitem concluir que a introducdo da recuperacao
judicial pela LFRE significou profundas mudancas ao procedimento destinado a reerguer a

atividade econdmica em dificuldade, a comecar pelo préprio espirito da lei.

Enquanto a concordata preventiva desprestigiava a participacdo dos credores na
reestruturacdo do devedor e colocava o regime de concordata preventiva como um “favor
legal” concedido mediante o cumprimento de rigidas condi¢cbes legalmente prefixadas, a

LFRE adotou a flexibilizagcdo da forma de pagamento como meio de satisfacdo de principios

1 Em homenagem aos leitores portugueses, cabe esclarecer que o regime de Faléncia e Recuperagdo de
Empresas brasileiro aplica-se somente ao empreséario ou sociedade empreséaria, concebidos como aqueles que
exercem profissionalmente atividade econdémica organizada para a producdo ou a circulagdo de bens ou de
servicos, excetuado quem exerce profissdo intelectual, de natureza cientifica, literaria ou artistica, salvo se o
exercicio da profissdo constituir elemento de empresa. Trata-se de aplicagdo mais restritiva em comparacao ao
Cdadigo da Insolvéncia e da Recuperacdo de Empresas ("CIRE"), que é aplicavel a entidades ndo empresarias
(i.e. associacdes, sociedades civis, cooperativas), conforme n°s 1 e 2, art. 2°.

2 Também nesse ponto merece outra diferenciagio em comparagdo ao CIRE. O regime de concordata
suspensiva - aplicavel apenas ao devedor falido - ndo se tratava de uma recuperacédo da atividade empresaria.
Diferentemente do plano de insolvéncia previsto no CIRE, a concordata suspensiva destinava-se tdo somente a
possibilitar o pagamento de créditos quirografarios em condigdes diferenciadas — moratéria e/ou remissdo de
dividas — suspendendo os efeitos da faléncia e o inicio da liquidagdo, sem prever a alienagdo de ativos a um
terceiro. Cumprida a concordata, a faléncia era encerrada e declaradas extintas as obrigacdes do falido. Para
mais detalhes sobre a histéria da concordata no direito brasileiro, vide REQUIAO, Rubens. Curso de direito
falimentar. vol. 2, 14a ed. S&o Paulo: Saraiva, 1995.
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econdmicos elementares: a preservagdo da empresa, do emprego dos trabalhadores e dos

interesses dos credores, conforme estampados no seu art. 473,

A harmonizacao dos interesses existentes em torno da empresa foi tomada como alternativa
a rigida estrutura da concordata preventiva, e veio acompanhada de profunda modificagdo
da participacdo dos credores no procedimento de reestruturacdo do seu devedor. Assim, ao
passo que o Decreto-Lei n. 7.661/1945 valorizava o carater processual e resguardava
interesses predefinidos aos credores quirografarios*, a LFRE vestiu roupagem contratual ao
manter o devedor na conduc¢do da atividade empresaria e conferir participacdo ativa aos
credores para fiscalizagdo das atividades e negociacdo de um plano de recuperacgdo judicial

destinado a reerguer a empresa em crise.

No ambito da LFRE, cabe ao devedor a elaboracdo de um plano de recuperacdo judicial
responsavel por determinar os meios pelos quais pretende reerguer sua empresa. Em
contrapartida, o plano deve ser submetido aos credores para deliberacdo, reunidos em

Assembleia Geral de Credores, caso haja objecéo tempestiva.

A Assembleia Geral de Credores destina-se a reunido dos titulares de créditos em face do
devedor a serem afetados pelo plano de recuperacgédo judicial. Trata-se de 6rgao soberano de
manifestacdo de vontade coletiva dos credores, conferindo-lhes o poder para tratar de
questdes nas quais os interesses dos envolvidos colidem substancialmente, dentre as quais a
aprovacao/rejeicdo do plano de recuperacdo judicial. Os votos dos credores devem ser
proferidos oralmente na assembleia e todos os atos realizados sdo escritos em ata elaborada
pelo administrador judicial, que preside a reunido. Ndo havera, necessariamente, um
consenso, mas as decisfes tomadas em conformidade com o quorum geral ou 0s especiais

vinculam os dissidentes, tal qual nas deliberagfes sociais.

Nessa conjuntura, percebe-se que a outorga de poderes complementares ao devedor e a
seus credores tem como objetivo primario a criagdo de ambiente capaz de estimular a a
composicdo entre as partes envolvidas na recuperacao judicial, a atribuir natureza contratual

ao instituto®.

3 Art. 47. A recuperagdo judicial tem por objetivo viabilizar a superacdo da situacdo de crise econdmico-
financeira do devedor, a fim de permitir a manutencgéo da fonte produtora, do emprego dos trabalhadores e dos
interesses dos credores, promovendo, assim, a preservacdo da empresa, sua fungdo social e o estimulo a
atividade econdmica.

4 Entre outros requisitos elencados Decreto-Lei n. 7.661/1945, destaca-se a modalidade prefixada de
pagamento dos créditos, que muito dificultava o requerimento de concordata preventiva pelos empresarios:
"Art. 156. O devedor pode evitar a declaracdo da faléncia, requerendo ao juiz que seria competente para
decretéa-la, Ihe seja concedida concordata preventiva.

§ 1° O devedor, no seu pedido, deve oferecer aos credores quirografarios, por saldo de seus créditos, o
pagamento minimo de:

| - 50%, se for a vista;

Il - 60%, 75%, 90% ou 100%, se a prazo, respectivamente, 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
hip6teses".

5 Diferentemente do processo especial de revitalizacdo previsto no CIRE (cf. n®s 7, 8 e 9, art. 17°-D), a LFRE
ndo fixa parametros para essa negociagdo entre o devedor e seus credores e nao ha participagdo do
administrador judicial neste aspecto. Pode-se dizer que a auséncia de um procedimento que preze pela
transparéncia nas negociagcdes acaba por distanciar credores que ndo sdo chamados a negociar por
representarem votos incapazes de influenciar determinantemente na aprovagao do plano em Assembleia Geral
de Credores, o que prejudica a participacdo dos credores na negociagao.
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N&o obstante, a efetiva concessao do regime de recuperacgao judicial ndo se encerra somente
com o resultado da deliberacdo assemblear sobre o plano. Tal como disposto no CIRE, a
LFRE determina que a concessdo do beneficio também encontra-se submetida a decisao
judicial, em momento subsequente ao conclave. Diante do resultado da assembleia, cabe ao
juiz homologar a decisdo assemblear e conceder o regime de recuperacdo judicial ao
devedor, ou rejeitar-lhe o beneficio, o que, no ambito da lei brasileira, ocasionara

necessariamente a declaracao de faléncia.

Nesse ponto, uma importante diferenca existente entre o processo de revitalizagdo
portugués e a recuperacdo judicial brasileira revela-se crucial para compreensao do estudo
ora proposto. Conforme se nota da leitura do art. 17°-F do CIRE, é conferido expressamente
ao juiz o poder de decisdo sobre a homologacdo ou rejeicdo do plano de recuperacéo,
aplicando, com as necessarias adaptacfes, as regras vigentes em matéria de aprovacao e
homologacdo do plano de insolvéncia previstas no titulo IX, em especial o disposto nos
artigos 215° e 216° do CIRE. O mesmo nao ocorre na lei brasileira, que é lacunosa quanto
ao poder decisério do juiz ao determinar que, "cumpridas as exigéncias desta Lei", seja
homologada a decisdo assemblear e concedida a recuperacédo judicial ao devedor cujo plano

tenha alcan¢ado a aprovacgéo dos credores.

Nesse sentido, a digressdo acima proposta sobre o regime de recuperacéo judicial brasileiro
tem como objetivo demonstrar que a conjuntura criada pela LFRE para a efetiva concessao
da recuperacao judicial no Brasil conduz a um inevitavel questionamento: a decisédo judicial
de concessdo da recuperacdo judicial estd ou nado jungida ao resultado da deliberacgdo

assemblear?

A indagacao compreende duas possiveis formas de controlo judicial: (i) sobre as deliberacdes
da Assembleia Geral de Credores; e (ii) sobre o contetdo do plano de recuperagédo judicial.
Para os fins deste estudo, sera observado o grau de controlo judicial exercido sobre o
conteudo do plano de recuperacdo judicial, buscando-se compreender o fendmeno da
vinculacdo da deciséo judicial de concessdo da recuperacao judicial do devedor ao deliberado
entre o devedor e seus credores no plano de recuperacdo judicial, e em que profundidade

deve - ou néo - ser aplicado.

Com a utilizagcdo do método dedutivo-analitico e de pesquisa bibliografica e documental, ser&a
explorada a construcdo da concepc¢ao da possibilidade de controlo judicial sobre o plano de
recuperacdo judicial e evidenciados casos empiricos julgados por Tribunais brasileiros nos

quais restou configurado tal controlo.

Sem embargo, antes de adentrar propriamente no estudo do conteddo do plano e seus
requisitos, cumpre analisar brevemente o instituto da Assembleia Geral de Credores na LFRE,
especificamente para a compreensdo da forma de deliberagdo dos credores sobre o plano de
recuperacdo, o que contribuira com a percep¢cdo da contraposicdo existente entre a

autonomia das partes e a possibilidade do controlo judicial objeto deste artigo
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2. A Assembleia Geral de Credores

A Assembleia Geral de Credores convocada para aprovar, rejeitar ou modificar o plano de
recuperacédo judicial proposto pelo devedor pode ser considerada o climax do procedimento
de recuperacao judicial, pois é nela em que os credores devem manifestar o seu voto sobre o
plano de recuperacgéo judicial e 0 seu resultado é capaz de direcionar o devedor a caminhos
totalmente opostos: a reestruturacdo ou a faléncia. Nesse sentido, € adequado um breve
exame das caracteristicas elementares do instituto para pertinente analise da possibilidade

de controlo judicial sobre o plano de recuperacao judicial.

Num breve escorco histérico, cabe informar que ndo é novidade no direito brasileiro a
concessdo de meio preventivo a faléncia (moratéria, concordata extrajudicial ou preventiva)
ou alternativo a liquidacdo na faléncia (concordata suspensiva) com exigéncia de
manifestacdo prévia dos credores em assembleia. Desde o Codigo Comercial Brasileiro de
1850, ja se percebe no procedimento falimentar a convocagéo dos credores pelo juiz para
deliberar sobre a concordata ou, em caso infrutifero por ndo ter sido atingido o quorum legal,
o0 contrato de unido (arts. 842 e 855). Mesmo apds a reforma da legislacdo falimentar em
1890, com o Decreto n. 917 (Lei Carlos de Carvalho) e diplomas posteriores, sempre esteve
presente o papel ativo da assembleia de credores para decidir o destino do comerciante ou
da sociedade comercial, exceto na concordata preventiva disciplinada no Decreto-Lei n.
7.661/45.

Entretanto, a Assembleia Geral de Credores, concebida no d&mbito da LFRE, possui especial
caracteristica, pois destina-se a deliberar - entre outras matérias - sobre o plano de
recuperacao judicial, instrumento elaborado com substancial autonomia pelo devedor para
determinar os meios de recuperacdo judicial por ele pretendidos. O cenéario criado pela LFRE,
repita-se, concedeu ampla margem aos credores e devedores para ajustar os termos da
reestruturacdo da empresa, mas cabe somente ao devedor apresentar a versado final do seu

plano de recuperacgédo judicial para votacao.

No ambito da LFRE, define-se a Assembleia Geral de Credores, primordialmente, em torno de
suas principais caracteristicas, a saber: (i) reunido colegiada de credores, convocada e
instalada de acordo com as prescri¢cdes legais; (ii) com intuito deliberativo, isto é, decisoério;
(iii) sobre matérias prescritas ou ndo defesas em lei®. Naturalmente, a partir dessas
caracteristicas, decorrem importantes desdobramentos e estudos doutrinarios, ora

compartilhados, ora conflitantes.

Dentre as diversas matérias de sua competéncia, a assembleia sera analisada quando

convocada para deliberar acerca do plano de recuperacdo judicial, atribuicdo que lhe é

6 A definicdo proposta busca sintetizar as definicdes elaboradas pelos autores Jairo Saddi (in SADDI, Jairo.
Direito societario e a nova lei de faléncias e recuperagdo de empresas. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2006, p. 27),
Sérgio Campinho (in CAMPINHO, Sérgio. Faléncia e recuperagdo de empresa: o novo regime da insolvéncia
empresarial. 6. ed. Rio de Janeiro: Renovar, 2012, p. 77) e Fabio Ulhda Coelho (in COELHO, Fabio Ulhéa. Curso
de direito comercial, v.3: direito de empresa. 14. ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2013).
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conferida no art. 35, I, a, da LFRE e curial & analise do controlo judicial sobre o plano de

recuperacéao judicial.

Desde a apresentacdo do plano de recuperacdo em Juizo pelo devedor, é conferida a
qualquer credor a oportunidade de se opor ao seu contedudo, por meio de objecdes,
apresentadas no prazo de 30 dias perante o juiz, na forma do art. 55 da LFRE”. Na hipotese
de inexisténcia de objecdes dentro desse prazo legal, considerar-se-a o plano de recuperacgao
tacitamente aprovado pelos credores, conforme o art. 57. Por outro lado, uma vez formulada
objecdo por qualquer dos credores, sera sempre obrigatdria a convocag¢do do conclave pelo

juiz, nos termos do artigo art. 568.

O quorum de instalagdo da assembleia, em 12 (primeira) convocacdo, esta indicado no art.
37, 82°, da LFRE® e requer a presenca de mais da metade dos créditos de cada uma das
quatro classes de credores previstas no art. 41'°, quando existentes, computados pelo valor.
Ausente o quorum minimo, sera observada a data designada para a sua realizagcdo em 22
(segunda) convocagéo, a qual serd instalada com qualquer numero de presentes, observado

o0 prazo minimo de 5 dias entre a primeira e a segunda convocacao da assembleia.

Instalada a Assembleia Geral de Credores, terd inicio a deliberacdo e subsequente votacgdo
do plano de recuperacgdo judicial, que se dara de forma segregada para cada classe de

credores prevista no art. 41.

A principio, a aprovacao do plano de recuperacgéo judicial em Assembleia Geral de Credores,
depende do consentimento de todas as classes de credores, na forma delineada nos artigos
41 e 45, 81°, da LFRE'. O devedor deve alcancar a maioria dos votos positivos dos
credores, contados por cabeca, em cada uma das classes do art. 41. Adicionalmente, para as

classes Il (créditos com garantia real) e Il (créditos quirografarios, com privilégio especial,

7 Art. 55. Qualquer credor podera manifestar ao juiz sua objegdo ao plano de recuperacdo judicial no prazo de
30 (trinta) dias contado da publicacdo da relagéo de credores de que trata o § 20 do art. 7° desta Lei.

Paragrafo Unico. Caso, na data da publicacdo da relagdo de que trata o caput deste artigo, ndo tenha sido
publicado o aviso previsto no art. 53, paragrafo Gnico, desta Lei, contar-se-4 da publicacéo deste o prazo para
as objecdes.

8 No procedimento de concordata preventiva, o credor estava municiado dos “embargos a concordata”, pelos
quais poderia se opor a concessdo do regime ao devedor perante o juiz, conforme os artigos 142 e 143 do
Decreto-lei n. 7.661/1945. Diferentemente dos embargos, a obje¢cdo ao plano nédo serd apreciada pelo Juizo,
destinando-se a suscitar a convocacdo de assembleia geral de credores para deliberagdo da matéria no
conclave. Nesse sentido, o seguinte trecho do acérdao proferido no julgamento do Agravo de Instrumento n.
0047459-81.2009.9.19.0000, pela Décima Quinta Camara Civel do Estado do Rio de Janeiro, sob relatoria do
Des. Sergio Lucio Cruz, em 26/01/2010: “Nao competia ao juiz, portanto, na decisdo que homologou o “Plano”,
examinar as objec8es apresentadas, por ser isso matéria de exclusiva competéncia da assembleia geral.”

° Art. 37. A assembleia sera presidida pelo administrador judicial, que designara 1 (um) secretario dentre os
credores presentes.

§2° A assembleia instalar-se-4, em la (primeira) convocacao, com a presenca de credores titulares de mais da
metade dos créditos de cada classe, computados pelo valor, e, em 2a (segunda) convocac¢do, com qualquer
namero.

10 Art. 41. A assembleia-geral serd composta pelas seguintes classes de credores:

| — titulares de créditos derivados da legislacdo do trabalho ou decorrentes de acidentes de trabalho;

Il — titulares de créditos com garantia real;

111 — titulares de créditos quirografarios, com privilégio especial, com privilégio geral ou subordinados.

IV - titulares de créditos enquadrados como microempresa ou empresa de pequeno porte.

11 Art. 45. Nas deliberagGes sobre o plano de recuperagéo judicial, todas as classes de credores referidas no art.
41 desta Lei deverédo aprovar a proposta.

8§ 1o Em cada uma das classes referidas nos incisos Il e Ill do art. 41 desta Lei, a proposta devera ser
aprovada por credores que representem mais da metade do valor total dos créditos presentes a assembleia e,
cumulativamente, pela maioria simples dos credores presentes.
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com privilégio geral ou subordinados), o devedor deve também obter a aprovagdo de
credores que representem mais da metade dos valores dos créditos constantes nas

respectivas classes. A aprovacao, portanto, sujeita-se a dupla maioria.

ApOs a votacao do plano na assembleia, seu resultado serd submetido a apreciacédo judicial,
devendo o juiz decretar a faléncia do devedor em caso de rejeicdo, ou homologar a decisdo
sobre o plano de recuperagdo, concedendo a recuperagédo judicial em caso de aprovacao pela
Assembleia Geral de Credores (art. 58 da LFRE).

Em que pese o estrito quorum de aprovacdo e a aparente vinculacdo do juiz a sua
verificagcdo, ha excecdo ao sistema acima delineado. Em prestigio a preservacao da empresa
e aos objetivos da recuperagdo estampados no art. 47, também é possivel a concessdo da
recuperacdo judicial se, na mesma assembleia, a votacdo do plano tenha alcancado,
cumulativamente, os requisitos elencados no art. 58, §1° da LFRE'2. Trata-se de excegdo a
aprovacao de dupla maioria explicitada acima, que visa inibir o credor que, por gozar de
posicdo majoritaria em uma ou até duas classes (se 4 votantes) pelo valor de seu crédito,
pudesse, sozinho, determinar a rejeicdo do plano de recuperacdo judicial e conduzir o

devedor a faléncia.

A excecédo disposta no direito brasileiro tem inspiracdo no mecanismo constante do 81.129
(b)(2) do Chapter 11 do Bankruptcy Code'® norte-americano, apelidado cram down. No
entanto, a versao brasileira em muito se diferencia do instituto estadunidense e tem gerado

divergéncias quanto a sua aplicacao.

O cram down norte-americano concede maior autonomia ao juiz diante da rejeicdo do plano
por uma das classes de credores, na medida em que lhe fixa outros limites a aplicabilidade
do instituto, a saber: (i) aprovagdo de pelo menos uma das classes de credores; (ii)
inexisténcia de tratamento discriminatério entre os membros da classe discordante (unfair
discrimination); e (iii) configuracdo de plano justo e equitativo em relacdo a classe
discordante frente as demais (fair and equitable rule). Na LFRE, como se nota da leitura do

art. 58, foram estipulados critérios rigidos e manifestamente objetivos, sem franquear

12 Art. 58. Cumpridas as exigéncias desta Lei, o juiz concedera a recuperacdo judicial do devedor cujo plano
ndo tenha sofrido objecdo de credor nos termos do art. 55 desta Lei ou tenha sido aprovado pela assembléia-
geral de credores na forma do art. 45 desta Lei.

81° O juiz podera conceder a recuperacao judicial com base em plano que n&do obteve aprovacdo na forma do
art. 45 desta Lei, desde que, na mesma assembleia, tenha obtido, de forma cumulativa:

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

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

111 — na classe que o houver rejeitado, o voto favoravel de mais de 1/3 (um terco) dos credores, computados
na forma dos 88 1° e 2° do art. 45 desta Lei.

§2° A recuperacgéo judicial somente podera ser concedida com base no § 1° deste artigo se o plano nao implicar
tratamento diferenciado entre os credores da classe que o houver rejeitado

1311 U.S. Code §1129 Confirmation of the plan.

(2) For the purpose of this subsection, the condition that a plan be fair and equitable with respect to a class
includes the following requirements:

(A) With respect to a class of secured claims, the plan provides

[...]

(B) With respect to a class of unsecured claims

[...]

(C) With respect to a class of intests

[...]
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nenhuma margem de atuacdo ao magistrado, pois "a lei brasileira ndo confere ao juiz
nenhuma margem de discricionariedade para a imposicdo de um plano aos credores

discordantes", bastando a "verificacdo aritmética do resultado da assembleia'4.

Portanto, ainda que diante de fundamentadas razbes para homologar a aprovacdo do plano
de recuperacdo judicial rejeitado por uma ou duas das classes de credores, a legislacdo
brasileira veda ao juiz fazé-lo se nao atendidos os quoruns do 81° do art. 58 e/ou

desrespeitado o tratamento igualitario aos credores, conforme o §2°.

N&o por acaso, em prestigio ao principio da preservacdo da empresa, a regra legal ja vem

sendo temperada pela doutrina e pelos Tribunais brasileiros®.

Nesse sentido, Carolina Soares Jodo Batista, Paulo Fernando Campana Filho, Renata Yumi
Miyazaki e Sheila Christina Neder Cerezetti propdem interessante interpretacdo sistematica

ao dispositivo:

No que se refere aos incisos | e Il, como visto nos estudos de direito estrangeiro, ha a
necessidade de existéncia de um consenso minimo quanto a aptidao do plano de recuperagédo
para cumprir sua funcdo, o que, a principio, parece salutar. A escolha, portanto, entre a
manutencdo dos requisitos tais quais previstos nos incisos | e Il do 81° do art. 58, e a
estipulacdo de uma exigéncia mais branda, nos moldes norte-americanos, parece estar
intimamente ligada ao valor depositado dos credores quando comparado ao objetivo de
preservacdo da empresa. Considerando que, na legislacdo brasileira, o instituto da
recuperacédo judicial busca, dentre outros, promover a preservagdo da empresa, nos termos
do art. 47, exigir-se a aprovagdo da maioria dos créditos e de ndo menos da metade da das

classes de credores como requisito a superagdo do veto dificulta o alcance do objetivo

declarado .

Cumpre notar que as determinacfes contidas no inciso Ill constituem, como o inciso I,
inovacgao do legislador péatrio. Contudo, conforme ja salientado, a exigéncia da aprovacéao de

um terco dos credores componentes da classe dissidente pode acarretar prejuizos a

14 Luiz FERNANDO PAIVA (Coord.), Direito Falimentar e a Nova Lei de Faléncias e Recuperagdo de Empresas,
Quartier Latin, S&o Paulo, 2005, p. 257-259. Vide, nesse sentido: MINAS GERAIS, Tribunal de Justica. Agravo
de Instrumento n. 1.0707.12.028102-7/004, rel. Des. Fernando Caldeira Brant, j. 11/07/2014. O acérdao é
categoérico: "No caso concreto, o plano de recuperacdo apresentado pela STEAM MASTER EQUIPAMENTOS
TERMICOS LTDA., foi aprovado por 100% da classe trabalhista, por 76.54% da classe quirografaria e por
44,16% da classe de garantia real, ou seja, foi aprovado por mais da metade dos créditos presentes
independentemente de classe, foi aprovado por duas classes de créditos (trabalhista e quirografario) e
aprovado por mais de 1/3 pela classe que reprovou o plano, sendo que em assembleia havia 99,01% da
presenca da classe que o reprovou. Assim, uma vez que 0s trés requisitos do §1° do artigo 58 da Lei de
Faléncias foram cumpridos cumulativamente, e, por isso, estava o Magistrado autorizado a conceder a
recuperacio judicial &8 STEAM MASTER EQUIPAMENTOS TERMICOS LTDA".

15 Assim, RIO DE JANEIRO, Tribunal de Justica, Vigésima Camara Civel, Agravo de Instrumento n. 0002519-
55.2014.8.19.0000, rel. Desa. Marilia de Castro Neves Vieira, j. 09/12/2014; e DISTRITO FEDERAL, Tribunal de
Justica, Terceira Camara Civel, Agravo de Instrumento n. 371124-27.2012.8.09.0000, rel. Des. Wilson Safatle
Faiad, j. 16/12/2014, do qual se extrai: "Do que foi transcrito e da situacéo fatica ora em andlise, percebe-se
que a interpretacdo literal do inc. Il do § 1° do art. 58 da legislacdo supramencionada vai de encontro aos
principios desta lei, que sobretudo visa a prevaléncia da atividade econdmica sobre a legalidade, eis que sédo
trés credores com garantia real e apenas um deles foi favoravel ao Plano de Recuperagéo, o que representa 1/3
e ndo mais de 1/3. Pela analise do Plano em questdo, ressai claro também inexistir tratamento diferenciado
entre os dois credores com garantia real, o que afasta o 6bice do § 2° do dispositivo supramencionado™.
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preservacdo da empresa, ao dificultar a superacdo de um veto e a consequente aprovagao de

um plano de recuperagdo que se apresenta com solugdes economicamente viaveis'®.

Embora a interpretacdo sugerida pelos autores acima possa se revelar fundamental a
manutencdo da empresa viavel em crise, deve-se ter mente que o abrandamento da norma
do art. 58 com fundamento no principio da preservagdo da empresa, disposto no art. 47,
demanda aplicagdo cum grano salis pelo julgador. A dispensa indiscriminada dos requisitos
legais para aprovacdo do plano de recuperagdo judicial pode ter efeito reverso e acabar por
descaracterizar o sistema dialético proposto na LFRE ao impor excessivo sacrificio ao credor
para preservacao da atividade do devedor, o que nao deve ser incorporado como propoésito

da lei.

De todo modo, para além de aferir o quorum de aprovagdo ou rejeicdo do plano de
recuperacdo judicial em Assembleia Geral de Credores, caberd ao juiz avaliar o plano de
recuperacédo judicial para conceder - ou ndo - a recuperacao judicial ao devedor, o que sera

avaliado nos tdpicos a seguir.

3. O Plano de Recuperacédo Judicial e seus requisitos essenciais: o

controlo judicial prévio

Previsto na Secéo Ill, Capitulo Ill, da LFRE, o plano de recuperacgao judicial € o instrumento
juridico obrigatério e indispensavel para que o devedor possa pleitear a concessdo de sua
recuperacao judicial. Trata-se de uma proposta, tempestivamente oferecida, exclusivamente
pelo devedor em recuperacdo judicial, direcionada a seus credores titulares de obrigagfes
existentes a data do pedido de recuperagédo, ainda que vincendas, e que ndo tenham sido

excluidas dos seus efeitos pela lei (cf. arts. 49, 88 3° e 4° da LFRE e art. 187 do CTN).

O art. 53 da LFREY’, além de estabelecer que compete ao devedor apresentar em Juizo o
plano de recuperacdo, dispde sobre os quatro elementos a ele essenciais: (i) a
tempestividade de sua apresentacdo; (ii) a discriminacdo pormenorizada dos meios de

recuperacdo a serem empregados!®; (iii) a demonstracdo da sua viabilidade econémica; e,

16 CAROLINA SOARES, JOAO BATISTA. ET AL., “A prevaléncia da vontade da assembleia geral de credores em questéo:
o cram down e a apreciacdo judicial do plano aprovado por todas as classes”, Revista de Direito Mercantil,
Industrial, Econdmico e Financeiro, v. 143, p. 202-242, jul.-set, 2006.

7Art. 53. O plano de recuperagdo serd apresentado pelo devedor em juizo no prazo improrrogavel de 60
(sessenta) dias da publicacdo da decisdo que deferir o processamento da recuperacdo judicial, sob pena de
convolacdo em faléncia, e devera conter:

| — discriminag¢do pormenorizada dos meios de recuperagdo a ser empregados, conforme o art. 50 desta Lei, e
seu resumo;

Il — demonstracdo de sua viabilidade econémica; e

111 — laudo econdmico-financeiro e de avaliacdo dos bens e ativos do devedor, subscrito por profissional
legalmente habilitado ou empresa especializada.

Paragrafo Unico. O juiz ordenara a publicagdo de edital contendo aviso aos credores sobre o recebimento do
plano de recuperagéo e fixando o prazo para a manifestacdo de eventuais objecdes, observado o art. 55 desta
Lei.

18 O artigo 50 da LFRE enumera, de maneira exemplificativa, os meios de recuperagdo, que ndo se limitam a
parcelamento com ou sem remissédo de dividas, ao contrario da concordata preventiva. Sem embargo, caso seja
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por fim, (iv) a apresentacdo de laudos econdmico-financeiro e de avaliacdo de ativos,

elaborados por profissional ou sociedade especializada.

Os requisitos apresentados no item anterior estdo afetos a propria existéncial® do plano de
recuperacdo judicial, pois destinam-se a propiciar informag¢fes elementares aos credores
para que seja objeto de deliberacio em assembleia, caso haja necessidade. O seu
cumprimento propicia a diminuicdo da natural assimetria de informacfes existente entre
devedor e credores, que néo dispdem de meios para avaliar a viabilidade das propostas

contidas no plano de recuperag&o?°.

De fato, torna-se in6cua a convocacdo de Assembleia Geral de Credores para deliberar sobre
o plano de recuperacdo que sequer cumpra suas condicbes de admissibilidade. Ausente
qualquer dos elementos dispostos no art. 53, entende-se que todo o plano deva ser
rejeitado, ja que nao ostenta as condicbes minimas para ser submetido a deliberagdo dos

credores.

Por se tratar de requisitos essenciais a inteligibilidade do plano, é importante que o exame
judicial seja realizado incontinenti ao recebimento do plano de recuperacédo judicial pelo juiz,
para que sejam imediatamente constatadas e solucionadas todas as irregularidades dessa
natureza®!. Busca-se, com isso, evitar a convocacdo de assembleia (e todo o custo a ela
inerente) para deliberacdo de um documento manifestamente inadmissivel e inapropriado.
Podera o devedor insurgir-se da rejeicao preliminar do plano pelo juiz utilizando-se do
recurso de agravo de instrumento, a fim de obter decisdo favoravel a sua pretensdo em

segunda instancia.

Cabe destacar que o posicionamento acima defendido assume trés possiveis desfechos a

apresentacao do plano em Juizo.

O primeiro, se o plano for apresentado simultaneamente ao pedido de recuperacéo judicial,
demandara o juizo de admissibilidade conjuntamente ao deferimento do processamento da
recuperacdo. Se estiver em termos e admitido o documento, serd determinada a publicacdo
do aviso aos credores ou, uma vez constatada qualquer irregularidade, serd conferido ao

devedor o prazo ordinario de 60 dias para apresentacdo de um novo plano ou dos

escolhido o plano especial de recuperacdo, restrito a empresarios ou sociedades empresarias enquadradas
como microempresa ou empresa de pequeno porte, a proposta fica limitada ao contetdo do art. 70 da LFRE.

19 MARLON TOMAZETTE, Curso de Direito Empresarial: faléncia e recuperacéo judicial de empresa, v. 3. Sdo Paulo,
Atlas, 2014, p. 191.

20 Luiz ROBERTO AvouB, CAssio CAVALLI, A construgdo jurisprudencial da recuperagéo judicial de empresas. Rio de
Janeiro, Forense, 2013, p. 218. Deve-se pontuar que os autores, ao destacar trés elementos do plano de
recuperacao judicial, abordavam os requisitos do conteldo do plano de recuperacéo judicial, razdo pela qual
ndo é considerada a sua tempestividade.

21 Adotando o mesmo entendimento, cf. RIO GRANDE DO SUL, Tribunal de Justica, Quinta Camara Civel.
Agravo de Instrumento n. 0091278-87.2014.8.21.7000, rel. Des. Isabel Dias Almeida, j. 30/04/2014, no qual a
auséncia de apresentacdo do laudo econdmico-financeiro foi imediatamente constatada pelo Juizo que, diante
da improrrogabilidade do prazo de sua apresentacdo, decretou a faléncia da devedora: “A apresentacdo do
laudo econdmico-financeiro no processo de recuperacdo judicial decorre de exigéncia legal, porquanto visa
demonstrar a viabilidade da empresa, apesar das dificuldades apresentadas. [...] Certo é que o prazo para a
apresentacgdo do Plano de recuperacgéao judicial, com o atendimento de todos os seus requisitos, é de sessenta
dias, contados da publicagdo que deferiu o seu processamento. Na hipotese em comento, ndo houve a
observancia da determinacao legal, sendo descabido o pedido de prorrogacao de prazo”.
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documentos que o complementam, sob pena de decretagédo de faléncia, tal como estipulado

pelo art. 53, caput, da LFRE.

O segundo desfecho se manifesta quando o devedor apresenta o plano antes da consumacéao
do prazo peremptorio de 60 dias e o juiz determine que eventual requisito de admissibilidade
seja sanado. Neste caso, o devedor gozara do periodo restante para apresentacdo de um
novo plano de recuperacdo judicial, e até que se esgote o0 prazo. Entende-se que a
apresentacédo do plano no periodo de 60 dias ndo tem como efeito a preclusdo consumativa
do acto, tendo em vista que a LFRE faculta ao devedor a sua posterior alteracdo, conforme

indica o art. 56, §3°22,

Finalmente, o terceiro cenario contempla a apresentacdo do plano no ultimo dia do prazo
legal de 60 dias, hipdétese na qual a sua rejei¢cdo implicara, via de regra, na decretacdo de
faléncia do devedor, uma vez que a ndo lhe restara prazo suplementar para repeticdo

tempestiva do acto.

Deve-se destacar que, neste momento, o juizo sera tdo somente de admissibilidade, ou seja,
restringir-se-a a constatar a presenc¢a dos requisitos elencados no artigo 53. Nao se pretende
a averiguagdo de conteudo das clausulas do plano ou, muito menos, de sua concreta

viabilidade, funcdo que ¢é inicialmente reservada a Assembleia Geral de Credores, e

sucessivamente ao Juizo antes da concessédo da recuperacao.

Cabe analisar brevemente o teor de cada um dos requisitos, dada sua importancia ao regular

desenvolvimento da recuperacéo judicial.

3.1. Tempestividade da apresentacdo do plano de recuperacao
judicial
O primeiro requisito essencial ao plano de recuperacao judicial é a sua tempestividade. Deve

o plano ser apresentado no prazo improrrogavel de 60 dias, a contar da publicagdo da

decisdo que recebe o pedido de processamento da recuperacao judicial.

Rachel Sztajn formula interessante critica a concessdo deste prazo ao devedor para
apresentacdo do plano, entendendo que melhor seria sua imediata exposi¢do juntamente ao
pedido do processamento da recuperagdo. Segundo a autora, é curioso que apoés o pedido de
recuperacdo judicial seja concedido um prazo de 60 dias para que o devedor apresente o

plano de recuperacdo judicia, enquanto outros documentos devem ser apresentados

22 Nesse sentido: MINAS GERAIS, Tribunal de Justica, Oitava Camara Civel. Agravo de Instrumento n.
1.0079.10.017400-6/004, rel. Des. Teresa Cristina da Cunha Peixoto, j. 10/11/2011, no qual foi destacado
que: “Além disso, o proprio art. 56, 83° da Lei 11.101/2005 mencionado pelos credores irresignados estabelece
a possibilidade de que o plano possa sofrer alteracdes na assembleia-geral, desde que haja expressa
concordancia do devedor e em termos que ndo impliquem a diminuicdo dos direitos exclusivamente dos
credores ausentes, o que se amolda no caso em tela”.
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imediatamente junto ao pedido. Nesse sentido, defende razoavel que o plano seja

apresentado juntamente ao pedido de recuperacéo judicial®3.

Talvez a intencdo precisa do legislador, ao n&o exigir no rol de documentos que
acompanham a peticdo inicial (art. 51) o plano de recuperacéo, seja permitir o entendimento
prévio entre o devedor e seus credores, de modo a criar um ambiente favoravel na
assembleia. Ainda assim, a possibilidade de alteracdes consensuais ao plano antes da

votacdo revela a indole contratual do instituto da recuperacao.

Entretanto, a exigéncia de apresentacdo de um plano de recuperacdo judicial para a
postulagdo do regime de recuperacado pode efeitos ndo desejados, tais como (i) a inibicdo ao
devedor em crise que necessita da imediata protecado judicial e ndo tem sua reestruturacédo
planejada no momento; (ii) a apresentacdo de planos de recuperac¢do vazios destinados tao
somente a cumprir a formalidade exigida e que ndo refletem as reais pretensdes do devedor.
Deve-se pontuar que o plano de recuperagdo judicial € documento complexo, revestido da
mais alta importadncia ao sucesso da recuperacdo, a demandar tempo e, por vezes,

profundas consultorias ao devedor para sua elaboracéo.

Por outro lado, rechagando eventuais alegacdes de exiguidade do prazo de 60 dias para
apresentacdo do plano de recuperacgao judicial, bem como em respeito a assertividade do
texto legal, a jurisprudéncia tem se posicionado pela inadmissibilidade de extensdo deste
prazo, de modo que a apresentacédo intempestiva do plano de recuperacao judicial provoca a
imediata convolacdo do procedimento em faléncia, ausentes situacfes excepcionalissimas

que demandem o afastamento dessa prescricdo legal®.

3.2. Discriminacao pormenorizada dos meios de recuperacao

Superada a verificagdo de cumprimento do prazo legal, deve o magistrado analisar
superficialmente o conteddo do plano de recuperagdo, de modo a constatar se realmente

aponta os meios de recuperacdo da empresa.

A indicacdo detalhada e fundamentada dos meios pelos quais o devedor pretende
reestruturar sua atividade econdmica é fundamental para sinalizar a consisténcia econdmica
do plano e o correto diagnéstico das razbes que conduziram o devedor a crise. Sem sua

observancia, ndo sera possivel aos credores aferir a expectativa de reerguimento da

23 RACHEL SZTAIN, in FRANCISCO SATIRO SOUZA JUNIOR; ANTONIO SERGIO A. DE MORAES PITOMBO (coord.) Comentarios a
Lei de Recuperagdo de Empresas e Faléncia, Sdo Paulo, Revista dos Tribunais, 2008, p. 265-266.

24 Nesse sentido, SAO PAULO, Tribunal de Justica, 22 Camara Reservada de Direito Empresarial. Agravo de
Instrumento n. 2070668-74.2014.8.26.0000, rel. Des. Fabio Tabosa, j. 08/04/2014, no qual foi assegurado:
"Nessa linha, cumpre esclarecer que o prazo de sessenta dias foi previsto pelo legislador como suficiente para
elaboracdo do plano de recuperacdo, sempre dentro da perspectiva de breve realizacdo da denominada fase
deliberativa, na qual ele é discutido e aprovado pelos credores (...); e, no sentido de evitar abusos ou onerar
em demasia os credores, o legislador optou por cercear de total rigidez o prazo. Nao se pode excluir todavia, e
em tese, que em situagdes excepcionalissimas possa ser cogitada eventual prorrogagdo, sempre
moderadamente deliberada, mas apenas quando para a superagdo do limite legal ndo concorra de forma
alguma a empresa recuperanda”.
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atividade em foco, frustrando os objetivos da recuperacdo judicial?®>. Importante destacar
que o juizo, nesta fase, é preliminar e restringe-se a constatar a presenc¢a, ou nao, da
descricdo dos meios de recuperacdo pretendidos pelo devedor. N&o se pretende a
averiguacdo de seu conteudo ou, tampouco, de sua concreta viabilidade. Deve o plano
conter, para que seja admissivel, a descricdo detalhada pelo devedor de sua situacgédo

econdmico-financeira e os meios para sua reestruturagdo?®.

Deve-se destacar, ademais, que embora o inciso I, do art. 53, da LFRE faga expressa
mencdo aos meios de recuperacdo dispostos no art. 50%7, o devedor goza de extensa
margem para tragar estratégia de sua reestruturacdo, podendo, portanto, propor inUmeras

operacdes?s.

O plano que nao contenha os meios pelos quais o devedor pretende alcancar sua
reestruturacdo sequer é esta apto a ser analisado pelos credores, pois ndo fornece as
informacgdes indispensaveis para tanto. Se o principio medular da LFRE é o da preservagédo
da empresa, é fundamental que o devedor indique, de forma clara e pormenorizada, os
meios pelos quais pretende fazé-lo, sob pena de declaragdo imediata e ex officio de nulidade

do plano de recuperag&o?°.

25 FABIO ULHOA COELHO, ob. cit., p. 437.

26 MARcIO LUz AGUIAR, Empresa: recuperagdo e liquidagdo na nova lei de faléncia, Florianopolis, Habitus, 2006,
p. 118; A respeito, vide também: SANTA CATARINA, Tribunal de Justica, Terceira Camara de Direito Comercial.
Agravo de Instrumento n. 2009.036505-1, rel. Des. Raulino Jacé Bruning, j. 06/10/2011.

27 Art. 50. Constituem meios de recuperagdo judicial, observada a legislagdo pertinente a cada caso, dentre
outros:

| — concessao de prazos e condigdes especiais para pagamento das obriga¢des vencidas ou vincendas;

Il — cisdo, incorporacgéo, fusédo ou transformacgdo de sociedade, constituicdo de subsidiaria integral, ou cessdo
de cotas ou agdes, respeitados os direitos dos sécios, nos termos da legislagdo vigente;

111 — alteracé@o do controle societario;

IV — substituicdo total ou parcial dos administradores do devedor ou modificagdo de seus o6rgaos
administrativos;

V — concessdo aos credores de direito de eleicdo em separado de administradores e de poder de veto em
relacdo as matérias que o plano especificar;

VI — aumento de capital social;

VIl — trespasse ou arrendamento de estabelecimento, inclusive a sociedade constituida pelos proéprios
empregados;

VIl — reducdo salarial, compensacdo de horarios e redugdo da jornada, mediante acordo ou convencao
coletiva;

IX — dagdo em pagamento ou novacédo de dividas do passivo, com ou sem constituicdo de garantia prépria ou
de terceiro;

X — constituicdo de sociedade de credores;

X1 — venda parcial dos bens;

X1l — equalizagdo de encargos financeiros relativos a débitos de qualquer natureza, tendo como termo inicial a
data da distribuicdo do pedido de recuperagéo judicial, aplicando-se inclusive aos contratos de crédito rural,
sem prejuizo do disposto em legislacdo especifica;

X111 — usufruto da empresa;

X1V — administracdo compartilhada;

XV — emissdo de valores mobiliarios;

XVI — constituicdo de sociedade de propdésito especifico para adjudicar, em pagamento dos créditos, os ativos
do devedor.

28 SERGIO CAMPINHO, ob. cit., p. 165. e SIDNEI AGOSTINHO BENETTI, O processo de recuperacdo judicial, in Luiz
FERNANDO PAIVA (Coord.), Direito Falimentar e a Nova Lei de Faléncias e Recuperagdo de Empresas, Quartier
Latin, Sdo Paulo, 2005, p. 226. No mesmo sentido: BRASIL, Superior Tribunal de Justica. Conflito de
Competéncia n. 86594. rel. Min. Fernando Gongalves, j. 25/06/2008;

29 PARANA, Tribunal de Justica, Décima Sétima Camara Civel. Agravo de Instrumento n. 607.378-3, rel. Des.
Lauri Caetano da Silva, j. 03/03/2010.
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3.3. Demonstracgéo da viabilidade econémica do plano

Se expressada matematicamente, a viabilidade econémica do plano de recuperacao judicial
poderia ser calculada pelo resultado da projecdo dos meios de recuperagdo propostos pelo
devedor, subtraida da sua atual capacidade financeira (demonstrada nos laudos de ativos e
econdmico-financeiro). Deve o devedor evidenciar o resultado positivo deste célculo, ou seja,
embora a atividade empresarial sofra momentanea crise, a sua reestruturagdo sera possivel

se empregados os meios pretendidos no plano.

O regime de recuperacdo judicial destina-se aos empresarios individuais e sociedades
empreséarias em dificuldade capazes evidenciar meios viaveis de soerguimento de sua
atividade econémica e justificar os sacrificios impostos a seus credores. E elementar,
portanto, que o devedor aponte a capacidade de sua reestruturacdo, por meio de um "plano

viavel, factivel, realizavel e com grande probabilidade de auspiciosos resultados praticos'°.

A excecdo de raros posicionamentos contrarios3!, é incontroverso que a valoracdo da
viabilidade econdmico-financeira do devedor que postula a recuperacao judicial € matéria de
exclusiva competéncia da Assembleia Geral de Credores (caso haja obje¢édo), ndo podendo o
juiz sobrepor-se a decisdo assemblear que a julgue possivel ou ndo®2. Ndo se justifica a
intromissdo do Poder Judiciario para negar a recuperagdo judicial com base no
entendimento, ainda que convicto, de que o plano aprovado pela Assembleia Geral de

Credores carece de consisténcia econdmica e ndo se demonstra viavel.

O entendimento foi sintetizado no enunciado n. 46, aprovado em 2012 na | Jornada de
Direito Comercial: “Nao compete ao juiz deixar de conceder a recuperacdo judicial ou de
homologar a extrajudicial com fundamento na analise econdmico-financeira do plano de

recuperacdo aprovado pelos credores”33.

Ao sustentar-se a apreciacdo preliminar do requisito contido no art. 53, Il, ndo se pretende
que o juiz examine a viabilidade material do plano de recuperacéo judicial, ou intervenha no
seu conteudo. O papel jurisdicional limitar-se-4 a constatagdo da preocupacgdo do devedor

em evidenciar a viabilidade do plano, ainda que abstratamente, pois a auséncia dessas

30 JosE DA SILVA PACHECO, ob. cit., p. 154.

31 Notadamente: RIO GRANDE DO SUL, Tribunal de Justica, Quinta Camara Civel. Agravo de Instrumento n
70035509736, rel. Des. Jorge Luiz Lopes do Canto, j. 24/11/2010; e RIO GRANDE DO SUL, Tribunal de Justica,
Quinta Camara Civel. Agravo de Instrumento n. 70043342070, rel. Des. Jorge Luiz Lopes do Canto, Julgado em
31/08/2011, para quem "Releva ponderar, ainda, que cabe ao Judiciario aferir sobre a regularidade do processo
decisoério da Assembléia de Credores, se esta foi realizada de forma adequada e foram atendidos os requisitos
legais necessarios para tanto, levando-se em consideragdo, ainda, a viabilidade econdémica de a empresa
cumprir o plano ajustado, ou mesmo se ha a imposi¢éo de sacrificio maior aos credores, para s6 entdo proferir
decisdo concedendo ou nédo a recuperacéo judicial a empresa agravada”.

32 Nesse sentido, entre outros: SAO PAULO, Tribunal de Justica, Camara Reservada & Faléncia e Recuperacao.
Agravo de Instrumento n. 0168318-63.2011.8.26.0000, rel. Des. Manoel de Queiroz Pereira Calcas, j.
17/04/2012. O entendimento aqui adotado reflete-se em outros Tribunais brasileiros e pode ser consolidado em
fragmento retirado deste precedente: "E de sabenca trivial que a Lei n® 11.101/2005, ao instituir a recuperagéo
judicial em substituicdo a concordata preventiva que era prevista no Decreto-lei n® 7.661/45, outorgou ao novo
instituto a natureza juridica contratual (contrato firmado entre devedora e seus credores), ndo repristinando a
natureza de favor legal que era apanéagio da concordata. Por isso, a valoragdo da viabilidade econdmico-
financeira da empresa que postula a recuperacédo judicial € matéria da exclusiva competéncia da assembleia-
geral de credores, ndo podendo o juiz sobrepor-se a decisdo assemblear que aprova o plano de recuperagao e
negar a recuperagao sob o entendimento de que o plano ndo se mostra viavel economicamente”.

33 | Jornada de Direito Comercial, [23-24 de outubro de 2012, Brasilia]. — Brasilia: Conselho da Justica Federal,
Centro de Estudos Judiciarios, 2013.
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informagbes impede aos credores aferir a possibilidade de manutencdo da atividade
econdmica do devedor. Pertinente, pois, que o juiz verifique, imediatamente, a inexisténcia

de sua indicacdo3*, resguardando-se a exclusiva competéncia valorativa a assembleia.

3.4. Apresentacdo do laudo econémico-financeiro e de avaliacdo de

ativos

Finalmente, porém nao menos importantes, os laudos econdmico-financeiro e de avaliacao
de ativos destinam-se a certificar a momentanea situacdo patrimonial do devedor e
abrangem critérios determinantes a serem analisados pelos credores, tais como: valor
atualizado dos ativos integrantes do seu patrimdénio (modveis, imdveis, marcas, patentes...),

fluxo de caixa, ativo, receitas, despesas, etc.

Diferentemente do ensaio sobre a viabilidade econdmica do plano, os laudos econémico-
financeiro e de avaliacdo de ativos ndo sdo unilateralmente formulados pelo devedor. Deve o
empresario requerer sua confeccdo e subscricdo por contador ou sociedade especializada, de
modo a assegurar maior transparéncia e confianca aos credores acerca da sua real situacao

econdmico-financeiras®.

Assim, os laudos possuem papel de destaque no plano de recuperagédo: tanto servem como
parametro para indicar a possibilidade de reestruturagdo do devedor, quanto indicam os

ativos passiveis de liquidagao, se decretada sua faléncia.

Dada a sua importancia, defende Moema Augusta Soares de Castro a possibilidade de
concessdo de prazo suplementar para a apresentacdo do laudo econdmico-financeiro, desde
que o plano seja apresentado tempestivamente3®. A medida pode se revelar apropriada e
deve ser aplicada casuisticamente, apenas quando constatada pelo juiz a adequacgéo da
extensdo de prazo para a apresentacdo do laudo diante de fundamentado requerimento pelo

devedor.

De todo modo, deve o juiz constatar imediatamente a eventual auséncia do laudo e, nessa
hipotese, recusar o recebimento do plano de recuperagdo judicial ou, caso o devedor

apresente fundadas razdes, conceder prazo suplementar para sua apresentacdo®’. Para que

34 RIO GRANDE DO SUL, Tribunal de Justica, Sexta Camara Civel. Agravo de Instrumento n. 70037009958, rel.
Des. Luis Augusto Coelho Braga, j. 9/9/2010. Sustentou a Turma Julgadora que: “Compulsando-se os
presentes autos (fl. 534/544), infere-se ndo terem sido apresentados os laudos mencionados no inciso 111, do
dispositivo acima transcrito, cuja falta ensejou a realiza¢éo de laudo pericial ja referido, pelo qual se observou a
auséncia do requisito contido no inciso 1l; viabilidade econdmica. Logo, o Magistrado a quo atuou com respaldo
da legislacédo incidente a espécie, segundo a qual, uma vez desatendido o prazo para a apresentacdo do plano
de recuperagdo com as respectivas especificacdes, sera decretada a faléncia”.

35 MARLON TOMAZETTE, Ob., cit, p. 192

36 MOEMA AUGUSTA SOARES DE CASTRO, in OSMAR BRINA CORREA-LIMA; SERGIO MOURAO CORREA-LIMA (Org.).
Comentarios a Nova Lei de Faléncia e Recuperagdo de Empresas: v. 1. Rio de Janeiro, Forense, 2009, p. 483.

37 Nesse sentido, RIO GRANDE DO SUL, Tribunal de Justica, Quinta Camara Civel. Agravo de Instrumento n.
70058987157, rel. Desa. Isabel Dias Almeida, j. 30/04/2014, afirmando-se que "o laudo econémico-financeiro
deve ser apresentado de forma tempestiva a fim de que os credores possam avaliar as possibilidades de a
empresa cumprir o plano de recuperagao proposto™.
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se habilite a votacdo em Assembleia Geral de Credores, deve o plano de recuperagdo estar
acompanhado do laudo econémico financeiro e de avaliagcdo de ativos, em respeito ao art.

53, Ill, da LFRE.

4. A decis@do de concessédo da recuperacdo e a possibilidade de

controlo judicial sobre o conteddo do plano

Conforme destacado na Introducédo, a LFRE concedeu ampla autonomia aos credores para
participarem ativamente do procedimento de recuperacdo judicial, assumindo papel de

destaque para influenciar determinantemente no futuro do devedor.

Nesse cenario, foi atribuida a coletividade de credores diretamente interessada a autonomia
para negociar, junto ao devedor comum, a elaboracdo de um acordo - o plano de
recuperacao judicial - para repactuacdo das obriga¢cdes (criando novas obrigacdes em razao
da novacédo) e definicdo dos actos destinados a preservar a atividade econdmica. As
deliberacbes tomadas em Assembleia Geral de Credores revelam-se, a priori, soberanas, e
atribuem carater eminentemente contratual ao procedimento, desenvolvido por meio do

acordo de vontades entre as partes envolvidas e posteriormente submetido ao juiz.

Segundo a diccdo do art. 58, cumpridas as exigéncias da lei, o juiz concedera a recuperacao
judicial ao plano de recuperacdo que nao foi alvo de objecbes ou aprovado na forma do art.
55. Ao que transparece, a lei ndo confere ao juiz discricionariedade para analise do contetudo
do plano ou da manifestacdo de vontade dos credores, restando vinculado a vontade da
assembleia geral. Essa € a posi¢cédo defendida, inclusive, por Alberto Camifia Moreira e Waldo
Fazzio Junior, ao sustentarem que néo cabe ao Estado conceder a recuperacao judicial, e sim
aos credores. Ao juiz, sustentam, cabe apenas proceder uma avaliagdo meramente formal do
plano e homologar a vontade dos credores, sem que seja possivel qualquer conflito entre a

vontade destes e daquele38-39,

A concepcdo defendida pelos autores acima ja foi referendada no ambito de Tribunais
Estaduais brasileiros e pode ser bem sintetizada nos termos do acoérddo prolatado pela
Décima Quinta Camara Civel do Tribunal de Justica do Estado do Rio de Janeiro: "Ao juiz,
portanto, somente cabe a analise do cumprimento das formalidades previstas no citado

artigo 45, ndo sendo dele a decisdo de aprovacgdo do "Plano""°.

Entretanto, cabe pontuar que a liberdade conferida as partes decerto ndo pode lhes

assegurar absoluto poder. Como so6i ocorrer em toda relagdo privada, a autonomia da

38 ALBERTO CAMINA MOREIRA, Poderes da assembleia de credores, do juiz e atividade do Ministério Publico, in Luiz
F. V. Palva, Direito falimentar e a nova Lei de Faléncias e Recuperagdo de Empresas, Sdo Paulo, Quartier Latin,
2005, p. 253-254.

39 WALDO FAZZz10 JUNIOR, Nova Lei de Faléncia e Recuperacdo de Empresas, Ed. Atlas, Sdo Paulo, 2005, p. 98/99.
40 RIO DE JANEIRO, Tribunal de Justica, Décima Quinta Camara Civel, Agravo de Instrumento 0047459-
81.2009.8.19.0000, Des. Sergio Lucio Cruz, j. 26/01/2010. Adotando a mesma posi¢do: MINAS GERAIS,
Tribunal de Justica, Sexta Camara Civel, Agravo de Instrumento n. 1.0079.13.004655-4/005, rel. Des. Edilson
Fernandes, j. 15/07/2014.
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vontade e o negdcio juridico estdo sempre subordinados ao exame de legalidade a luz das
normas de direito privado*!, tradicionalmente explorados pela teoria dos planos de
existéncia, validade e eficacia do negécio juridico, desenvolvida por Francisco Cavalcanti

Pontes de Miranda*2.
Sobre o tema, Francisco Amaral assevera:

Se a validade do negécio significa a sua conformidade com o ordenamento juridico, a
invalidade, é, portanto, uma irregularidade juridica. O ato ndo se pratica de acordo com o
que a lei estabelece. A consequéncia imediata é a ineficacia, a impossibilidade de produzir os

efeitos pretendidos.

Sendo o negécio juridico uma criacdo do direito, um instrumento que o sistema legal pde a
disposicao dos sujeitos para a realizacdo de seus interesses, ndo pode ter sendo uma vida
conforme a lei; ou redne todos os requisitos legais e € negdcio juridico, ou ndo redne e néo o
é. Nao apresentando tais requisitos, incorre em sancdo, que € a invalidade, sendo ineficaz e

fazendo com que as coisas figuem como estavam antes da pratica do ato.*3

Qualquer negdcio juridico, ainda que absolutamente privado, representa uma manifestacdo
soberana de vontade, mas que somente sera valida e eficaz se obedecer aos preceitos

legais; ausentes esses elementos, o negdcio juridico serd invalido (nulo ou anulavel).

A LFRE criou especial instituto para formacdo do contrato sui generis a ser celebrado entre
devedor e credores no procedimento de recuperacdo judicial. Cercado de caracteristicas e
requisitos extrinsecos aqueles previstos no art. 104 do Cddigo Civil brasileiro**, o plano de
recuperacdo judicial, por suas peculiaridades, reveste-se de outros pressupostos de
legalidade a merecer igual observancia e ndo deve aceitar todo e qualquer ajuste firmado

entre o devedor e seus credores.

Por essa perspectiva, depreende-se que a soberania conferida a assembleia ndo deve ser
absoluta conforme defendido pelo autores acima, pois ao juiz cabe garantir o cumprimento
da lei nas deliberacdes sobre o plano. Parece claro que, como qualquer negécio juridico, ndo
basta o consenso (ou a aprovagao da maioria), para que o plano seja valido e eficaz entre as
partes e lhes seja imposto. Deve o instrumento incorporar os requisitos legais destinados a

Ihe qualificar como negoécio juridico perfeito e plenamente eficaz.

A respeito, Paulo Fernando Campos Salles de Toledo pontua que "o juiz ndo deverd sempre,

em qualquer caso, chancelar automaticamente a manifestacdo de vontade coletiva dos

41 MAURIcIO REQUIAO, “Autonomias e suas limitagdes”, Revista de Direito Privado, v. 60, out/2014, p. 85.

42 para mais detalhes, vide FRANCISCO CAVALCANTI PONTES DE MIRANDA, Tratado de Direito Privado, t. III, IV e V.
Séao Paulo, Revista dos Tribunais, 2012.

43 FRANCISCO AMARAL, Direito Civil: Introdugdo, 7. ed. rev. atual. e aum. Rio de Janeiro, Renovar, 2008, p. 529-
530.

44 Art. 104. A validade do negdcio juridico requer:

| - agente capaz;

Il - objeto licito, possivel, determinado ou determinavel;

111 - forma prescrita ou nao defesa em lei.
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credores. O pronunciamento judicial tera forcosamente que aplicar a lei ao caso concreto, e

para isso devera levar em conta preenchimento ou ndo dos requisitos legais"4®.

Nessa linha, ha quem defenda maior autonomia ao juiz, cabendo-lhe ponderar a deliberacao
assemblear em face dos principios da LFRE - especialmente o da preservacdo da empresa -
para analisar, formal e materialmente, o plano de recuperacdo do devedor. Jorge Lobo

destaca:

E curial que, ao exercer os poderes de carater jurisdicional, instrumental ou administrativo, o
juiz ndo é um 6rgao passivo, mero homologador das decisbes da assembleia geral ou do
comité de credores ou do administrador judicial, pois, ao ordenar o processamento da acéo,
proferir despachos, decisdes e sentencas, superintender a administragdo da empresa em
crise, enfim, presidir o processo, de recupera¢do, deve fazé-lo com tirocinio, competéncia e
plena liberdade, formando sua convicgéo, seu ‘livre convencimento’, de acordo comas provas
dos autos, ciente de que seus atos estdo sujeitos a recurso de agravo (cf., p. ex., art. 59,
§20).46

Também a conferir certa margem de atuacdo ao magistrado, Manoel Justino Bezerra Filho
corrobora o posicionamento acima destacado e sustenta "que 0 juiz ndo esta vinculado a tais
decisdes, mantendo evidentemente o exercicio do poder jurisdicional; (...)", mas deve
fundamentar suficientemente sua decisdo na eventualidade de decidir de forma contraria a

assembleia?”.

Em posicdo mais liberal a atuacao judicial, destaca-se o entendimento de Leandro Santos de
Aragdo, a defender a mais ampla autonomia do juiz, apto, inclusive, a decidir contrariamente

a Assembleia Geral de Credores:

Ora, havendo conflito entre os credores, que rejeitaram o plano de recuperagdo, e o devedor
que, mesmo ndo tendo apresentado um plano capaz de convencer os credores, demonstra
que é possivel, sim, salvar a empresa com a implementacdo de medidas recuperatérias,
provando isso cabalmente com o auxilio das técnicas acima apontadas, o juiz ndo pode,
nem deve, de imediato, decretar a faléncia deste; a justificativa para ndo decreta-la
encontra-se no proéprio art. 47 da LFRE, que, no meu modo de ver (idiossincratico, é
verdade), pde um valor a ser sopesado de modo primordial num eventual conflito com o art.
56, 84° da LFRE.*8

No mesmo sentido Ricardo Negrao se manifesta:

Convencido de que os autos fornecem resposta afirmativa a questao da viabilidade, seja por

ndo se tratar de questdo complexa ou ainda porque pareceres técnicos indicam essa

45 PAULO FERNANDO CAMPOS SALLES DE TOLEDO, “O plano de recuperagdo judicial e o controle judicial da legalidade”,
Revista de Direito Bancéario e do Mercado de Capitais, vol. 60, p. 307, abr. 2013.

46 JORGE LOBO, in FERNANDO CAMPOS SALLES DE TOLEDO; CARLOS HENRIQUE ABRAO, Comentario a Lei de Recuperacdo
de Empresas e Faléncia, Sao Paulo, Saraiva, 2005, p. 152/153, grifos no original.

47 MANOEL JUSTINO BEZERRA FILHO, Lei de recuperacdo de empresas e faléncias comentada. Lei 11.101/2005:
comentario artigo por artigo, 6. ed. rev. e atual. Sao Paulo, Revista dos Tribunais, 2009, p. 155.

48 LEANDRO SANTOS DE ARAGAO; RODRIGO R. MONTEIRO DE CASTRO (coord.), Direito Societario e a Nova Lei de
Faléncias e Recuperagdo de Empresas, Sao Paulo, Quartier Latin, 2006, p. 304; e MINAS GERAIS, Tribunal de
Justica. Agravo de Instrumento n. 1.0702.07.347636-9/018, rel. Des. Kildare Carvalho, j. 06/02/2014.
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conclusdo, impde-se ao julgador o exame quanto ao estimulo a atividade econdmica,
obrigacdo que a lei Ihe impde promover (art. 47) e, no exame da lide, “aplicar as normas
legais; ndo as havendo, recorrera a analogia, aos costumes e aos principios gerais do direito
(CPC, art. 126)4°.

Contrariando o dualismo presente nas posi¢cdes acima expostas, melhor se posiciona Eduardo
Secchi Munhoz, para quem a LFRE n&o deve ser observada a luz da falsa oposicdo entre a
autonomia privada versus discricionariedade judicial. De forma a harmoniza-las sob uma
perspectiva de sinergia entre os agentes envolvidos no procedimento para atingir os
principios e propésitos da Lei, o autor sustenta que o atendimento aos objetivos fixados na
LFRE demanda um comportamento cooperativo entre os 6rgdos envolvidos na recuperagéao
judicial e "devera resultar do processo de negociacdo entre devedor e credores estritamente
regulado pela Lei (structured bargaining). Segundo o autor, ndo cabe ao juiz o papel de
simples homologac¢éo formal do ajustado entre as partes ou tampouco a funcédo de substituir-
se a vontade manifestada pela Assembleia Geral de Credores, pois ambos extremos

conduzem ao completo desvirtuamento do sistema®°.

O Superior Tribunal de Justica ja se posicionou em relagdo a matéria, e adotou posicdo
semelhante ao defendido pelo autor acima, ao afirmar: “a assembleia de credores é
soberana em suas decisbes quanto aos planos de recuperacdo judicial. Contudo, as
deliberacdes desse plano estdo sujeitas aos requisitos de validade dos atos juridicos em
geral, requisitos esses que estdo sujeitos a controle judicial”®!; e “é certo que se submete ao
controle jurisdicional a analise do preenchimento das condi¢cOes prévias a concessdo da

recuperacio e exigéncias legais relativas a elaboracdo e a aprovacio do plano™®2.

Nesse cenario, apo6s 10 anos de vigéncia da LFRE, depreende-se que € admitido o controlo

judicial de legalidade sobre plano de recuperacéo judicial.

Entretanto, para além de um mera possibilidade de controle judicial, o exame judicial de
legalidade aflora maiores embates para definir o grau de incursdo do Estado-juiz no plano de
recuperacdo, e em que medida este deve utilizar-se do poder jurisdicional para circunscrever

0 exercicio da autonomia da vontade das partes.

Cabe averiguar, portanto, em que medida deve o julgador interferir no contetdo plano de
recuperacdo judicial aprovado ou rejeitado pela Assembleia Geral de Credores, o que é

proposto no tépico a seguir.

49 RICARDO NEGRAO, Manual de Direito Comercial & de empresa, v. 3., 8. ed., 2010, p. 136.

50 EpuArRDO SECCHI MUNHOZ, “Anotagles sobre os limites do poder jurisdicional na apreciacdo do plano de
recuperacgéo judicial”, Revista de Direito Bancario e Mercado de Capitais, v. 36, p. 184, abr. / 2007.

51 BRASIL, Superior Tribunal de Justica, Terceira Turma, Recurso Especial n 1314209, rel. Min. Nancy Andrighi,
j. 22/05/2012.

52 BRASIL, Superior Tribunal de Justica, Terceira Turma, Recurso Especial n 1388051. rel. Min. Nancy Andrighi,
j. 10/09/2013.
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4.1. O controlo judicial sobre conteiddo do plano de recuperacao
judicial
Independentemente de qual das concepg¢des precedentes se adote, comuta-se do

entendimento que somente quando constatada, pelo juiz, a presenca dos requisitos legais de

validade estabelecidos em lei é que o plano de recuperagao podera ser homologado.
Mas, afinal, quais seriam esses requisitos?

Tal como diversos diplomas legais, a LFRE contém normas de ordem publica (v.g. art. 49,
caput) e normas meramente dispositivas (v.g. art. 49, 8 2°, in fine). Enquanto aquelas
demandam aplicagdo cogente, estas admitem margem ao exercicio da autonomia da

vontade. Assim leciona Miguel Reale:

Ordem publica aqui esta para traduzir a ascendéncia ou primado de um interesse que a regra
tutela, o que implica a exigéncia irrefragavel do seu cumprimento, quaisquer que sejam as

inten¢gdes ou desejos das partes contratantes ou dos individuos a que se destinam.

[...]

Quando certas regras amparam altos interesses sociais, os chamados interesses de ordem

publica, néo € licito as partes contratantes disporem de maneira diversa.

[...]

As normas dispositivas formam a grande massa das regras juridicas. S&do normas de conduta
gue deixam aos destinatarios o direito de dispor de maneira diversa. [...] E da propria
natureza da regra dispositiva estabelecer uma alternativa de conduta, de tal maneira que os
seus destinatarios possam, ou disciplinar eles mesmos a relagcdo social, ou, ndo o fazendo,

sujeitar-se ao que a norma determina>3.

E possivel extrair inimeros dispositivos da LFRE que imp8em categdricas proibicdes ou
exigéncias ao devedor na elaborag¢do do plano (ou na fase de sua execugdo), a merecer o
devido exame de legalidade. Dentre estas, destacam-se: o afastamento da variagdo cambial
sem o consentimento expresso do credor (art. 50, 8§2°); a supressdo ou substituicdo a
garantia real sem o consentimento do credor (art. 50, 81°); a extensdao dos efeitos da
recuperacdo aos coobrigados solventes nas obrigagbes que assumir (violagdo ao art. 49,
81°) ou aos credores incluidos no art. 49, 88 3° e 4°; o estabelecimento de prazos para o
pagamento dos créditos trabalhistas em desacordo com o art. 54; a previsdo, como meio de
recuperacdo, de cisdo, incorporacdo, fusdo ou transformacdo da sociedade empresaria,
constituicdo de subsidiaria integral, ou cessdo de cotas ou ag¢des, sem respeitar os direitos
dos socios previstos na legislacdo (art. 50, Il); a previsdo de reducao salarial, compensacédo
de horarios e reducédo da jornada, sem acordo ou convencédo coletiva prévios (art. 50, VIII);
a inclusdo de clausulas que impliquem tratamento diferenciado entre os credores da classe

que o houver rejeitado, na situacdo prevista no art. 58, 81° (aprovagao do plano por metade

53 MIGUEL REALE, LicGes preliminares de direito, 27. ed. ajustada ao novo cédigo civil. Sdo Paulo, Saraiva, 2002,
p. 131-134.
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ou maioria das classes votantes). Por fim, especialmente na hipétese de cabimento de plano

especial para ME e EPP, seu contelido estaréa limitado aos incisos do art. 71.

Nao obstante, embora a LFRE albergue preceitos nitidamente imperativos, outros decorrem
de sua interpretacdo e sdo defendidos pela doutrina e Tribunais®. Apesar das vedacgdes
categoricamente previstas na LFRE, o ordenamento ndo é - e nem poderia ser - capaz de
albergar os incontaveis caminhos disponiveis a reestruturacdo do devedor em recuperagdo
judicial, e tampouco suas limitacdes. A LFRE &, inevitavelmente, lacunosa sobre a matéria e
proporciona ampla margem interpretativa aos doutrinadores e Tribunais, que enfrentam a

ardua tarefa de subsumir a realidade material aos preceitos legais.

O plano de recuperacéo judicial contém, via de regra, matérias de interesse publico que, por
sua natureza, sdo imperativas, ao lado de normas dispositivas, que traduzem interesses
eminentemente privados e flexiveis. Assim, a diferenciacdo da natureza das normas tratadas
no plano de recuperacdo evidencia-se como ponto de partida a constatacdo de eventual

necessidade de controlo material de legalidade.

Diante das especificidades de cada sociedade empresaria e da liberdade de conteddo
atribuida ao plano de recuperacao judicial, o julgador nem sempre encontrara seguro abrigo
no ordenamento apto a atribuir inequivoca legalidade a um dispositivo contido no plano.
Expressos ou implicitos, formais ou materiais, cogentes ou dispositivos, as exigéncias legais

ao plano de recuperacédo judicial permanecem vagas carregadas de inseguranca juridica.

Nesse sentido, um exame desmedido do julgador acerca de normas que admitem, ou néao,
flexibilizacdo, pode ferir a autonomia negocial conferida aos agentes envolvidos na
recuperacéo judicial e atingir em cheio o espirito da lei. A propésito, a Quarta Turma do
Superior Tribunal de Justica ja manifestou entendimento sobre a matéria, em acdérdao

relatado pelo Ministro Luis Felipe Salomé&o:

Se é verdade que a intervencdo judicial no quadrante mercadoldgico de uma empresa em
crise visa tutelar interesses publicos relacionados a sua funcdo social e & manutencdo da
fonte produtiva e dos postos de trabalho, ndo € menos certo que a recuperagédo judicial, com
aprovacao do plano, desenvolve-se essencialmente por uma nova relacdo negocial

estabelecida entre o devedor e os credores reunidos em assembleia.”

[...]

De fato, internamente as tratativas referentes a aprovacdo do plano de recuperacdo, muito
embora de forma mitigada, aplica-se o principio da liberdade contratual, decorrente da

autonomia da vontade. S&o apenas episodicos - e pontuais, com motivos bem delineados -

54 A propésito, Miguel Reale destaca que a imperatividade de uma norma juridica também pode advir da
doutrina e jurisprudéncia, pois é através das pesquisas e decisdes judiciais que se extraem os limites de sua
expressao verbal, segundo exigéncias fatuais e valorativas, para que correspondam as contingéncias sociais e
econdmicas (MIGUEL REALE, ob. cit., p. 133).
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0s aspectos previstos em lei em que é dado ao Estado intervir na avenca levada a efeito

entre devedor e credores.>>

No momento de prolagdo da decisdo de concessao da recuperacao judicial ao devedor cujo
plano de recuperacédo fora aprovado em assembleia geral de credores, o juiz pde-se diante
de arenoso terreno, consistente em auferir o cumprimento dos preceitos legais. Nesse
cenario, merecem cuidadosa analise os parametros desenvolvidos pela doutrina e
empregados pelos Tribunais brasileiros para conferir validade aos planos de recuperacéo

judicial aprovados pelos credores.

4.2. A elaboracao das clausulas do plano de recuperacao judicial e
suas limitacdes: analise da doutrina e jurisprudéncia dos Tribunais

brasileiros

Em consideragdo a aludida impossibilidade de se albergar todas as possiveis formas de
recuperacdo e suas limitagdes, o presente estudo privilegiou casos enfrentados pelos
Tribunais Estaduais brasileiros, notadamente onde restou controversa a possibilidade e
alcance do controlo de legalidade sobre planos aprovados em Assembleia Geral de Credores,

frente a dispositivos contidos na legislacdo brasileira.

Os julgados coligidos relacionam-se a concessdo de prazos e condicdes especiais de
pagamento, inclusive encargos financeiros, novacdo dos créditos incluidos no plano,
convolacdo da recuperagdo em faléncia por descumprimento do plano e tratamento

diferenciado a credores previsto no plano.

a) A concessao de prazos e condicdes especiais para pagamento e

equalizacado dos encargos financeiros (artigo 50, I e Xl11, da LFRE)

A concessdo de prazos e condi¢Bes especiais para pagamento e equalizacdo dos encargos

financeiros dos créditos submetidos aos efeitos da LFRE é uma ferramenta usualmente

utilizada pelos devedores para elaboragdo de seu plano de recuperacao.

Diferentemente do Decreto-Lei n® 7.661/1945, que estabelecia na concordata preventiva o

pagamento integral dos credores quirografarios no prazo maximo de 24 meses®®, o legislador

55 BRASIL, Superior Tribunal de Justiga, Quarta Turma. Recurso Especial n. 1359311, rel. Min Luis Felipe
Salomaéo, j. 30/09/2014.

56 No Decreto-Lei n. 7.661/1945, o regime de concordata preventiva impunha rigidas condicdes para
pagamento dos credores. A matéria era tratada no art. 156 do diploma, assim redigido:

"Art. 156. O devedor pode evitar a declaragcdo da faléncia, requerendo ao juiz que seria competente para
decretéa-la, lhe seja concedida concordata preventiva.

8§ 1° O devedor, no seu pedido, deve oferecer aos credores quirografarios, por saldo de seus créditos, o
pagamento minimo de:
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da LFRE néao fixou limites, prazos ou formas de pagamento, de modo a prestigiar o carater

negocial do regime de recuperacao judicial.

Assim, dispdem as partes de autonomia para negociar as formas de pagamento, de sorte a

ajustar desde o nimero de parcelas até mesmo desagio a ser aplicado sobre o crédito.

Entretanto, apesar da auséncia de limitacdes legais expressas sobre a repactuagédo do débito
concursal, os julgadores confrontam-se com a existéncia de limites temporal e quantitativo
ao pagamento do crédito submetido aos efeitos do plano. Afinal qual a vantagem de
recuperar uma atividade e os empregos de um determinado empreséario se o sacrificio
imposto aos parceiros negociais € de tal monta que estes correm o risco de sofrer crise

econdmico-financeira?®” De certo, ndo é esse objetivo da LFRE.

Entretanto, cabe indagar, por outro lado: a quem cabera aferir a existéncia de excessivo
sacrificio aos credores? Compartilha-se da opinido de que, ndo por acaso, aos credores é
conferida a oportunidade de negociar o plano de recuperacdo, ja que estes sdo os Unicos
capazes de relativizar o recebimento do seu crédito diante da importancia da preservacgdo da

empresa do devedor comum. A matéria certamente comporta divergéncias.

A contrariedade exsurge, por exemplo, quanto a possibilidade de concessdo de caréncia
superior a 2 anos para pagamento do crédito, periodo no qual o cumprimento das obrigacdes
previstas no plano fica sob supervisdo judicial, e seu descumprimento enseja a imediata

decretacdo de faléncia do devedor8.

Assim, a Segunda Camara Reservada de Direito Empresarial do Tribunal de Justica do Estado
de Sao Paulo ja declarou a ilegalidade da clausula do plano de recuperacao judicial aprovado
em Assembleia Geral de Credores, que determinava o inicio do pagamento dos credores apo6s

0 prazo de 2 anos de supervisado judicial. Segundo o entendimento adotado na deciséo, "o
pagamento se iniciara fora do prazo de supervisdo judicial, impedindo o juizo de examinar o
cumprimento inicial do plano em relagdo a esta classe de credores [a qual era prevista essa

forma de pagamento]">°.

A tese, contudo, € minoritaria nos Tribunais e na doutrina, pelos quais, majoritariamente, a

delimitacdo temporal ndo é reconhecida®. Em outro julgamento da mesma Segunda Camara

I - 50%, se for a vista;

Il - 60%, 75%, 90% ou 100%, se a prazo, respectivamente, 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
hip6teses".

57 SAO PAULO, Tribunal de Justica, Segunda Camara Reservada de Direito Empresarial. Agravo de Instrumento
n. 2140581-46.2014.8.26.0000. Rel. Des. Ricardo Negréo, j. 18/05/2015.

58 Art. 61. Proferida a decis&o prevista no art. 58 desta Lei, o devedor permanecerd em recuperacéo judicial até
que se cumpram todas as obrigacdes previstas no plano que se vencerem até 2 (dois) anos depois da
concessao da recuperacao judicial.

§ 1o Durante o periodo estabelecido no caput deste artigo, o descumprimento de qualquer obrigacdo prevista
no plano acarretara a convolagdo da recuperacdo em faléncia, nos termos do art. 73 desta Lei.

59 SAO PAULO. Tribunal de Justica. Segunda Camara Reservada de Direito Empresarial. Agravo de Instrumento
n. 0055083-50.2013.8.26.0000. Rel. Ricardo Negréo, j. 25/07/2014. No mesmo sentido: SAO PAULO. Tribunal
de Justica. Segunda Camara Reservada de Direito Empresarial. Agravo de Instrumento n. 0109227-
71.2013.8.26.0000. Rel. Des. Ligia A. Bisogni, j. 16/07/2014.

60 |uiz ROBERTO AYOUB; CASSIO CAVALLI, ob. cit., p. 230; e SAO PAULO, Tribunal de Justica, Camara Reservada a
Faléncia e Recuperagdo. Agravo de Instrumento n. 0313634-44.2010.8.26.0000, rel. Des. Lino Machado, j.
01/02/2011.
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Reservada de Direito Empresarial do Tribunal de Justica do Estado de S&o Paulo, desta vez
contando com diferente turma julgadora, foi reconhecida a legalidade da clausula contida no
plano de recuperacao judicial apresentado pela devedora SAMPAR - Pneus Automotivos Ltda.
Nota-se que a decisdo reconhece a autonomia da vontade do devedor e seus credores para
acordar o prazo de caréncia suficiente e necessario para o saneamento da crise econémico-

financeira, prestigiando também as finalidades do instituto previstas no art. 47.

A despeito da afirmacgéo de ilegalidade da clausula por determinados credores, entendeu a
turma julgadora que o0 ajuste se insere no ambito puramente negocial do plano de
recuperacdo, e a Assembleia Geral de Credores é o 6rgao responsavel por deliberar a
matéria. Aprovado o plano pelo conclave, ndo é possivel declarar a ilegalidade da clausula,

cuja natureza é privada.

A mesma concepcdo € aplicada quanto a eventual desconto a incidir sobre o crédito
(desagio), com desdobramentos sobre a incidéncia juros e correcdo monetaria no

pagamento.

Embora amplamente reconhecida a natureza negocial da matéria, e, portanto, a autonomia
da Assembleia Geral de Credores para delibera-la, ha decisées fundamentadas na nulidade
de clausula do plano de recuperacdo judicial que imponha excessivo desagio, afaste a
incidéncia de correcdo monetaria e/ou juros ao crédito concursal®l, sob a alegagdo de

violacdo a Lei n. 6.899/1981%2 e ao art. 406 do Cdadigo Civil®3.

Assim entendeu a Terceira Camara Civel do Tribunal de Justica do Distrito Federal, ao
apreciar o plano de recuperacgéao judicial apresentado pela Vida Industria de Laticinios Ltda.,
que propunha 80% (ointenta por cento) de desagio aos créditos, bem como que o saldo
remanescente (20%) fossem materializados em debéntures cujo vencimento se daria apenas

na hipétese de venda total ou dissolugdo da sociedade em recuperacdo®.

O entendimento, contudo, ndo é compartilhado pela maior parte dos Tribunais, que se
inclinam pela soberania da assembleia para negociar o pagamento do seu crédito junto ao
devedor, ja que sdo os Unicos e maiores interessados em avaliar o cenario econémico do
devedor e a expectativa de recebimento do seu respectivo crédito. Assim, ainda que o plano
de recuperacgédo traduza efetivo prejuizo aos credores, € destes a op¢do por manter - ou ndo

- a empresa.

Com efeito, cabe esclarecer que a LFRE n&o pré-determina nem a forma, nem os prazos,

nem os valores pelos quais sejam realizados os pagamentos aos credores. Ao contrario,

61 SAO PAULO, Tribunal de Justica, Primeira Camara Reservada de Direito Empresarial, Agravo de Instrumento
n. 0237100-88.2012.8.26.0000, rel. Des. Enio Zuliani, j. 26/03/2013, para quem "a aprovac¢ido do plano deve
ser considerada higida quando feita com a previsédo de juros (1% ao ano, nos termos do art. 161, §1°, do CTN)
e de corre¢cdo monetéria, verbas que devem incidir independentemente de acordo entre as partes”.

62 Art. 1° A corre¢do monetaria incide sobre qualquer débito resultante de decisdo judicial, inclusive sobre
custas e honorarios advocaticios.

63 Art. 406. Quando os juros moratdrios ndo forem convencionados, ou o forem sem taxa estipulada, ou quando
provierem de determinacdo da lei, serdo fixados segundo a taxa que estiver em vigor para a mora do
pagamento de impostos devidos a Fazenda Nacional.

64 DISTRITO FEDERAL, Tribunal de Justica, Segunda Camara Civel. Agravo de Instrumento n. 355264-
15.2014.8.09.0000, rel. Zacarias Neves Coelho, j. 19/12/2014.
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deixa a cargo destes, por via da assembleia geral, a deliberagcdo sobre acatar ou n&o o plano

apresentado.

Deve-se ter em conta que a manutencao da atividade empresaria pelo devedor propicia a
continuagdo de parcerias econdmicas e a manutencdo de contratos firmados, posicdo de
mercado, etc. Nesse sentido, os interesses dos credores envolvidos na recuperacao judicial
podem ir além do recebimento do seu crédito, e a0 mesmo tempo em que o plano de
recuperacdo pode impor excessivo sacrificio econémico ao credor e lhe causar severa
dificuldade financeira, a decretacdo de faléncia do devedor e imediata interrupcdo das

atividades podera conduzir a crises estruturais ainda maiores no mercado.

Ainda que a corre¢cdo monetaria e os juros objetivem a recomposicdo do crédito, sua
imposicéo pelos Tribunais pode ser definitiva para a impossibilidade de cumprimento do
plano de recuperagéo judicial e ir de encontro ao interesse dos credores. Portanto, deve-se
privilegiar o seu carater patrimonial para destinar-lhes ao campo de negociagdo entre
devedor e seus credores, ndo sendo adequado que o juiz influa na decisdo da Assembleia

Geral de Credres®®.

A mesma liberdade de negociacdo das obrigacdes do plano de recuperacéo judicial ndo se
verifica quanto aos créditos de natureza trabalhista, por expressa prescricdo legal.
Determina o art. 54 da LFRE um limite temporal para o pagamento dos créditos derivados da

legislacdo do trabalho ou decorrentes de acidentes de trabalho, a saber:

Art. 54. O plano de recuperacéo judicial ndo podera prever prazo superior a 1 (um) ano para
pagamento dos créditos derivados da legislacdo do trabalho ou decorrentes de acidentes de

trabalho vencidos até a data do pedido de recuperacgéo judicial.

Paragrafo Unico. O plano ndo podera, ainda, prever prazo superior a 30 (trinta) dias para o
pagamento, até o limite de 5 (cinco) salarios-minimos por trabalhador, dos créditos de
natureza estritamente salarial vencidos nos 3 (trés) meses anteriores ao pedido de

recuperacdo judicial.

A especial protecdo aos créditos de natureza trabalhista justifica-se em raz&do do seu carater
alimentar. Nesse sentido, em defesa da obrigatoriedade de observancia ao art. 54, destaca-
se 0 aco6rddo proferido pela Primeira Camara Reservada de Direito Empresarial do Tribunal
de Justica de Sdo Paulo, no qual, ao apreciar clausula que previa o pagamento dos créditos

trabalhistas em 3 (trés) anos, foi declarada a total ineficacia da clausula em face de todos os

65 Nesse sentido: RIO GRANDE DO SUL, Tribunal de Justica. Quinta Camara Civel. Agravo de Instrumento n.
0009191-40.2015.8.21.7000, rel. Des. Jorge Luiz Lopes do Canto, j. 25/03/2015. Destaca-se do acoérdao:
"Releva ponderar, ainda, que a existéncia de desagio sobre os créditos sujeitos a recuperagédo judicial, bem
como de periodo de caréncia para incidéncia de juros ndo importa em qualquer irregularidade, pois esta de
acordo com o disposto no art. 50, incisos I, IX e Xll, da Lei n. 11.101/2005, ou seja, € juridicamente possivel a
concessdo de prazos para pagamento do débito, a novagdo objetiva com desagio da divida, bem como a
equalizagdo de juros com a redugdo e mesmo caréncia para satisfagdo destes, podendo o plano conter estas e
outras condi¢cdes para equacionar o passivo da empresa recuperanda e prosseguir a atividade empresarial
desta".
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credores trabalhistas, a despeito da macica aprovacdo de 93,5% da respectiva classe dos

créditos de natureza trabalhista em Assembleia Geral de Credores®6.

Consoante exposto por Marcio Souza Guimarées, “o prazo de 1 ano tem natureza cogente,
com o escopo de proteger o crédito trabalhista de qualquer subordinacdo ao "poder

econdmico" dos demais credores”®”.

A concepcgdo, embora se fundamente em norma expressa da LFRE, também né&o esta imune
a interpretacdes antagdnicas. Em precedente do Tribunal de Justica do Estado do Rio de
Janeiro, a Nona Camara Civel firmou o entendimento de que a extensdo do prazo estipulado
na lei importa em potencial prejuizo aos trabalhadores somente, razdo pela qual a aprovacao
pela respectiva classe de trabalhadores (classe I) em Assembleia Geral de Credores néo

traduz descumprimento a lei®®.

O posicionamento pela sua disponibilidade, por ora, mantém-se isolado no cenario juridico
brasileiro. Privilegiando-se a protecdo aos trabalhadores, naturalmente vulneraveis na
relacdo para com seu empregador, a limitacdo merece ser cumprida a risca pelo devedor,
sob pena de ser declarada a ineficacia da clausula, ainda que aprovada em Assembleia Geral

de Credores.

b) A novacdo operada pela concessao da recuperacado judicial e a

modulacao seus efeitos

O art. 59, caput, da LFRE dispde que o “plano de recuperacdo judicial” determina a novacdo
dos créditos anteriores a data do pedido, ressalvando as garantias (art. 49, 81°) e a
necessidade de aprovacdo expressa pelo credor com garantia real, caso prevista a supressao

da garantia ou sua substituicao.

A rigor, o plano de recuperacdo apresenta uma proposta de novacdo a ser apreciada pelos
credores. A interpretacado literal da norma conduziria a ilagdo de que o devedor teria a
prerrogativa de impor aos credores a novacdo, afastando destes o animus novandi.
Sustenta-se que a aprovagao pura e simples do plano em Assembleia Geral de Credores ndo
opera ipso facto a novacado, pois do contrario estaria sendo rechacado a possibilidade de
controlo judicial de legalidade quanto as clausulas do plano, especialmente aquelas de

carater cogente, como ja exposto em relagdo ao art. 54 da LFRE. Na verdade, apenas com a

66 SAO PAULO. Tribunal de Justica. Primeira Camara Reservada de Direito Empresarial. Agravo de Instrumento
n. 0119660-37.2013.8.26.0000, rel. Des. Francisco Loureiro, j. 06/02/2014. Adotando 0 mesmo
posicionamento, destacam-se os julgados: RIO DE JANEIRO, Tribunal de Justi¢ca, Quarta Camara Civel. Agravo
de Instrumento n. 0004399-92.2008.8.19.0000, rel. Des. Jair Pontes de Almeida, j. 08/07/2008; e RIO
GRANDE DO SUL, Tribunal de Justica, Quinta Camara Civel. Agravo de Instrumento n. 70055202303, rel. Des.
Jorge Luiz Lopes do Canto, j. 11/09/2013.

67 MARCIO GUIMARAES, in OSMAR BRINA CORREA-LIMA; SERGIO MOURAO CORREA-LIMA, (org.), ob. cit., p. 388.

68 RIO DE JANEIRO, Tribunal de Justica. Agravo de Instrumento n. 0047152-88.2013.8.19.0000, rel. Des. José
Roberto Portugal Compasso, j. 26/11/2013.
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concessdo da recuperacao pelo juiz (tema versado no artigo 59) € que se opera o efeito

novativo ex tunc.

Cabe destacar, ademais, que a novacao de créditos prevista na recuperacao judicial difere da
novacdo tradicional, disciplinada nos artigos 360 a 367 do Cddigo Civil Brasileiro. Em
acepcéao classica, a novacdo é conceituada como “a substituicdo de uma divida por outra,
eliminando-se a precedente. Desaparece a primeira e, em seu lugar, surge nova’®°. A
novacao pode se apresentar como subjetiva (substituindo-se as partes) ou objetiva (novando
0 seu objeto). Independentemente da sua modalidade, um efeito sempre lhe ¢é
caracteristico: a eliminacdo dos acessoérios e garantias da obrigacdo extinta, na auséncia de

estipulacdo em contrario entre as partes.”®

A LFRE traz uma espécie singular de novacgdo, com efeitos modulados e particulares.
Primeiramente, a novagdo operada pela concessédo da recuperacdo judicial possui condicao
resolutiva, isto &, esta vinculada ao cumprimento da nova obrigacdo ajustada no plano de
recuperacdo, conforme disposto no art. 61, 82° da LFRE". Essa condicdo resolutiva confere
certa precariedade a novacado, ja que o descumprimento das novas obriga¢cdes pelo devedor
provocara a decretacdo de sua faléncia e a retomada das condi¢gbes originalmente

contratadas entre devedor e credor’.

Em um segundo aspecto, a novagdo implementada em razdo da concessao da recuperacao
judicial afasta a norma prevista no art. 366 do Cdédigo Civil Brasileiro’3, porquanto a LFRE

possui regra particular sobre o tema, que dispde:

Art. 49. Estdo sujeitos a recuperacao judicial todos os créditos existentes na data do pedido,

ainda que nao vencidos.

8§ 1° Os credores do devedor em recuperacéo judicial conservam seus direitos e privilégios

contra os coobrigados, fiadores e obrigados de regresso.

Como se nota da redacdo dos artigos 59 e 49, 81°, sdo inequivocamente conservadas as
obrigacdes acessorias a obrigacdo novada. Via de regra, serdao mantidas as garantias, sejam
de natureza acessoria ou autdbnoma, pessoal ou real, e os credores titulares destas garantias
podem promover a sua execugdo normalmente, sem se sujeitar aos efeitos do plano de

recuperacao judicial™.

69 WASHINGTON DE BARROS MONTEIRO, Curso de Direito Civil: direito das obrigacGes (12 parte), Sdo Paulo, Saraiva,
1972, p. 324.

70 CODIGO CIVIL, art. 364. A novacgdo extingue os acessorios e garantias da divida, sempre que ndo houver
estipulacdo em contréario. Nao aproveitara, contudo, ao credor ressalvar o penhor, a hipoteca ou a anticrese, se
os bens dados em garantia pertencerem a terceiro que ndo foi parte na novagéo.

art. 365. Operada a novagédo entre o credor e um dos devedores solidarios, somente sobre os bens do que
contrair a nova obrigagdo subsistem as preferéncias e garantias do crédito novado. Os outros devedores
solidarios ficam por esse fato exonerados

71 Art. 61, 82°. Decretada a faléncia, os credores terdo reconstituidos seus direitos e garantias nas condi¢es
originalmente contratadas, deduzidos os valores eventualmente pagos e ressalvados os atos validamente
praticados no ambito da recuperagéo judicial.

72 FABIO ULHOA COELHO, ob. cit., 2005, p. 169.

73 Art. 366. Importa exoneracéo do fiador a novacgao feita sem seu consenso com o devedor principal.

74 JORGE LOBO, in PAULO FERNANDO CAMPOS SALLES DE TOLEDO; CARLOS HENRIQUE ABRAO (coord.), Comentarios a lei de
recuperacdo de empresas e faléncia, 2. ed. Sdo Paulo, Saraiva, 2007. p. 136.
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N&o obstante, por ndo carregarem preceitos de ordem publica, e sim de carater privado,
admite-se a derrogacdo convencional dos efeitos da novacdo pelas partes. Trata-se de direito
disponivel e nada impede que o plano de recuperacdo judicial contemple clausulas que

disponham em sentido diverso da LFRE.

Para liberacdo ou substituicdo das garantias da divida novada, basta que o devedor inclua
como clausula do plano de recuperacado judicial a extensdo dos efeitos da novacdo aos
coobrigados e garantidores e esta seja expressamente aprovada pelo credor titular do

crédito garantido, sob pena de ineficacia.

O conceito foi bem enfrentado pela Décima Oitava Camara Civel do Tribunal de Justica do
Estado de Minas Gerais, ao extinguir uma acédo de execu¢do em que o credor propds em face
de um terceiro coobrigado a uma divida novada pelo plano de recuperacdo judicial, sob o
fundamento que este mesmo credor anuira com a clausula contida no plano de recuperagao

judicial da devedora para estender os efeitos da novagéo aos coobrigados pela divida’®..

Trata-se, portanto, de direito disponivel suscetivel de negociacdo entre as partes, a ser
aplicado - ou ndo - aqueles que manifestem sua concordancia ou divergéncia em Assembleia

Geral de Credores.

Assim ndo entendeu, contudo, a Primeira Camara Reservada de Direito Empresarial do
Tribunal de Justica do Estado de S&o Paulo, ao analisar semelhante clausula, contida no
plano de recuperacdo judicial de Comercial Ribeiro Pintdo Importacdo e Exportacdo Ltda.,
aprovado em Assembleia Geral de Credores. A adotar interpretacdo mais rigida a novacéo
regulada pela LFRE, a turma julgadora considerou nula a mencionada clausula e, portanto,
ineficaz perante a todo e qualquer credor. O entendimento, embora tenha adeptos’® néo se
revela o mais adequado, frente o manifesto carater privado da aludida extensao dos efeitos
da recuperacéo judicial, que deve ser analisado particularmente, de acordo com a vontade

dos interessados.

Fato é que, silente o plano de recuperacgdo judicial, permanecem os direitos em face dos

coobrigados, em atencdo ao art. 49, 81° da LFRE"".

SMINAS GERAIS, Agravo de Instrumento n. 1.0024.11.200811-5/002, rel. Des. Corréa Camargo, j.
05/02/2013. No mesmo sentido: SAO PAULO, Tribunal de Justica, Agravo de Instrumento n. 0036314-
91.2013.8.26.0000, rel. Tarso Duarte de Melo, j. 08/04/2013. Afirmava a clausula: 7.5 Aprovacao do Plano.
Com a aprovacdo do presente Plano Consolidado no dia 29 de Setembro de 2010 em AGC, ocorrera a
concessao da recuperacao judicial nos termos previstos na legislacdo de regéncia e deverdo ser extintas com
resolucdo de mérito todas as acdes, execucdes de titulos judiciais ou extrajudiciais e demais medidas judiciais
aforadas contra Arco Incorporadora Ltda., seus sécios, administradores e/ou garantidores e que envolvam
créditos sujeitos ao presente Plano. As partes nesses processos suportardo, individualmente, os honoréarios dos
respectivos advogados, inclusive os de sucumbéncia. A aprovacdo do Plano implica a extincdo de todas as
obrigagOes solidarias, acessoérias e quaisquer outras (inclusive fiangas e/ou avais) assumidas pelos sécios e/ou
administradoras da Arco Incorporadora Ltda por conta de dividas novadas em virtude de tal aprovacao

76 SAO PAULO, Tribunal de Justica, Primeira Camara Reservada de Direito Empresarial. Agravo de Instrumento
n. 2041474-29.2014.8.26.0000, rel. Des. Francisco Loureiro, j. 14/08/2014; e RIO GRANDE DO SUL, Tribunal
de Justica, Sexta Camara Civel. Agravo de Instrumento n. 70055103501, rel. Des. Ney Wiedemann Neto, j.
24/10/2013

77 RIO DE JANEIRO, Tribunal de Justica, Segunda Camara Civel. Agravo de Instrumento n. 0036754-
48.2014.8.19.0000, rel. Desa. Elisabete Filizzola.
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c) Decretacao da faléncia por descumprimento do plano de

recuperacao judicial

O art. 61 da LFRE é categérico no sentido de que o devedor permanecera em recuperacado
judicial apenas nos dois anos seguintes a concessdo e nado até que seja adimplida a dltima
obrigacao prevista no plano. Durante o periodo “judicial” da recuperacdo, o cumprimento do
plano é fiscalizado pelo administrador judicial e, se houver, pelo Comité de Credores, e o
descumprimento de qualquer obrigacdo prevista no plano acarretara a convolagdo da

recuperacédo em faléncia.

A regra é rigida e causa temores no empreséario ou sociedade empresaria em recuperagao
judicial. Nao por outro motivo, é recorrente que planos de recuperacao judicial desenvolvam
medidas para evitar a imediata convolagdo do procedimento em faléncia (v.g. convocacéo de
Assembleia Geral de Credores, oitiva prévia do devedor, prazo minimo de mora por 30 dias,
etc.), cientes de que inumeros motivos podem lhe conduzir a inadimpléncia das obrigacdes

firmadas no plano.

A doutrina ndo é pacifica em torno do tema. Carlos Henrique Abrado, por exemplo, entende
que a medida extrema - o decreto de quebra - ndo deve ser tomada de imediato pelo juiz,

devendo intimar o devedor para que oportunizar o cumprimento da obrigacdo’s.
Nesse mesmo sentido, o magistério de Carlos Klein Zanini:

A melhor interpretacdo do disposto neste art. 73 sugere, portanto, a mitigacdo da dureza e
da inflexibilidade do comando nele contido. Ao invés de aplicar-se, in literam legis, o que
reza a Lei (“o juiz decretara a faléncia.”), conviria dar-lhe algum polimento, para li ler-se “o
juiz poderé decretar a faléncia”, o que melhor se coadunaria com o espirito que deve presidir

a aplicacdo da Lei”®.

Entretanto, a interpretacéo literal do art. 61, §1°, indica que o plano de recuperacéo judicial
ndo pode prever condigbfes a convolagdo da recuperagdo em faléncia, pois esta é efeito
imediato do descumprimento do plano de recuperacédo durante o prazo de fiscalizacdo de 2

anos, a contar da decisdo de concesséo da recuperacdo judicial.

Os Tribunais tém se revelado rigidos nesse aspecto e construiram soélida jurisprudéncia pela
nulidade da clausula que afaste a previsdo contida no art. 73, IV da LFRE®°. Por esse
entendimento, ndo se pode admitir que o plano condicione a convolacdo em faléncia ao

cumprimento de exigéncias se a propria lei ndo o faz.

78 ob. cit., p. 190.

79 FRANCISCO SATIRO SOUZA JUNIOR; € ANTONIO SERGIO A. DE MORAES PIToMBO (coord.), ob. cit., p. 34.

80 Entre outros: SAO PAULO, Tribunal de Justica, Primeira Camara Reservada de Direito Empresarial. Agravo de
Instrumento n. 2110784-25.2014.8.26.0000, rel. Des. Fernando Antonio Maia da Cunha, j. 11/09/2014; e SAO
PAULO, Tribunal de Justica, Camara Reservada de Direito Empresarial. Agravo de Instrumento n. 209742-
30.2014.8.26.00, rel. Des. Enio Zulianij. 03/06/2014.
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Por outro lado, defende-se que a interpretacdo dos dispositivos a luz dos preceitos contidos
no art. 47 da LFRE permite concluir que ndo se mostra ilegal a clausula que module os
efeitos do descumprimento de obrigacao contida no plano, pois se trata de ajuste que reflete

a intencdo do devedor e seus credores e ndo importa em prejuizo ao procedimento

A defesa pela legalidade da clausula nao signifca que o juiz fique vinculado ao seu contetdo,
pois, diante do caso concreto de descumprimento, recomenda-se que adote as medidas que
julgue adequadas para saneamento equanime da questdo, seja pela decretagcdo da faléncia,

seja pelo cumprimento da clausula ajustada no plano.

De todo modo, a decretacdo de faléncia deve ser fundamentada e ao juiz é conferida
autonomia para temperar a regra no caso concreto, a luz da razoabilidade e
proporcionalidade da medida. Ndo é legitimo |he seja impedido de adotar medidas
alternativas que melhor se ajustem aos interesses envolvidos, ciente dos maleficios

ocasionados pela decretacdo da quebra.

d) Limites ao tratamento diferenciado de credores e o principio da

par conditio creditorum

O tratamento diferenciado de credores submetidos a um mesmo plano de recuperacdo é
consequéncia natural da heterogeneidade da relacdo crediticia que um devedor pode ter

diante das diversas relac¢des juridicas de que participa no exercicio da empresa.

Assim como um contrato de fornecimento tem suas peculiaridades e diferencia-se de
contratos de prestacdo de servigcos, ou aqueles celebrados com instituigbes financeiras, ou,
mais profundamente aos contratos de trabalho, o pagamento dos créditos gerados dessas
distintas relagdes pode n&o receber o mesmo tratamento, sob pena de insatisfazer a

totalidade dos credores.

Conforme adiantado nos topicos precedentes, o legislador esteve atento a essa pluralidade
de relagbes juridicas e categorizou em 4 (quatro) classes os credores sujeitos ao plano de
recuperacdo judicial, a saber: (i) titulares de créditos derivados da legislagdo do trabalho ou
decorrentes de acidentes de trabalho; (ii) titulares de créditos com garantia real; (iii)
titulares de créditos quirografarios, com privilégio especial, com privilégio geral ou
subordinados; (iv) titulares de créditos enquadrados como microempresa ou empresa de

pequeno porte.

A necessidade de obtenc&o de aprovacdo dentro de cada classe supramencionada tem como
objetivo imediato garantir representatividade a cada categoria de credores reunidos no
conclave, conferindo-lhes for¢ca especial para negociar as condi¢cdes de pagamento de seus
créditos. Sem embargo, ao lado da maior representatividade, a LFRE incentiva o tratamento
diferenciado entre credores de cada classe, tendo em vista que o devedor devera estar

atento as necessidades de cada categoria de credores para buscar a obtencdo do quorum de
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aprovacdo dentro de cada classe. E natural que se preveja, portanto, diferentes
caracteristicas de pagamento para beneficiar os credores de cada classe, cada um a sua

maneira e com suas especificidades?.

Conforme bem destacado por Scilio Faver, "o legislador, ao separar sabiamente os credores
e suas forcas deliberativas para composicao final do plano, assim o fez para, de forma célere
e correta, proceder a necessaria reestruturagdo da empresa sem prejudicar qualquer tipo de

credor que se encontra sujeito aos efeitos da recuperacéo judicial"®2.

Entretanto, a relacdo contida na LFRE em muitas oportunidades ainda néo é suficiente para
atender a heterogeneidade de credores contemplados pelo plano de recuperagédo. A
abrangéncia conferida as classes de credores na LFRE, notadamente na classe Ill (credores
quirografarios), promove a unido de instituicbes financeiras, grandes fornecedores, parceiros
comerciais, prestadores de servigos pontuais, entre outros, cujos interesses Ss&o
naturalmente divergentes e, muitas vezes, conflitantes. Nesse cenario, embora a LFRE seja
omissa, é pertinente a criacdo de subclasses para otimizacdo da negociagcdo do plano junto
ao devedor e efetiva preservacao de sua atividade empresaria sem a imposicao de excessivo

sacrificio aos seus credores.

E legitima, portanto, a destinacdo de diferentes formas de tratamento a credores
componentes de uma mesma classe na Assembleia Geral de Credores, desde que se revele
homogénea aqueles credores que possuem interesses igualmente homogéneos, para além da
rigida divisdo legal. Assim também orienta o enunciado n® 57 do Conselho da Justica
Federal: “o plano de recuperacdo judicial deve prever tratamento igualitario para os
membros da mesma classe de credores que possuam interesses homogéneos, sejam estes
delineados em func¢éo da natureza do crédito, da importancia do crédito ou de outro critério

de similitude justificado pelo proponente do plano e homologado pelo magistrado”s.

Em que pese ndo haver 6bice a criacdo de subclasses no plano de recuperagado, cabe ao juiz
resguardar o interesse publico que circunda a LFRE e verificar se esse tratamento
diferenciado entre credores de mesma classe ndo atinge os propdsitos da lei. Ha, portanto,

limites ao seu exercicio.

O primeiro deles esta expressamente disposto no art. 58, §2°, da LFRE®*. Ao se deparar com

plano de recuperacgdo judicial ndo aprovado pelas quatro classes de credores ou por todas

81 E importante salientar que o tratamento diferenciado entre credores, via de regra, ndo pode se particularizar
a ponto de trata-los individualmente. Esse foi o entendimento definido em: BRASIL, Superior Tribunal de
Justica, Terceira Turma, rel. Min. Massami Uyeda. Recurso Ordinario em Mandado de Seguranga n. 30686, j.
07/10/2010, afirmando-se que "a natureza do crédito, seja ele privilegiado ou ndo, ndo confere ao seu titular a
prerrogativa de obter um plano que contemple individualmente seus créditos. Tal pretenséo, alids, se admitida,
teria o condao de subverter o processo de recuperacdo judicial, j& que o plano de reorganizacdo de empresa
deve, para seu éxito, contemplar, conjuntamente, todos os débitos da recuperanda”. A matéria, contudo, ainda
comporta divergéncia no ambito dos Tribunais Estaduais. A respeito, vide: SAO PAULO, Tribunal de Justica,
Primeira Camara Reservada de Direito Empresarial do Tribunal de Justica de Sdo Paulo. Agravo de Instrumento
n. 2032842-14.2014.8.26.0000, rel. Des. Enio Zuliani, j. 25/11/2014.

82 FAVER, Scilio. Curso de recuperacdo de empresas. Sdo Paulo: Atlas, 2014, p. 230-231.

83 | Jornada de Direito Comercial, [23-24 de outubro de 2012, Brasilia]. — Brasilia: Conselho da Justica Federal,
Centro de Estudos Judiciarios, 2013.

84Art. 58, 82°. A recuperacao judicial somente podera ser concedida com base no § 1o deste artigo se o plano
ndo implicar tratamento diferenciado entre os credores da classe que o houver rejeitado.
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aquelas presentes, na forma do art. 45, determina a lei sejam observados os requisitos
elencados no art. 58, 81° na votagéo do plano na Assembleia Geral de Credores. Uma vez
preenchidos, devera o juiz passar a andlise do plano de recuperacao judicial para certificar
que ndo houve tratamento diferenciado na classe que rejeitou o plano. Verificando-o, ndo
deve homologar a decisao, pois "a LRE veda, categoricamente, com fundamento no principio
da pars condictio, que o plano de recuperacdo aprovado na forma do art. 58, §1°, dé

tratamento diferenciado aos credores da classe que houver rejeitado'>.

A segunda limitacdo decorre da interpretacdo sistematica da LFRE, notadamente
desenvolvida no seio dos Tribunais. O sistema criado pelo legislador para aprovacdo do plano
de recuperacao judicial - a supracitada "dupla maioria" - objetiva minimizar a manipulacédo
do quorum. Entretanto, nem toda efetividade Ihe é garantida, pois frequentemente € possivel

destacar certo grupo de credores capazes de atingir o duplo quorum necessério a aprovacao.

Nesses casos, a proposta de vantajoso pagamento a subclasse de credores que signifique
maioria na classe na qual estdo inseridos permitiria a quase total remissdo dos demais

créditos, traduzindo excessivo sacrificio aos demais credores, que ficam de maos atadas.

Dentre diversos casos enfrentados no pais, desenvolveu-se a coibi¢do a criacdo de subclasse
que objetive o oferecimento de vantajosas condi¢cdes a credores capazes de cumprir o
quorum de aprovacdo do plano de recuperacdo em assembleia, isto é, voltadas a

manipulagéo da votagédo assemblear.

O cenario ja foi enfrentado pela Primeira Camara Reservada de Direito Empresarial do
Tribunal de Justica do Estado de S&o Paulo. Cabe fornecer maiores detalhes sobre o caso
para a devida compreensdo: o plano de recuperagdo judicial de Sempra Consultoria e
Tecnologia Ltda. e Supera Tecnologia em Gestdo Empresarial Ltda. previu o inicio do
pagamento aos credores quirografarios de créditos inferiores a R$ 40.000,00, sem desagio,
em prazo mais curto que aos credores com créditos superiores a R$ 40.000,00, com recursos
do RAD®6, sem especificar nimero de parcelas ou valores. Ocorre que, conforme se apurou
na relacdo de credores das recuperandas, os credores subclassificados no segundo grupo
eram apenas 17, contra os 84 outros credores quirografarios do primeiro grupo, que também
perfaziam a maioria se contabilizados pelo valor somado do crédito. Nessa circunstancia, a
subclassificagéo realizada beneficiava determinado grupo de credores enquanto prejudicava
outros credores quirografarios, o que ensejou a declaracdo de nulidade do plano de

recuperacao judicial®”’.

85 Cf. PAULO FERNANDO CAMPOS SALLES DE TOLEDO; CARLOS HENRIQUE ABRAO (Coord.), Comentarios a Lei de
recuperacdo de empresas e faléncia, 5.ed. rev., atual e ampl. Sdo Paulo, Saraiva, 2012, p. 222. No mesmo
sentido, vide: SAO PAULO, Tribunal de Justica. Camara Especializada de Faléncias e Recuperagdes Judiciais.
Agravo de Instrumento n. 0118003-36.2008.8.26.0000, rel. Des. Elliot Akel; j.24/09/2008.

8 O RAD era o coeficiente pelo qual era apurado o lucro das recuperandas apos a concessdo da recuperagdo
judicial, o qual seria destinado para pagamento dos credores. Evidentemente, a efetiva realizacdo de lucro e
sua quantificacao era indefinida, atribuindo incerteza ao recebimento do crédito.

87 SAO PAULO, Tribunal de Justica, Primeira Camara Reservada de Direito Empresarial. Agravo de Instrumento
n. 0008634-34.2013.8.26.0000. rel. Des. Teixeira Leite, j. 04/07/2013. Em casos semelhantes, outros planos
também foram anulados, cf: SAO PAULO, Tribunal de Justica. Agravo de Instrumento n. 0136362-
29.2011.8.26.0000, rel. Des. Manoel de Queiroz Pereira Calgas, j. 28/02/2012; e SAO PAULO, Tribunal de
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A constatacdo da manipulagdo do quorum ndo é tarefa facil aos julgadores e demanda
profunda comparacéo da relacdo de credores com a forma de pagamento prevista no plano.
A definicdo de pagamentos antecipados, diferentes indices de desagio e formas diversas de
correcdo monetaria e/ou incidéncia de juros ganham espaco diante do pedido de recuperacgédo
judicial por grandes sociedades empresarias que contemplam as mais variadas espécies de
credores. A analise, portanto, deve ser criteriosa e atender aos ditames da LFRE para que
ndo enseje a despropositada decretacdo de faléncia do devedor e nem prejudique

demasiadamente determinados credores em beneficio de outros.

4. Conclusao

A alteracdo promovida no ambito da LFRE teve como objetivo priméario o efetivo alcance da
manutencdo das sociedades empresarias economicamente viaveis e a prevengdo da
decretacdo de faléncia, objetivo que muito deixava a desejar nos regimes de concordata

havidos anteriormente no Brasil.

O avanco percebido pela lei falimentar brasileira abrange a busca pela equalizacdo de
interesses naturalmente heterogéneos como caminho a ser trilhado para o éxito do
procedimento de recuperacédo judicial e manutencado da atividade econémica em dificuldades.
O esforgo pela convergéncia desses interesses, descritos pelo legislador no artigo 47 da Lei,
configura o verdadeiro desafio a ser enfrentado por todos os 6rgdos envolvidos diretamente
na recuperacgao judicial do devedor, e sustenta a reflexdo em torno do papel do juiz como

garantidor dessa harmonizacgao.

A primeira conclusdo que se alcanca é que se revela apropriada a submissao do plano de
recuperacéo judicial e da votacdo em Assembleia Geral de Credores ao controlo judicial, de
modo a assegurar o imperioso cumprimento dos pressupostos de legalidade destinados a
proporcionar substrato ao devedor e aos credores para deliberacdo sobre o direito tutelado

no plano de recuperacéao.

Nesse sentido, conclui-se que o controlo judicial sobre o plano de recuperacdo judicial deve
iniciar-se no momento do seu recebimento pelo juizo, pois os requisitos elencados no art. 53
da LFRE destinam-se a revestir o plano de recuperacdo judicial das caracteristicas minimas
para analise dos credores. A inobservancia de qualquer dos requisitos tem como resultado a
inviabilidade de sua votacdo pelos credores, pois sequer propicia o cenario adequado para
que estes possam avalia-lo. Portanto, é imperioso o exercicio de controlo judicial de
legalidade tdo logo seja apresentado o plano de recuperacdo em juizo, devendo o juiz
determinar o saneamento de eventuais vicios em momento anterior a analise pela
Assembleia Geral de Credores, garantindo-se os elementos fundamentais para sua escorreita

deliberacéao.

Justica, Agravo de Instrumento n. 0289541-80.2011.8.26.0000, rel. Des. Manoel de Queiroz Pereira Calgas, j.
31/07/2012.
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A segunda conclusdo que se chega é que, ap6s a deliberacdo e votagdo do plano de
recuperacdo pela Assembleia Geral de Credores, ou seja, no momento de prolacdo da
decisdo de concessdo da recuperagcdo com base no art. 58, 81°, da LFRE, deve o juiz
observar o cumprimento das normas de direito privado no conteddo do plano de recuperacéo
judicial, tanto aquelas previstas na lei falimentar, quanto as demais dispersas no

ordenamento juridico, de modo apurar a legalidade material do plano.

A terceira conclusdo tem como premissa que o plano de recuperacao judicial é
eminentemente contratual, e, como tal, reveste-se da autonomia da vontade das partes a
ele vinculadas. Portanto, ndo deve ser descaracterizada a soberania do devedor e credores
para dispor sobre o contelddo do plano de recuperagdo judicial, desde circunscritos aos
parametros fixados na LFRE. O plano de recuperacao judicial retne direitos hibridos e
complexos, ora a atrair conteudo dispositivo, ora a incitar relevancia publica. Ao tutelar
direitos sobretudo patrimoniais, o plano de recuperacado judicial assume viés privado e nédo
admite indiscriminada intervencao judicial, dado o alto grau de disponibilidade desses
direitos pelas partes. Ao contrario, ao tratar de matérias de ordem publica, deve ser
observada a protecdo ao interesse publico atribuido ao juiz, presente pela imperatividade da

Lei e insuscetivel de ser afastada pela vontade das partes.

Destarte, no exercicio do controlo de legalidade, deve o juiz analisar com cautela o contetdo
do plano de recuperacédo judicial para verificar eventuais transgressées a normas de direitos

indisponiveis, respeitando-se a negociacédo efetuada entre o devedor e seus credores.

A LFRE, por ter um viés também econdmico, assume especial e fundamental papel no
cenario das relagdes negociais empresariais. Apta a influenciar sensivelmente o mercado, as
concepcbes em torno de seus institutos ganham contornos dramaticos diante da
possibilidade de decretacdo de faléncia de grandes conglomerados empresariais. Por outro
lado, havera inegavel impacto nos custos de transacdo dos credores com o devedor
empreséario se forem chanceladas clausulas que coloquem certas classes ou subclasses em
posicdo de desvantagem imotivada ou efetivo prejuizo a classe de credores que o rejeitou,

conferindo a manutencdo de empresas economicamente inviaveis.

Apo6s 10 anos de vigéncia da LFRE, muitos ainda séo os desafios a serem enfrentados para o
alcance dos resultados que dela se espera. A divergéncia de entendimentos verificadas no
ambito dos Tribunais brasileiros revela a acentuada inseguranca juridica que assola os
empresarios que se veem em torno de uma recuperacao judicial, seja como devedor, seja

como credor ou um oportuno investidor da atividade empresaria em crise.
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