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RESUMO

Trata-se de trabalho de conclusdo de curso de graduacdo na area de direito
empresarial, tendo como enfoque a analise legal, jurisprudencial e doutrinaria da
assembleia geral de credores que delibera sobre o plano de recuperacédo. Busca-se
analisar os dispositivos constantes na nova Lei de Faléncias e Recuperagédo de
Empresas (LFRE), Lei n® 11.101, de 09 de fevereiro de 2005, conjuntamente com a
interpretacdo dos mesmos realizada pela jurisprudéncia e pela doutrina, citando-se,
ainda, aspectos faticos que contribuem para o entendimento dos bens em conflito.
As questdes atinentes a formacao e manifestacao da vontade coletiva dos credores
acerca do plano de recuperagéo sédo os objetivos centrais que se pretende esmiucar
nesse estudo. Analisa-se, ainda, as formalidades exigidas pela Lei para a validade
da manifestacédo da vontade coletiva dos credores em assembleia. Por conseguinte,
cuida-se, esta monografia, de um comparativo das prerrogativas conferidas pela Lei
aos credores com 0s principios que regem o instituto da recuperacdo de empresas,
analisando em que medida eles se complementam ou se controvertem,
estabelecendo-se interpretacfes de acordo com o principio maior que rege a Lei de
Faléncias e Recuperagcao de Empresas, qual seja o “principio da preservagao da
empresa”. Em um enfoque jurisprudencial, demonstra-se, também, de que forma os
tribunais do Brasil relativizam os disposicfes categoricas da Lei em relacdo ao tema.
Por fim, expBe-se as solu¢des encontradas no Direito para os problemas que a Lei

11.101/05, por si s6, ndo consegue resolver.

Palavras-chave: Recuperacéo judicial. Assembleia de credores. Lei 11.101/05.



ABSTRACT

This work focused on corporate law, especially on the legal, doctrinal and
case law study of the creditors resolution about the reorganization plan. The
objective is to examine the new Brazilian Bankruptcy Law, Law 11.101, enacted in
2005, together with interpretation of this by jurisprudence and doctrine, mentioning
factual aspects that contribute to the understanding of issues in conflict. The study
concentrates on issues related to forming and expression of creditors will about the
reorganization plan. It also analyzes the formalities required by law for the validity of
the expression of collective will on the creditors meeting. Therefore, this work sets an
association between prerogatives conferred by the Law to creditors with the
principles that rule the institution of business recovery, scrutinizing in what sense
they are complementary or contradictory, and always interpreting it under the
principle of the continuance of the business, main principle in which the Bankruptcy
Law is founded. In a jurisprudential approach, also, is stablished how the courts of
Brazil have relativized the categorical provisions of the Law in relation to the theme.
At least, this work exposes the solutions found in the legal system for the problems
that the Law 11.101/05, by itself, can not solve.

Keywords: Judicial Reorganization. Assembly of Creditors. Law 11.101/05.
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1 INTRODUCAO

A Lei 11.101 de 2005 introduziu no ordenamento juridico brasileiro o instituto
da recuperacdo judicial, em que o devedor deve apresentar um plano de
reorganizacdo da sua atividade a fim de superar uma situacéo de crise. A empresa
gue se encontra em crise econOmico-financeira pode utilizar-se do procedimento
previsto na Lei para pressionar seus credores a aderirem a uma proposta de
novacao de suas obrigacdes e, assim, manter-se em atividade. Nao se trata de uma
simples negociacéo, pois, na maioria das vezes, o pedido de recuperacao judicial
decorre do insucesso das tratativas extrajudiciais.

A recuperacdo judicial cria ambiente em que se forca um consenso minimo
entre os interesses dos credores e do devedor. Nessa conjuntura, o credor pode
aceitar a proposta apresentada pelo devedor e receber seu crédito em condicdes
sob as quais jamais se submeteria em situacdes de normalidade. Por outro lado, o
credor pode rejeitar a proposta e assumir o risco de ndo ter seu crédito adimplido,
ante a provavel faléncia da empresa devedora. Contudo, entre estes extremos,
outros podem ser os resultados do conclave e diversos sdo os fatores que
influenciam na deliberacéo dos credores.

A manifestacdo de vontade dos credores, no entanto, ndo se da de forma
individual. Os credores submetidos a recuperacdo judicial deliberam sobre a
proposta do devedor em assembleia propria para este mister. A decisdo de conceder
ou ndo o regime de recuperacao judicial a empresa em crise é exclusiva do Poder
Judiciério; entretanto, este nao pode ignorar o resultado da deliberacdo dos credores
em assembleia.

Neste trabalho, ndo se pretende analisar a totalidade do instituto da
recuperacado judicial, mas apenas 0s seus aspectos que tém relacdo direta com a
assembleia de credores que delibera sobre o plano de recuperacéo. Nesse sentido,
nao serdo estudadas as demais competéncias da assembléia geral de credores
previstas na Lei. Entre os aspectos relativos a assembleia_encontram-se as
formalidades exigidas pela Lei 11.101/05 para a validade do conclave. Em relagéo
aos resultados da deliberacdo, também serdo abordados, porém ndo de forma
exaustiva, temas pertinentes a manifestacdo da vontade coletiva dos credores que

nao sdo objetos explicitos da legislagédo recuperacional. Assim, temas como o abuso



de direito, direito comparado, outras legislacdes especificas e assuntos nao
juridicos, entre outros, por ndo serem objeto deste trabalho, ndo serdo tratados com
toda a extensdo e complexidade que lhes sdo proprios, sendo descritos apenas
naquilo que tém relacdo com a deliberacdo dos credores sobre o plano de
recuperacao.

Esses temas que fogem a legislacdo especifica sobre recuperacao judicial
denunciam o quao delicada e complexa é a reorganizacdo de uma empresa em
crise. Em pleno século XXI, com a globalizacdo e a integracdo harmoénica de
complexos ciclos de producgdo, a faléncia deve constituir-se apenas como Uultima
alternativa para a empresa em crise. Desta feita, havendo sinais de que determinada
empresa nao opera da melhor forma, cabe a lei propiciar modos de intervencao que,
logo nos primeiros sinais de crise, apliguem remédios que possam evitar 0
agravamento da situagao.

Contudo, de nada adianta impetrar esforcos na recuperacdo de empresas cuja
manutencdo é mais custosa a sociedade que a sua liquidacdo. O Direito deve
intervir a fim de evitar esse resultado, criando mecanismos para melhor administrar a
crise empresarial e para otimizar 0s recursos presentes no mercado. Ademais, 0
Direito, mais do que a letra fria da lei, também atua com o fim de incitar seus
operadores a trabalharem com vistas a tornar eficazes as medidas e os valores
consagrados por seus institutos.

Estas medidas e valores, no entanto, nem sempre sdo considerados pelos
credores que, na assembléia geral, ttm o poder e o direito de aplica-los, e que
podem conduzir o processo de recuperacdo de empresas, previsto pela Lei, ao
resultado que esta justamente pretende evitar, ou seja, a faléncia. O conflito entre o
interesse da recuperanda e o feixe de interesses dos credores € 0 ponto critico da
recuperacéo judicial. Os credores tém legitimidade para pretenderem receber seus
créditos sem qualquer compromisso com a recuperacao da empresa devedora.

Com relacdo ao Direito, este estudo busca demonstrar as diferentes
perspectivas sobre a manifestacdo da vontade coletiva dos credores cuja atuagéo
em assembleia pode apresentar distorcdes e vicios que, se ndo forem monitorados
pelo Poder Judiciario, podem inviabilizar os objetivos da Lei 11.101/05. Com relacao
a sociedade, este trabalho ocupa-se de um tema central na organizacdo econémica
moderna, qual seja, da empresa, que, entre outras interpreta¢des, consubstancia-se

como fonte de producao e circulacdo de bens e servi¢cos para o mercado, bem como
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fonte geradora de empregos e tributos. Dai a necessidade de acentuada cautela na
administragao de uma crise economica e financeira que assole esse ente.

O ideal de manutencdo da empresa, embora tenha se assentado no
ordenamento juridico brasileiro a partir de 2005, com a promulgacédo da Lei 11.101,
nao era inédito. De fato, j& existia no ordenamento portugués o Alvara de 1756, fonte
do Direito luso-brasileiro, que determinava que aqueles comerciantes acometidos
em ruina em seus negocios licitos, e de boa-fé, ndo incorreriam em nenhum crime e,
neste caso, 0s atos seriam remetidos as autoridades competentes que tinham o
dever de os “concertar e compor com seus credores”[sic]".

N&o é novidade, portanto, que a pretensdo do Direito Falimentar nada mais é
do que “consertar’” a empresa insolvente através de composi¢cao com seus credores.
Nesse sentido, as criticas a concordata preventiva do Decreto-lei de 1945, cujo erro
fundamental consistia em permitir sua concessao apenas atentando-se a
pressupostos formais, sem cogitar as causas da insolvéncia do devedor, se ele foi
inepto ou incompetente, e, ainda, sem indagar se o devedor teria um plano viavel
para a reorganizacdo da empresa em crise.

Além do principio de preservacdo da empresa ndo ser totalmente inédito na
legislacdo empresarial brasileira, outro instituto base da Lei de 2005 também j& era
familiar aos operadores do Direito antes da promulgacdo da nova Lei, embora ndo
com 0s contornos atuais, a saber, a assembleia de credores.

A assembleia de credores nao consiste numa inovacdo trazida pela Lei
11.101/05, mas o papel que este érgao exercia no diploma legal anterior € bem
contrastante em relagéo ao atual. Diferentemente da pretensao da Lei hodierna, na
vigéncia do Decreto-lei de 1945 nao existia qualquer estimulo a participacdo dos
credores nesses procedimentos, pois, segundo o que afirma a doutrina, 0S mesmos

sabiam que dificilmente receberiam seus créditos, ainda mais porque, quando se

! “Esse alvara foi outorgado no ano seguinte ao do terrivel terremoto de Lisboa, que causara a

desorganizacao e ruina do comércio e da navegacao da metrépole. Impds-se, por isso, a revisdo das
Ordenacdes Filipinas, nessa matéria. A regra VIll, do Alvara de 1756, determinava que “os que
cairem em pobreza sem culpa sua, por receberem grandes perdas no mar, ou na terra, em seus
tratos e comércios licitos, ndo constante de algum dolo ou malicia, ndo incorrerdo em pena de algum
crime. E neste caso serdo os atos remetidos ao Prior e Consules do Consulado, que os procurarédo
concertar e compor com seus credores, conforme o seu Regimento”.[sic]. REQUIAO, Rubens. A crise
do direito falimentar brasileiro — Reforma da lei de Faléncia. Revista de Direito Bancario e do
Mercado de Capitais. Sdo Paulo, vol. 20, p. 199-208, 2001.

2 Ibidem.
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chegava a esta fase processual, 0s ativos remanescentes tinham pouco ou nenhum
valor®.

A previsdo da nova Lei quanto ao papel da assembleia de credores, no
entanto, é bastante diferente porque os credores tém o poder-dever de deliberar
sobre o plano de preservacdo da empresa, sobre sua viabilidade e sobre a
razoabilidade das premissas que suportam a pretensdo da devedora. Ou seja, a
manifestacdo dos credores ndo se restringe a forma de realizacdo do ativo, ainda
gue a assembleia com este escopo tenha sido mantida na nova Lei. Contudo, essa
mudanc¢a de paradigma nao ocorreu de um dia para o outro. Em que pesem as
criticas estarem presentes desde os primeiros anos do Decreto-lei de 1945% o
Projeto de Lei 3.476/93, que buscava a reforma do sistema de concordatas, esteve
esquecido no Congresso Nacional desde 1993 para apenas apos o ano de 2001,
ressurgir, tendo sido alterados quase todos o0s artigos do projeto original.

A vontade politica que impulsionou aquele Projeto de Lei de 1993 a tornar-se
a atual Lei 11.101/05 resultou do compromisso firmado pelo Poder Executivo ante o
Fundo Monetario Internacional, no sentido de melhorar os “marcos legais” do
mercado brasileiro. As profundas modificagcbes dos dispositivos do Projeto de Lei
original decorreram do citado compromisso com instituicées internacionais e sao
resultados da incorporacdo das diretrizes e principios do manual editado em 2001
pelo Banco Mundial®.

Dessa influéncia externa, combinada com as necessidades internas do Brasil
no ambito juridico-recuperacional, resultou o atual sistema que tem como fim de um
lado preservar a empresa e os interesses diretamente relacionados a ela e, de outro
lado, em uma perspectiva mais ampla, proteger o “crédito” ou a sua circulagao.

E para melhor descrever o sistema atual, neste trabalho foram utilizados,

inicialmente, como fonte de pesquisa bibliografica, livros de comentarios a Lei

® SZTAJN, Rachel. Notas Sobre as Assembléias de Credores na Lei de Recuperacdo de
Empresas. Revista da Faculdade de Direito Milton Campos, v. 12. Belo Horizonte, 2006, p. 312/313

* “A nova lei mostrou-se inexoravel contra os credores, restringindo-lhes o exercicio de seus direitos
creditérios. Nao mais lhes é dado intervir no processo de liquidacao, elegendo o liquidatéario. Nem, tao
pouco, intervir na concordata preventiva ou suspensiva da faléncia, sendo em termos que lhes
impossibilitam  verdadeiramente defender, eficientemente, seus créditos. Instituiu-se verdadeiro
espirito fascista, o que impropriamente se tem chamado de concordata de autoridade.” FERREIRA,
Waldemar. Apud ARAGAO, Paulo Cezar, BUMACHAR, Laura. A Assembleia Geral de Credores na
Lei de Recuperacdo e Faléncias. In SANTOS, Paulo Penalva (Coord.). A Nova Lei de Faléncias e
de Recuperacdo de Empresas: Lei n°® 11.101/05. Rio de Janeiro: Forense, 2006, p. 113.

® PENTEADO, Mauro R. In: SATIRO JR., F.;PITOMBO, A.S.S. Comentéarios a Lei de Recuperacgéo
de Empresas e Faléncia. Sdo Paulo: RT, 2005, p.58.
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11.101/05, por tratarem de forma detida cada disposi¢ao do referido diploma legal.
Outrossim, porque o objeto do trabalho restringe-se a manifestacdo da vontade
coletiva dos credores em assembleia acerca do plano de recuperacéo, artigos que
tratam deste tema especifico também foram consultados. Como cada situacédo de
crise apresenta peculiaridades ndo previstas pelo legislador, experiéncia adquirida
em atividade de extenséo e pesquisa jurisprudencial foram utilizadas para esclarecer
a aplicacao da abstracdo da Lei aos casos concretos.

O tema deste trabalho sera apresentado em trés capitulos. No primeiro
capitulo, serdo descritos os aspectos da recuperacdo judicial que apresentam
relacdo direta com a manifestacdo da vontade coletiva dos credores acerca do plano
de recuperacdo. Neste capitulo, ainda, introduz-se o cerne do objeto do trabalho, a
assembléia geral de credores, conceituando-a, expondo os pontos de vista sobre a
sua natureza, funcdo e objetivos, e problematizando um dos seus aspectos mais
polémicos, a saber, a soberania das deliberacdes.

No segundo capitulo, serdo expostas as formalidades exigidas pela Lei
11.101/05 para a validade da deliberacdo. Primeiramente, serdo descritas em que
hip6teses a assembleia de credores pode ser convocada, quem tem legitimidade
para convoca-la e como isso ocorre. Posteriormente, serd exposto o necessario
regramento acerca da instalagdo do conclave, momento de grande tensao, pois seus
requisitos se ndo observados levardo ao adiamento da reunido, o que pode provocar
prejuizos a recuperanda. Superadas as etapas de convocacao e de instalacdo da
assembleia, a Lei também cuidou de impor um procedimento de deliberacao,
excluindo o direito de voto de alguns credores e estabelecendo a votacdo por
classes de credores a fim de otimizar a manifestacdo coletiva destes, escolha
legislativa ndo imune a criticas.

No terceiro capitulo, serdo apresentados e problematizados os possiveis
resultados da deliberacdo da assembleia de credores acerca do plano de
recuperagdo. A aprovacgdo do plano, que é o resultado buscado pelo devedor, mas
que nem sempre decorre da aceitagdo espontanea dos credores, revela aspectos
essenciais para a recuperacao judicial, a saber, a viabilidade do plano apresentado e
a novacao das obrigacOes da recuperanda.

Por outro lado, quando o plano apresentando n&o convence a maioria
necesséria dos credores, tem-se como resultado da assembleia a rejeicdo do plano

por parte dos credores. Com este resultado, resta ao devedor ou modificar o plano ja
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apresentado, hipétese que induz a varios questionamentos quanto ao momento e
limites dessa modificacdo, ou, ainda, resta requerer ao juiz a imposi¢cao do plano aos
credores dissidentes por meio do “Cram Down” brasileiro, que muito diverge do
instituto original previsto no ordenamento norte-americano.

Por fim, a assembleia de credores pode resultar na rejeicdo do plano pelos
credores, ndo havendo aprovacdo por nenhuma maioria que possibilite outro
resultado que nao leve a convolacdo da recuperacéo judicial em faléncia. Verifica-
se, no entanto, que este resultado nem sempre decorre do necessario saneamento
do mercado, podendo ser provocado por distor¢bes e vicios na sistemética das
deliberagbes prevista pela Lei, como o abuso do direito de voto de alguns credores,
por exemplo.

A Lei 11.101/05 apresenta lacunas sobre diversos aspectos que influenciam
no resultado da deliberagdo; tanto a doutrina como a jurisprudéncia ja identificaram
essas impropriedades e desenvolveram alternativas para sana-las, o que sera

exposto ao longo deste trabalho.
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2 A RECUPERACAO JUDICIAL

Neste capitulo, serdo apresentados brevemente os aspectos da recuperacao
judicial que apresentam relacéo direta com a manifestacdo da vontade coletiva dos
credores acerca do plano de recuperacdo. Estes aspectos introdutdrios sao
essenciais para o entendimento das demais questdes expostas ao longo deste
trabalho.

As caracteristicas, origens, funcoes e finalidades da recuperacéo judicial e do
plano de recuperacdo serdo expostas com o aprofundamento necessario ao
entendimento das questdes relativas a manifestacdo da vontade coletiva dos
credores. Por fim, busca-se apresentar a assembleia geral de credores, ressaltando

suas controvérsias e limitacoes.

2.1 ARECUPERACAO JUDICIAL NA LEI 11.101/2005

A recuperagdo judicial consiste em um instituto criado pela Lei 11.101/05,
constituido por uma série de providéncias das mais variadas naturezas, tanto de
Direito Publico, quanto de Direito Privado, e até mesmo de natureza nao juridica,
como econbmica, contabil, organizacional, etc. Seu objetivo € reestruturar a
capacidade produtiva de uma empresa, melhorando-a, a fim de superar uma
situacdo de crise e, conforme o art. 47 do referido diploma legal, preservar a fonte
produtora de empregos e tributos por meio da composicdo dos interesses dos
credores®.

Ainda no ambito conceitual, mister ressaltar o viés processual do instituto, ja
que a recuperacao se implementa por meio de uma acao judicial, de iniciativa do
devedor, que somente pode ser exercida até a declaracdo de faléncia’. No entanto,
em que pese 0 instituto existir através de uma acao judicial, o processo de
recuperacao judicial produz extensa eficacia no plano do direito material. A atividade

jurisdicional é atipica, pois, em muitos aspectos essenciais a recuperacgao, 0 juiz nao

® CAMPINHO, Sérgio. Falencia e Recuperacdo de Empresa: o novo regime da insolvencia
empresarial. 4. Ed. Rio de Janeiro: Renovar, 2009, pp. 10/11.
" Ibidem.
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é chamado a se pronunciar autoritativamente®. A jurisdicdo deve atuar como
catalisadora da composicao dos interesses das partes dessa relagdo débito-crédito.

A recuperacao judicial tem como premissa o papel essencial da empresa na
sociedade, o qual ndo se restringe a um papel meramente privativo, pois transcende
os interesses individuais de seus proprietarios para cumprir uma “funcdo social™®.
Essa “funcdo social” da empresa’® decorre do efeito colateral benéfico de seu
funcionamento, porque, ao explorar a atividade prevista no seu objeto social e ao
perseguir seu objetivo (lucro), a empresa promove interacdes econdémicas com
outros agentes do mercado. A atividade empresarial envolve o consumo e venda de
produtos e servicos, bem como gera empregos e paga tributos, o que movimenta a
economia e desenvolve a comunidade em que estd inserida, criando riqueza e
ajudando no desenvolvimento do pais™®.

Tao grande é a importancia da empresa e de sua manutencdo, que a
jurisprudéncia tem estendido os efeitos da recuperacao judicial até mesmo aos

credores que a Lei excluiu desse 6nus.

® CAMINA MOREIRA, Alberto. Poderes da Assembléia de Credores, do Juiz e Atividade do
Ministério Publico. In: PAIVA, Luiz Fernando Valente de (Coord.). Direito Falimentar e a nova lei de
Faléncia e Recuperacédo de Empresas. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2005, p. 251.

° NUNES, Marcelo G. e BARRETO, Marco A. F. Alguns apontamentos sobre comunhdo de
credores e viabilidade econdmica. In CASTRO, Rodrigo R. Monteiro de; ARAGAO, Leandro Santos
de. (Coord.). Direito Societario e a nova lei de faléncia e recuperacao de empresas. Sdo Paulo:
Suartier Latin, 2006, p.310.

“Quando se fala em func¢éao social da propriedade ndo se indicam as restricdes ao uso e gozo dos
bens proprios. Estas Ultimas sdo limites negativos aos direitos do proprietario. Mas a no¢édo de
funcdo, no sentido em que é empregado o0 termo nesta matéria, significa um poder, mais
especificamente, o poder de dar ao objeto da propriedade destino determinado, de vincula-lo a certo
objetivo. O adjetivo social mostra que esse objetivo corresponde ao interesse coletivo e ndo ao
interesse proprio do dominus; o que ndo significa que ndo possa haver harmonizacdo entre um e
outro. Mas, de qualquer modo, se se estd diante de um interesse coletivo, essa fungdo social da
propriedade corresponde a um poder-dever do proprietario, sancionavel pela ordem juridica.”
COMPARATO, Fabio Konder. Func¢éo social da propriedade dos bens de producao. In Revista de
Direito Mercantil, Industrial, Economico, e Financeiro. Sdo Paulo, ano 15, n.63, jul/set 1986, p.75.
Nesse mesmo sentido, em outro artigo, assinala o autor que “a funcédo social da propriedade é
apresentada como imposi¢céo do dever positivo de uma adequada utilizacdo dos bens, em proveito da
coletividade.” COMPARATO, Fabio Konder. Estado, empresa e Funcdo Social. In Revista dos
Tribunais. Ano 85, v. 732, out 1996, p. 43. Da mesma forma explica Vergosa: “Ser ‘dotado de livre
iniciativa’ nao significa licenca para exercer o papel de predador sem limites. H& duas fronteiras
basicas que devem ser observadas pelo empresério: aquela correspondente aos demais empresarios
(direito da concorrencia) e a que diz respeito aos destinatario da atividade empresarial (direito do
consumidor). [...] A autonomia privada ndo pode impor-se sobre o interesse da sociedade, nas areas
socialmente sensiveis.[...] A liberdade de iniciativa, entendida como liberdade de criagdo empresarial,
somente seria protegida enquanto favorecesse o desenvolvimento nacional e a justica social.”
VERGCOSA, Haroldo M. D. Curso de direito comercial, vol. 1. S&o Paulo: Malheiros Editores, 2008,

. 203-204.
b SPINELLI, Luis Felipe, TELLECHEA, Rodrigo, SCALZILLI, Jodo Pedro. Recuperacgdo extrajudicial
de empresas. 1. Ed. Sao Paulo: Quartier Latin, 2013, p. 32/33.
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O Superior Tribunal de Justica, por exemplo, ja proferiu decisdes
determinando que devem ser obstados os atos judiciais que reduzem o patrimoénio
da recuperanda, o que vale também para as execucdes fiscais que, a principio, ndo
estariam submetidas aos efeitos da recuperacéo judicial*’. Segue essa linha também
o Tribunal de Justica do Rio Grande do Sul, o qual exige, para a exclusdo da
garantia conhecida como “trava bancaria” dos efeitos da recuperagéo judicial, que as
cédulas de crédito bancario garantidas por alienacdo/cessdo fiduciaria sejam
registradas no Cartério de Titulos e Documentos antes do pedido de recuperacdo™®.

A recuperacédo judicial tem por funcdo propiciar um ambiente em que se
possa utilizar de mecanismos legais e judiciais capazes de evitar a faléncia do
devedor. Isso se da, entre outras medidas, principalmente por meio da suspensao
da exigibilidade das dividas da empresa por 180 dias, conforme o 84° do art. 6° da
LFRE, concedendo ao devedor um prazo para que possa reorganizar as suas
atividades e renegociar de maneira global o seu passivo com o fim de manter-se em

operacao.

2.2 O PLANO DE RECUPERACAO DA EMPRESA EM CRISE

O plano de recuperacéo judicial é o resultado material, formalizado em um

documento, de um conjunto de negociacdes e pressdes, a que estdo sujeitos o

2 “PROCESSO CIVIL. AGRAVO NO CONFLITO POSITIVO DE COMPETENCIA. EXECUGAO
FISCAL. SOCIEDADE EMPRESARIA SUSCITANTE EM RECUPERACAO JUDICIAL.
COMPETENCIA DO JUiZO FALIMENTAR PARA TODOS OS ATOS QUE IMPLIQUEM RESTRICAO
PATRIMONIAL. PRECEDENTES. 1. As execug¢les fiscais ajuizadas em face da sociedade
recuperanda ndo se suspenderdo em virtude do deferimento da recuperagdo judicial. 2. Todavia,
embora a execucgdo fiscal, em si, ndo se suspenda, devem ser obstados os atos judiciais que
reduzam o patriménio da sociedade em recuperacéo judicial, enquanto mantida essa condi¢do. Na
hipotese, a aplicagédo literal do art. 6°, § 7°, da Lei 11.101/05 conduziria & inibicdo do cumprimento do
plano de recuperacdo previamente aprovado e homologado. Precedentes. 3. Agravo nao provido.”
BRASIL. Superior Tribunal de Justica. AgRg no Conflito de Competéncia n° 127.674. Agravante:
Fazenda Nacional. Suscitante: Viplan Viac@o Planalto LTDA. Suscitados: Juizo de Direito da Vara de
faléncias e recuperac¢des judiciais do Distrito Federal e outro. Relatora Min. Nancy Andrighi. Brasilia,
25 set. 2013. Acesso em 25.05.2014.

13 “aAgravo de Instrumento. Trava bancaria. Cédulas de crédito bancério amparadas pela garantia da
cessao fiduciaria ndo podem ser classificadas como crédito extraconcursal, mas, sim, quirograféarios,
uma vez ndo registradas, na forma do art. 1.361, par. 1°, do CC/2002, antes do deferimento do
processamento da recuperacdo judicial da empresa. O disposto no par. 3°, do art. 49, da lei
10.101/05, também néo se aplica ao caso concreto face ao nao registro da garantia fiduciaria da
cédula de crédito bancario no cartério de Titulos e Documentos antes do processamento da
recuperacdo judicial da agravada. RIO GRANDE DO SUL. Tribunal de Justica”. Agravo de
Instrumento n. 70047101399. Agravante: Banco Sofisa SA. Agravado: Tutto Condutores Elétricos
LTDA. Relator Des. Luis Augusto Coelho Braga. Porto Alegre, 24 mai. 2012. Acesso em 25.05.2014.
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devedor e os credores’. Desse ambiente hostil &s partes, mormente ante o fracasso
da negociacao extrajudicial, colhe-se uma proposta destinada aos credores, a qual
pode ser aceita ou ndo'®, em que sdo delineadas as acdes que, ao reorganizar a
atividade ou reformatar a empresa, possibilitardo a sua continuidade com o sacrificio
dos credores.

Partindo-se da premissa de que na recuperacéo judicial impera a autonomia
de vontade das partes, muitos autores entendem que o plano tem natureza juridica
contratual, constituindo um contrato do tipo consensual, solene (cujas formalidades
sdo a celebracdo por escrito, a apresentagdo em prazo prescrito em Lei e a
necessidade de homologacéo judicial), comutativo, oneroso, de execugao
continuada®® e bilateral — pois, em que pese a pluralidade de sujeitos envolvidos, é
celebrado entre duas partes: de um lado o devedor que apresenta o plano (pdlo
unisubjetivo) e de outro os credores (p6lo plurisubjetivo)®’.

No entanto, a realidade é bastante diferente. O que se observa é uma
autonomia de vontade mitigada pela falta de informacdo, jA que no sistema
recuperacional brasileiro, os credores apenas tém acesso as informacgdes que sao
prestadas unilateralmente pelo devedor’®. Dessa forma, h4 casos em que os
credores deliberam sobre o plano de recuperacdo desconhecendo néo sé a Lei, mas
também aspectos essenciais sobre a empresa devedora e a retomada de sua
atividade. llustra essa realidade o comportamento de credores quirografarios da
VRS Industria de Laticinios LTDA, na assembleia convocada para deliberacdo do
plano de recuperacgéo apresentado. Os produtores de leite que compunham a classe
dos credores quirografarios mostraram-se avessos ao plano de recuperacao por
estarem arrolados na classe que seria a Ultima a receber seus créditos. Esses

produtores aparentemente ignoravam que é a Lei que determina a ordem de

“ VIGIL NETO, Luiz Inacio. Teoria Falimentar e regimes recuperatorios: estudos sobre a Lei n°
11.101/05. 1. Ed. Porto Alegre: Livraria do Advogado, 2008, p. 166.

> cAMINA MOREIRA, Alberto. Poderes da Assembléia de Credores, do Juiz e Atividade do
Ministério Publico. In PAIVA, Luiz Fernando Valente de (Coord.).Direito Falimentar e a nova lei de
Faléncia e Recuperacao de Empresas. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2005, p. 248.

'® SPINELLI, Luis Felipe, TELLECHEA, Rodrigo, SCALZILLI, Jodo Pedro. Recuperacéo extrajudicial
de empresas. 1. Ed. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2013, p. 115.

' PENTEADO, Mauro R. In: SATIRO JR., F.;PITOMBO, A.S.S (coords). Comentarios a Lei de
Recuperacdo de Empresas e Faléncia. Sao Paulo: RT, 2005, p.83.

¥ COROTTO, Susana. Modelos de reorganizacdo empresarial brasileiro e alem&o: comparacéo
entre a Lei de Recuperacdo e Faléncias de Empresas (LRFE) e a Insolvenzordnung (InsO) sob a
Otica da viabilidade pratica. 1. Ed. Porto Alegre: Sérgio Antonio Fabris ed., 2009, p.52.
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classificagdo dos credores e que o plano apresentado pelo devedor ndo poderia
desrespeitar essa regra™®.

Outrossim, a possibilidade de o plano ser imposto aos credores dissidentes
ou, até mesmo, ser homologado em que pese nao atingir o quérum de aprovacao do
art. 45 pode tornar improprio o reconhecimento da natureza contratual do plano de
recuperacéo”. Também nesse sentido a assembleia de credores da VRS serve de
exemplo: o auge da animosidade dos credores quirografarios deu-se quando alguns
produtores de leite deixaram a sala onde a assembleia acontecia momentos antes
da votacédo, ou seja, ndo estavam presentes para manifestar sua rejeicdo por meio
do voto. O plano acabou sendo aprovado e os produtores que o rejeitaram terao,
inevitavelmente, de se submeter a ele®.

Desta feita, o entendimento de que o plano de recuperacdo tem natureza de
contrato, ainda mais consensual, ndo se espelha na realidade, pois o0 que se verifica
€ apenas a apresentacdo de uma proposta satisfatoria para alguns credores e a
submisséo obrigatéria dos demais.

As especificacbes sobre o contetddo obrigatorio do Plano estdo descritas na
Secao Ill da Lei, nos artigos 53 e 54. Obrigatoriamente, a proposta de soerguimento
da empresa apresentada pelo devedor deve conter a discriminacdo dos meios de
recuperacdo a ser empregados, conforme exemplificativamente arrola o art. 50, bem
como a demonstracdo da viabilidade econbmica da empresa, peca técnica que deve

ser formulada com a assisténcia de pessoas habilitadas a esse mister®®. Ainda, a

Y UFRGS. Atividade de extensdo n® 22332. Assembleia-Geral de Credores realizada em 10.12.2013,
referente a recuperagdo judicial da VRS Industria de Laticinios LTDA autuada sob o n°
047/1.13.0002261-3, em tramitacdo perante a 12 Vara Judicial de Estrela/RS.

% Nesse aspecto, os argumentos utilizados por Jorge Lobo para afastar o reconhecimento da
natureza contratual da Recuperacao judicial também se aplicam a discussao acerca do plano de
recuperacao: “[...] o contrato s6 obriga aqueles que a ele aderirem, tacita ou expressamente, o que
ndo ocorre na recuperagao judicial, porque ela: 1°) “Suspende o curso de todas as acdes e
execucdes em face do devedor’, independente da vontade dos credores; 2°) “obriga a todos os
credores a ela sujeitos”, inclusive os credores ausentes, os que se abstiveram de votar e os
dissidentes, vencidos na assembleia geral de credores; 3°) nova o0s créditos anteriores ao
ajuizamento da agdo, com sacirficio do direito dos credores, embora, eventualmente, sob protestos;
4°) mesmo nao havendo unanimidade na votacdo por classes, o juiz pode homologar o plano,
impondo-o0 a classe dissidente, se preenchidos os requisitos do art. 58, §§1° e 2° da LRE etc.” LOBO,
Jorge. In SALLES DE TOLEDO, Paulo F. C., ABRAO, Carlor Henrique (coords). Comentarios a lei
de recuperacdo de empresas e faléncia. Sdo Paulo: Saraiva, 2007, p. 121/122.

! UFRGS. Atividade de extens&o n® 22332. Assembleia-Geral de Credores realizada em 10.12.2013,
referente a recuperagdo judicial da VRS Industria de Laticinios LTDA autuada sob o n°
047/1.13.0002261-3, em tramitacdo perante a 12 Vara Judicial de Estrela/RS.

22 BEZERRA FILHO, Manoel Justino. Lei de recuperacdo de empresas e faléncias comentada. 4.
Ed. S&o Paulo: Revista dos Tribunais, 2007, p.167.
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proposta deve conter também o laudo econdmico-financeiro e de avaliacdo dos bens
e ativos do devedor.

Em suma, o plano € o detalhamento das medidas que auxiliardo na
manutencdo da atividade empresarial. Se aprovado, representa a novagao das
obrigacOes da empresa recuperanda submetidas ao plano, conforme art. 59 da Lei,
e obriga todos os credores a ele sujeitos, inclusive os que ndo se manifestaram no

conclave.
2.3 A FORMAC}AO DA VONTADE COLETIVA DOS CREDORES

A assembleia de credores € o orgdo em que se reanem os credores sujeitos
aos efeitos da faléncia ou da recuperacao judicial para deliberar sobre matérias em
que sua manifestacdo € exigida pela Lei ou sobre qualquer matéria de seu
interesse?®,

A assembleia representa um instrumento instituido pela Lei, através do qual,
de modo formal, as vontades creditdrias individuais sdo processadas, com a
utilizacéo da variacdo matematica prevista em lei** para gerar a vontade de uma
determinada coletividade, a “comunh&o de credores”®.

A assembleia de credores pode ser convocada toda vez que a manifestacao
dos credores for relevante ou necessaria. Nesse sentido, em um processo de
recuperacdo podem ocorrer varias assembleias de credores, e nem sempre ela
precisara ser geral, uma vez que credores de determinadas classes poderdo reunir-
se de forma apartada para definir estratégias ou discutir uma proposta especifica do
devedor, por exemplo. Contudo, esta assembleia exclusiva de uma classe € mais

dificil de ocorrer ante o elevado custo de organizacdo de um conclave que recairia

% CAMPINHO, Sérgio. Faléncia e recuperacdo de empresa: O novo regime de insolvéncia
empresarial. 4. Ed. Rio de Janeiro: Renovar, 2009, p. 77.

24 o . ~ ~ .
Ora, como se trata de uma coletividade, e, em especial, de uma comunhdo, ndo pode deixar de
existir um meio especifico para a expressao da vontade comum. Aplica-se, para tanto, o principio da
maioria, consagrado no direito societario, e também no direito publico quando prevé a eleicdo
majoritaria. Assim, nas matérias submetidas a deliberacdo assemblear, a manifestacdo do érgao faz-
se em obediéncia ao resultado da votacao, prevalecendo a maioria, atendidos os requisitos exigiveis.
Manifesta-se, desse modo, pela assembleia geral, a vontade coletiva dos credores.” TOLEDO, Paulo
F. C. S. de. O plano de recuperacdo e o controle judicial da legalidade. In Revista de Direito
Bancario e do Mercado de Capitais, vol. 60. Porto Alegre: RT, 2013, p.310.
» ARAGAO, Leandro Santos de. Assembleia-Geral de Credores: e agora? Um dialogo sobre a
comunh&o de credores e o Direito Societario. In CASTRO, Rodrigo R. Monteiro de; ARAGAO,
Leandro Santos de. (Coord.). Direito Societario e a Nova Lei de Faléncias e Recuperacao de
Empresas. S&o Paulo: Quartier Latin, 2006, p. 283.
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sobre os credores (art. 5°,11); assim, € mais comum que na ocorréncia da assembleia
geral existam sub-assembleias de classes?®, ou melhor, instancias de deliberagéo®’,
gue variam de acordo com a matéria em discussao.

A assembleia de credores tem grande importdncia no processo
recuperacional porque a vontade coletiva ali proferida, de certa forma, vincula o juiz.
A avaliagdo do mérito das deliberacbes foge a competéncia jurisdicional,
restringindo-se o Poder Judiciario a controlar a legalidade dos atos®®. Esse
contraste entre poder da assembleia de credores e poder jurisdicional sera descrito

abaixo no item 2.3.2, notadamente quanto a deliberacdo sobre o plano de

recuperacao.

2.3.1 Assembleia de credores como 0Orgdo materialmente vinculado aos

objetivos da Lei

Convencionou-se qualificar a assembleia de credores como um “érgao”,
embora o organismo do qual faca parte seja raras vezes suscitado?®. Como visto
supra, a assembleia tem carater manifestamente instrumental, pragmatico, de
formacao da vontade coletiva dos credores™.

Jorge Lobo assinala que a assembleia de credores é um 6rgdo da acéo de
L,

recuperacdo judicia No entanto, segundo Aragdo, assumir essa relacdo

7 7

orgao/organismo é complicado, pois € tecnicamente invidvel conceber que a

assembleia de credores seja um 6rgdo da acdo de recuperacdo judicial,

?® SZTAJN, Rachel. Notas Sobre as Assembléias de Credores na Lei de Recuperacdo de
Empresas. Revista da Faculdade de Direito Milton Campos, v. 12. Belo Horizonte, 2006, p. 307.

? COELHO, Fabio Ulhoa. Curso de Direito Comercial, Vol. 3. 8. Ed. S&o Paulo: Saraiva, 2012, p.
854.

28 FARIA, Ely de Oliveira. Reflexbes Acerca do Abuso de Direito de Voto de Credor Contra o
plano de Recuperacdo e Solucfes. In Revista de Direito Empresarial e Recuperacional. Sdo Paulo,
v. 1, n.2, jul/set 2010, p.35.

# “Fica a pergunta, todavia: 6rgdo de quem? [...] Poucos doutrinadores se atraveram a esmiucar este
problema; os que se propuseram a tanto, na grande maioria das vezes, equivocaram-se”. ARAGAO,
Leandro Santos de. Assembleia-Geral de Credores: e agora? Um didlogo sobre a comunhao de
credores e o Direito Societario. In CASTRO, Rodrigo R. Monteiro de; ARAGAO, Leandro Santos de.
(Coord.). Direito Societario e a Nova Lei de Faléncias e Recuperacdo de Empresas. Sdo Paulo:
(guartier Latin, 2006, p. 284.

* Ibidem.

% LOBO, Jorge. In SALLES DE TOLEDO, Paulo F. C., ABRAO, Carlor Henrique (coords).
Comentérios a lei de recuperacdo de empresas e faléncia. Sdo Paulo: Saraiva, 2007, p. 93.
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principalmente porque “acao” € direito subjetivo e, portanto, ndo constitui organismo
dotado de instancias®.

Esse entendimento, no entanto, ndo considera a complexidade do instituto da
recuperacao judicial. A reorganizacdo da empresa é mais do que uma “agcado” nos
termos do Direito Processual, pois contém elementos que sequer precisam estar
submetidos ao Poder Judiciario — a assembleia geral de credores € um exemplo
disso. Os efeitos que a assembleia produz materialmente demonstram que ela é um
O0rgdo que serve sim a recuperacdo judicial, sendo, no caso de impugnacdo ao
plano, indispenséavel ao processo de reorganizacédo da devedora.

Por outro lado, prevalece o entendimento de que a assembleia de credores é
6rgdo da “comunhdo de credores”. Tal entendimento decorre do papel
importantissimo conferido pela Lei aos credores, de onde emerge essa figura, ente
juridico despersonalizado®. Nesse sentido é a opinido de Campos Salles de
Toledo® e Erasmo Valladdo, para quem “6rgdo” é uma decorréncia légica do
conceito de interesse coletivo®.

Desta feita, o entendimento majoritario na doutrina € o de que a assembleia
geral de credores é orgédo da “comunhao de credores” e tem como fungéo, em tese,
extrair dessa coletividade uma vontade Unica, ou ao menos majoritaria, que
represente os interesses do grupo.

No entanto, essa vontade vetorial dos credores ndo pode ser aferida de forma
desvinculada dos fins buscados pela Lei 11.101/05. A Lei ressalta a consideracao do

interesse social no processo reorganizatério, principalmente em seus aspectos

8 “(i) acdo é, para a técnica juridica, o direito que tem o sujeito de provocar a maquina jurisdicional

para resolucdo de determinado conflito[...] E possivel haver um 6rgdo para titularizar determinado
direito subjetivo?][...] o vocabulo 6rgdo transmite, como dito anteriormente, a nogdo de instrumento e
sendo o processo ja algo de carater igualmente instrumental, teriamos, sendo a AGC 6rgdo de um
processo, um “instrumento do instrumento” [...]. 7 ARAGAO, Leandro Santos de. Assembleia-Geral
de Credores: e agora? Um didlogo sobre a comunh@o de credores e o Direito Societério. In
CASTRO, Rodrigo R. Monteiro de; ARAGAO, Leandro Santos de. (Coord.). Direito Societario e a
Nova Lei de Faléncias e Recuperacao de Empresas. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2006, p. 285/286.

% |bidem, p. 287/288.

% “Os credores, por seus 6rgdos proprios, assembleia geral e comité, tém asseguradas diversas
atribuicbes. Assim é que, sO para lembrar algumas, a eles incumbe, reunidos em assembleia,
deliberar sobre o plano de recuperacao, aprovando-o, rejeitando-o ou modificando-o (neste caso, com
a aquiescéncia do devedor), o pedido de desisténcia do devedor, ou qualquer outra matéria que
possa afetar seus interesses. Esta Ultima referéncia mostra a extensao dos poderes que lhes foram
confiados e serve como um resumo de todas as suas atribuigées.” TOLEDO, Paulo F. C. S. de. O
plano de recuperagdo e o controle judicial da legalidade. Revista de Direito Bancario e do
Mercado de Capitais, v. 60, 2013, p.310.

% FRANCA, Erasmo Valladdo A. e N. In: SATIRO JR., F.;PITOMBO, A.S.S (coords). Comentarios a
Lei de Recuperacédo de Empresas e Faléncia. Sdo Paulo: RT, 2005, p.187.
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materiais. Materialmente, observa-se na recuperacdo da empresa a ideia
institucionalista de preservacéo da atividade®®, prevista no art. 47 da Lei, segundo o
qual a recuperacédo judicial tem por objetivo viabilizar a superacdo da situacdo de
crise econdmico-financeira do devedor a fim de permitir a manutencdo da fonte
produtora, do emprego dos trabalhadores e dos interesses dos credores,
promovendo, assim, a preservacdo da empresa, sua funcdo social e o estimulo a
atividade econdmica.

Ou seja, por mais que a assembleia se apresente como um 06rgéo que serve
aos interesses da “‘comunh&o de credores”, ou melhor, como um instrumento de
verificagdo da vontade vetorial dos credores, a deliberacéo dali extraida ndo pode se
restringir aos interesses exclusivos dos votantes, devendo também observar os

objetivos preconizados pela Lei e a ética da solidariedade™’.

2.3.2 A soberania relativa da assembleia geral de credores

A recuperacao judicial tem como principio a autonomia dos credores, nao
obstante a deliberacdo da assembléia estar, de certa forma, vinculada a natureza
institucional desse 6rgéao. Ninguém melhor que o credor para decidir o que fazer com
0 seu crédito, por isso os credores nao precisam fundamentar as suas deliberagées.
Nesse sentido, uma vez obedecida a forma prevista em lei, a deliberacdo dos
credores é considerada valida®.

A LFRE dispbe, nos seus artigos 56, 84 e 58, caput, que o juiz “decretara a
faléncia do devedor” se o plano tiver sido rejeitado, ou “concedera a recuperagéo
judicial” quando nao tiver sofrido objeg¢ao ou tiver sido aprovado pela assembleia de

credores. A autonomia das decisdes dos credores em assembleia tem sido acatada

% SALOMAO FILHO, Calixto. In: SATIRO JR., F.;PITOMBO, A.S.S (coords). Comentarios a Lei de

Recuperacdo de Empresas e Faléncia. Sdo Paulo: RT, 2005, p. 48.

" “Para alcangar esse multiplo escopo e para atender aos interesses das partes envolvidas e
harmonizar o direito de cada uma equanimemente, ao invés do confronto entre o devedor e 0s seus
credores, impoes-se a cooperacgéo; ao invés do litigio, a conciliacdo; ao invés da apologia dos direito
pessoais, a luta para a realizacéo dos fins comuns; ao invés da defesa egoistica e intransigente dos
interesses individuais, a busca de solu¢Bes solidarias e equitativas, que causem o menor sacrificio a
todos, dentro da perspectiva de que se deve priorizar a composicdo dos interesses conflitantes,
raramente convergentes se nao houver, de parte a parte, a compreensao e a sensibilidade do que é
absolutamente indispensavel: salvar a empresa em crise, que demonstre ser econOmica e

financeiramente viavel, [...].” LOBO, Jorge. In SALLES DE TOLEDO, Paulo F. C., ABRAO, Carlor
Henrique (coords). Comentérios a lei de recuperacdo de empresas e faléncia. Sao Paulo: Saraiva,
2007, p. 127.

% BRANCO, Gerson Luiz Carlos. O poder dos credores e o poder do juiz na faléncia e

recuperacdo judicial. Revista dos Tribunais, Sao Paulo, v. 936, 2013, p. 46.
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pelos Tribunais®. No entanto, os Tribunais também tém entendido que a soberania
da assembleia geral de credores ndo é absoluta®.

As previsfes dos artigos supracitados, embora literalmente categoricas, nao
significam que o juiz devera sempre, em qualquer caso, chancelar automaticamente
a manifestagéo da vontade coletiva dos credores, embora haja quem defenda esse
papel meramente homologador*’. O pronunciamento judicial tera forcosamente que
aplicar a lei ao caso concreto, e para isso devera levar em conta o preenchimento ou
nao dos requisitos legais ndo s6 da LFRE, mas também dos atos juridicos em geral.

O juiz, ao receber os autos para examinar a deliberagdo da assembleia, deve
exercer o controle de legalidade, formal e material, préprio da funcéo jurisdicional®.
Exemplo de controle de legalidade formal é a verificacdo da legitimidade ativa e do
preenchimento dos requisitos do art. 48 da LFRE; quanto ao controle material, o juiz
ndo pode ser impedido de perquirir, por exemplo, fraude a lei ou abuso de direito,
contrariedade & lei, & ordem publica, etc*®.

% “Em relagao a proposta do plano de recuperagdo propriamente dita, a assembleia-geral é
soberana, ndo podendo o Juiz, nem o Ministério Publico, imiscuir-se no mérito do plano, em sua
viabilidade econdmico-financeira. Esse o entendimento pacifico desta Camara, devendo tal matéria
ser solucionada pelos credores, em assembleia, e jamais pelo Juiz, que ndo tem o direito, na nova lei,
de deixar de homologar o plano aprovado pelos credores, sobretudo e unicamente sob o argumento
de que o mesmo é inviavel”. SAO PAULO. Tribunal de Justica. Agravo de instrumento n. 0137535-
88.2011.8.26.0000. Agravante: Cooperativa Agricola Mista de Adamantina. Agravado: Floralco
Acucar e Alcool Ltda. Relator Des. Elliot Akel. Sdo Paulo, 28 fev. 2012. Acesso em 22.03.2014.

40°“A Assembleia Geral de Credores s6 é reputada soberana para a aprovacdo do plano se este nédo
violar os principios gerais de direito, os principios e regras da Constituicdo Federal e as regras de
ordem publica da Lei 11.101/2005.” SAO PAULO. Tribunal de Justica. Agravo de instrumento n.
0154311-66.2011.8.26.0000. Agravante: Bernese Administracdo e Participacbes Ltda. Agravado:
Lommel Empreendimentos Comerciais S/A. Relator. Des. Pereira Calcas. Sdo Paulo, 24 jan.
2012.Acesso em 22.03.2014.

“A assembleia de credores é soberana em suas decisdes quanto aos planos de recuperagéo 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.” BRASIL. Superior Tribunal de Justica.
REsp 1.314.209. Recorrente: Companhia Brasileira De Actcar e Alcool - Em Recuperacédo Judicial e
outro(s). Recorrido: Agricola Santa Olga Ltda e outro(s). Relatora Ministra Nancy Andrighi. Brasilia, 22
mai. 2012. Acesso em 22.03.2014.

A} rejeicdo do plano pela assembleia é vinculante para o juiz. Descabe, portanto, qualquer
possibilidade de desprezo a vontade dos credores de rejeicdo do plano.(...) Ao receber a ata da
assembléia, contendo a decisdo de rejeitar o plano, o juiz deve prolatar a sentenca declaratéria de
faléncia, atendidos os requisitos do art. 99. A declaracdo de faléncia é conseqiiéncia imediata da
decisdo da assembléia de rejeicdo do plano. Ndo ha outro caminho a ser seguido.” CAMINA
MOREIRA, Alberto. Poderes da Assembléia de Credores, do Juiz e Atividade do Ministério
Pablico. In PAIVA, Luiz Fernando Valente de (Coord.). Direito Falimentar e a nova lei de Faléncia e
Recuperacdo de Empresas. S&o Paulo: Quartier Latin, 2005, p. 256.

*2 TOLEDO, Paulo F. C. S. de. O plano de recuperacdo e o controle judicial da legalidade.
Revista de Direito Bancério e do Mercado de Capitais. Sao Paulo, v. g60, 2013, p.310.

3 LOBO, Jorge. In: TOLEDO, Paulo F. C. Salles de; ABRAO, Carlos H. (coords.). Comentarios a Lei
de Recuperacao de Empresas e Faléncia. Sao Paulo: Saraiva, 2007, p. 169.


https://ww2.stj.jus.br/processo/pesquisa/?tipoPesquisaSecundaria=tipoPesquisaParteNome&tipoPesquisa=tipoPesquisaParteNome&termo=AGR%CDCOLA%20SANTA%20OLGA%20LTDA&termoSecundario=AGR%CDCOLA%20SANTA%20OLGA%20LTDA&tipoOperacaoFonetica=igual&totalRegistrosPorPagina=40&aplicacao=processos.ea

24

A soberania da assembleia de credores, portanto, esta relacionada a
viabilidade econdmico-financeira do plano de recuperacdo ou a conveniéncia do
plano. Nesse aspecto ndo ha qualquer controle jurisdicional a ser aferido, pois o
plano decorre do mérito das negociacfes, e este € um terreno reservado

exclusivamente as partes™.

2.4 CONCLUSAO DO CAPITULO

A nova LFRE foi concebida a partir das influéncias externas e da propria
necessidade interna no ambito juridico-recuperacional, sendo que além do seu
objetivo de preservar a empresa, a Lei também busca a protecdo das relacdes
crediticias.

A recuperacdo judicial tem como funcdo criar ambiente em que tais fins
possam ser atingidos através da negociacdo entre devedor e credores. Desse
ambiente de extrema contrariedade extrai-se um plano de recuperacdo que é
apresentado aos credores, 0s quais deliberardo, em assembleia, pela sua aprovacao
ou néo.

Esse plano representa a novacdo das obrigacbes do devedor com o0s
credores privados ndo excluidos legalmente dessa condicdo; assim, somente aos
credores cabe a prerrogativa de analisar o mérito do plano, pois seréo eles os
principais atingidos por seus efeitos. Nem mesmo o Poder Judiciario podera
contrariar a vontade dos credores no seu aspecto material (juizo de conveniéncia,
por exemplo); nesse sentido, como essa vontade coletiva é aferida na assembleia de
credores, diz-se que esta € soberana.

O Poder Judiciario, no entanto, pode relativizar a soberania da assembleia de
credores, seja em observancia aos objetivos da Lei, seja através do controle de
legalidade inerente aos atos jurisdicionais. A regra é que, uma vez obedecidas as
formalidades previstas em lei, a manifestacdo da vontade coletiva dos credores é
valida. Nesse sentido, importante o entendimento das formalidades exigidas pela Lei

11.101/05 para a realizagdo da assembléia geral de credores.

* TOLEDO, Paulo F. C. S. de. O plano de recuperacdo e o controle judicial da legalidade.
Revista de Direito Bancario e do Mercado de Capitais. Sao Paulo, v. 60, 2013, p.311.
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3 ASPECTOS FORMAIS EXIGIDOS PARA A VALIDADE DA DELIBERACAO
DA ASSEMBLEIA DE CREDORES SOBRE O PLANO DE RECUPERACAO

O juizo de conveniéncia acerca do plano de recuperacdo € prerrogativa
exclusiva dos credores, os quais formam a sua vontade coletiva por meio de
deliberacdo em assembleia. No entanto, esta deliberacéo s6 é considerada valida se
obedecidas algumas regras procedimentais prescritas na Lei 11.101/05.

Neste capitulo, serdo descritos os aspectos formais exigidos pela Lei para a
validade do conclave. Inicialmente, serdo tratadas as hipoteses de convocacao da
assembleia geral de credores, seguidas pela averiguacdo dos legitimados a
convoca-la e os requisitos para o seu chamamento. Superada a etapa convocatoria,
sera feita a analise de um dos momentos de maior tensdo do conclave: a sua
instalacdo. Instalado o conclave, em primeira ou segunda convocacgao, passa-se a
deliberar sobre o plano de recuperacdo; nesta etapa a Lei também néo se absteve

de impor algumas regras como pressuposto de validacao da reunido, como se vera.

3.1 HIPOTESES DE CONVOCACAO DA ASSEMBLEIA

Tanto no processo de recuperacéo judicial, como no de faléncia, a assembleia
de credores pode ser conceituada como a reunido dos credores, em tese todos, para
a tomada de decisdes estratégicas de natureza n&o judicial®>. No entanto, o papel da
assembleia de credores ndo é decisério, mas sim deliberativo. Compete ao poder
jurisdicional o monopdlio da decisdo, que devera ter como base a deliberacao

assemblear®.

> VIGIL NETO, Luiz Inécio. Teoria Falimentar e regimes recuperatorios: estudos sobre a Lei n°
11.101/05. 1. Ed. Porto Alegre: Livraria do Advogado, 2008, p. 121.

4 “Opbserve-se desde logo que o poder da assembleia-geral ndo é decisério, ndo se substituindo ao
poder jurisdicional. Evidentemente a assembleia, constituida por credores diretamente interessados
no bom andamento da recuperacdo, devera levar sempre ao juiz as melhores deliberacdes, que
atendam de forma mais eficiente ao interesse das partes envolvidas na recuperacgéo, tanto devedor
guanto credores. No entanto, até pelo constante surgimento de interesses em conflito neste tipo de
feito, sempre competir4 ao poder jurisdicional a decisdo, permanecendo com a assembleia o poder
deliberativo , dependente da jurisdicdo para sua implementagcédo nos autos do processo.” BEZERRA
FILHO, Manoel Justino. Lei de recuperacdo de empresas e faléncias comentada: Lei
11.101/2005: comentério artigo por artigo. 4. Ed. S&o Paulo: Revista dos Tribunais, 2007, p. 116.
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Como visto, a assembleia de credores ndo é instituto novo criado pela Lei de
2005. A grande novidade, com o advento na nova lei, foi a amplitude das
prerrogativas conferidas a esse o0Orgdao. A principal delas, no processo de
recuperacdo, € a funcao deliberativa acerca do plano apresentado pela empresa,
esta, inclusive, € prerrogativa exclusiva desse 6rgdo — nem mesmo 0 juiz pode
analisar o mérito desse plano — pois a analise do risco da proposta cabe somente
agueles que sofrerdo as consequéncias do sucesso ou do insucesso de sua
execucéo®’.

A assembleia de credores pode ser obrigatoria ou facultativa, o que vai
depender das matérias que demandem deliberacdo. Essas matérias podem ser
simplesmente acidentais, facultativas, portanto, quando a instalacdo da assembleia
de credores € motivada por interesse momentaneamente verificado, de cunho geral
ou particular a uma categoria de credores, como as hipoteses previstas nas alineas
‘b’ e ‘f do inciso | do art. 35 da LFRE. Ademais, ndo havendo nenhuma impugnacao
ao plano de recuperacdo apresentado, a assembleia geral de credores pode né&o
acontecer, o que demonstra seu carater facultativo na hipétese.

Por outro lado, a assembleia geral de credores serd obrigatéria na
recuperacdo judicial quando a instalacdo do conclave for condicdo necessaria e
indispensavel & solucdo de uma questéo especifica do processo recuperacional®. E
0 caso das hipoteses previstas nas alineas ‘a@’, ‘d’ e ‘e’, do inciso | do art. 35 da
LFRE, entre elas o objeto deste trabalho, ou seja, quando a deliberacao versar sobre
a aprovacao, rejeicdo ou modificagdo do plano de recuperacao judicial.

Assim, uma vez verificada a necessidade de realizacdo da assembléia geral
de credores para o prosseguimento do processo de recuperacdo, sua convocacao
sera obrigatoria. Tal ocorre, por exemplo, quando ha impugnacdo ao plano de
recuperacao apresentado, caso em que € imperativa a convocacao do conclave para

manifestacéo da vontade coletiva dos credores sobre a proposta do devedor.

“" CAMINA MOREIRA, Alberto. Poderes da Assembléia de Credores, do Juiz e Atividade do
Ministério Publico. In: PAIVA, Luiz Fernando Valente de (Coord.). Direito Falimentar e a nova lei de
Faléncia e Recuperacao de Empresas. Sao Paulo: Quatrtier Latin, 2005, p. 253.

8 “A Assembleia-Geral de Credores é 6rgéo de funcionamento facultativo. Mesmo na recuperagéo
judicial, se ndo houver objecdo de nenhum credor ao plano apresentado pelo devedor (art. 56, a
contrario sensu), podera a Assembleia jamais chegar a ser convocada.” Erasmo Valladdo A. e N.
Franca. In: SATIRO JR., F.;PITOMBO, A.S.S. Comentérios a Lei de Recuperacdo de Empresas e
Faléncia. Sdo Paulo: RT, 2005,p. 189.

%9 CAMPINHO, Sérgio. Faléncia e recuperacdo de empresa: O novo regime de insolvéncia
empresarial. 4. Ed. Rio de Janeiro: Renovar, 2009, p. 77/78.
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3.2 FORMALIDADES NA CONVOCACAO DA ASSEMBLEIA GERAL DE
CREDORES PARA DELIBERACAO DO PLANO DE RECUPERACAO

Por meio da convocacéo, o juizo informa a todos os interessados a ocorréncia
da assembleia. O chamamento dos credores para deliberarem sobre o plano de
recuperacdo apresentado € ato que, além de seguir as formalidades exigidas, deve
ser capaz de chegar ao conhecimento de todos os envolvidos, contendo todas as
informacdes necessarias para a reflexdo e preparacédo dos credores. A observancia

das formalidades previstas em lei € essencial para o funcionamento regular da

assembleia de credores.

3.2.1 Legitimidade para a convocacgao

A competéncia para a convocacdo da assembléia geral de credores é
exclusiva do juiz que preside o processo de recuperacédo. O juiz podera agir de oficio
ou por provocacdo dos legitimados, a saber, os credores que representem, no
minimo, 25% de cada classe; o Comité de Credores, se constituido; o devedor e o

administrador judicial®®

. A omissdo do Magistrado em convocar a assembleia geral
de credores legitima os demais a provoca-lo em todas as hip6teses previstas nos
incisos | e Il do art. 35 da Lei*".

O caput do art. 36 refere que cabe ao juiz a convocacao da assembleia. O art.
56 impde ao juiz a convocacao de oficio da assembléia geral de credores se houver
objecéo de qualquer credor ao plano de recuperacao®?.

O paragrafo 2° do art. 36 confere aos credores que representem, pelo menos,
25% do total dos créditos de uma determinada classe, a prerrogativa de requerer ao
juiz a convocacao da assembleia de credores para deliberar acerca de qualquer
matéria que Ihes interessar. Em que pese a literalidade do referido artigo suscitar a

pluralidade de credores, nada obsta que apenas a condi¢cdo percentual do crédito

 CAMPINHO, Sérgio. Faléncia e recuperacdo de empresa: O novo regime de insolvéncia
empresarial. 4. Ed. Rio de Janeiro: Renovar, 2009, p. 78.

L VIGIL NETO, Luiz Inacio. Teoria Falimentar e regimes recuperatérios: estudos sobre a Lei n°
11.101/05. 1. Ed. Porto Alegre: Livraria do Advogado, 2008, p. 126.

°2 BEZERRA FILHO, Manoel Justino. Lei de recuperacéo de empresas e faléncias comentada: Lei
11.101/2005: comentério artigo por artigo. 4. Ed. S&o Paulo: Revista dos Tribunais, 2007, p. 120.
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seja critério suficiente para o requerimento®, até porque a interpretacéo literal é a
qgue menos se aplica a LFRE.

Ao Comité de Credores, se constituido, também cabe a prerrogativa de
requerer a convocacao dos credores para a assembleia, sempre que julgar
conveniente, conforme assinala o art. 27, inciso I, alinea “e”. Nao havendo a
constituicdo do Comité de Credores, essa atribuicdo, entre outras, podera ser
exercida pelo administrador judicial, conforme preconiza o art. 28. Ademais, 0
administrador judicial podera requerer ao juiz a convocacdo da assembleia nos
casos previstos na Lei ou quando entender necessaria sua oitiva para a tomada de
decisbes, conforme a alinea “g”, do inciso |, do artigo 22.

As despesas expendidas tanto na convocacdo como na realizacdo da
assembleia de credores serdo, na recuperacao judicial, suportadas pelo devedor
quando a convocacao for determinada de oficio pelo juiz ou a requerimento da
recuperanda. A assembleia obrigatoria convocada para deliberar sobre o plano de
recuperacédo, dessa forma, sempre sera custeada pelo devedor. Por outro lado, se a
assembleia for convocada a pedido dos credores ou do Comité de Credores, cabera
a massa de credores suportar o seu custo (art. 5°, 1l). Se a iniciativa resultar do
administrador judicial nos casos previstos na Lei, a conta serd de responsabilidade
da recuperanda, salvo se a convocacédo tiver sido requerida para a tomada de
decisdes sobre matérias de interesse dos credores®, caso em que cabera a estes

suportar os encargos decorrentes™.
3.2.2 Convocacgao da assembleia geral de credores

A convocacédo dos credores é imprescindivel, pois as deliberacbes coletivas

vinculam todo o grupo, inclusive os ausentes. Assim, 0S credores ausentes ou

¥ VIGIL NETO, Luiz Inécio. Teoria Falimentar e regimes recuperatorios: estudos sobre a Lei n°
11.101/05. 1. Ed. Porto Alegre: Livraria do Advogado, 2008, p. 126.

> “Por dbvio, tais decisdes deverdo ser relacionadas com problemas estruturais ou de ordem macro,
ja que é despropositado e sobre a 6tica dos custo (...), inviavel convocar a AGC todas as vezes que
for necesséria a tomada de decis&o pela existéncia de um problema qualquer.” ARAGAO, Leandro
Santos de. Assembleia-Geral de Credores: e agora? Um didlogo sobre a comunhao de credores
e o Direito Societario. In CASTRO, Rodrigo R. Monteiro de; ARAGAO, Leandro Santos de. (Coord.).
Direito Societario e a Nova Lei de Faléncias e Recuperacao de Empresas. Sao Paulo: Quartier Latin,
2006, p.280.

°* BEZERRA FILHO, Manoel Justino. Lei de recuperacéo de empresas e faléncias comentada: Lei
11.101/2005: comentario artigo por artigo. 4. Ed. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 2007, pp.
120/121.
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dissidentes ficardo vinculados as deliberacbes da assembleia geral de credores,
mas, para tanto, deveréo ser convocados para que, ao menos formalmente, tenham
conhecimento e acesso a formacdo da vontade coletiva®®.

A convocacao se da por meio de edital publicado no 6rgéo oficial e em jornais
de grande circulacdo nas localidades da sede e das filiais da recuperanda.
Prevalece na convocacao a regra especial do art. 36, caput, uma vez que a intencao
legislativa € conceder a mais ampla publicidade possivel da realizacdo da
assembleia geral de credores, devendo ser observado ainda o mandamento do
paragrafo Unico do art. 191 da Lei®’.

Ainda no caput do art. 36 consta que a publicacdo do edital deve observar a
antecedéncia minima de 15 (quinze) dias da data marcada para a realizacdo da
assembleia em primeira convocacdo e de 5 (cinco) dias, contados da data da
primeira convocacao, para a segunda convocacao®®.

O prazo previsto € de direito material; assim, serd contado de acordo com a
regra do art. 132, caput, do Cddigo Civil, ou seja, excluido o dia do comeco e
computado o dia do vencimento, que pode ser o da realizacdo da assembleia em
primeira convocacao. O inicio e o fim da contagem do prazo podem ocorrer em
domingos e feriados — em razdo da sua natureza material — até porque a propria
assembleia pode ser realizada nesses dias a fim de obter um maior quérum®.

No ja citado caso da recuperacdo judicial da VRS Industria de Laticinios
LTDA, a publicacdo do edital que comunicou a apresentacdo do plano (art. 53,
paragrafo Unico) se deu de forma concomitante com o edital de convocacao para a
assembleia geral de credores. A principal proposta de reorganizagdo apresentada
pela recuperanda consistia no arrendamento do estabelecimento empresarial e, para
gue a proposta surtisse os efeitos buscados, urgia o retorno das atividades da
empresa, inclusive com autorizagdo dos 0rgdos competentes para seu

funcionamento. A urgéncia na apreciacdo do plano no caso concreto impingiu o

% “Nzo se permite que a maioria delibere e afete ou altere direitos individuais sem conhecimento e
possibilidade de discussdo pelos interessados atingidos.” SZTAJN, Rachel. Notas Sobre as
Assembléias de Credores na Lei de Recuperagao de Empresas. Revista da Faculdade de Direito
Milton Campos. Belo Horizonte, v. 12, 2006, p. 306/307.

" FRANGA, Erasmo Valladdo A. e N. In: SATIRO JR., F.;PITOMBO, A.S.S. Comentarios & Lei de
Recuperacao de Empresas e Faléncia. Sao Paulo: RT, 2005, p. 199.

* VIGIL NETO, Luiz Inacio. Teoria Falimentar e regimes recuperatérios: estudos sobre a Lei n°
11.101/05. 1. Ed. Porto Alegre: Livraria do Advogado, 2008, p.127.

* FRANGA, Erasmo Valladdo A. e N. In: SATIRO JR., F.;PITOMBO, A.S.S. Comentarios & Lei de
Recuperacdo de Empresas e Faléncia. Sdo Paulo: RT, 2005,p.200.
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magistrado a dispensar o decurso do prazo para impugnacdo do mesmo (art. 55),
determinando que eventuais impugnacdes fossem opostas no préprio conclave®.

Verifica-se, portanto, que, na pratica, a letra fria da lei, inclusive quanto aos
prazos, pode ser superada com vistas a permitir a preservacdo da empresa,
mormente quando ndo ha prejuizo aos credores. Outrossim, a publicacdo de apenas
um edital com todas as informacdes necessérias também se mostrou vantajosa a
recuperanda sob o ponto de vista das despesas, ja que a Lei exige a publicacdo dos
editais em jornais de grande circulacdo, o que encarece o processo recuperatério®’.

De resto, conforme ordena o inciso | do art. 36, o edital convocatorio deve
conter: i) dia, hora e local da assembleia em primeira e segunda convocagao; ii)
ordem do dia; e iii) local onde se encontre copia do plano de recuperacéao judicial, no
caso de a ordem do dia for a deliberacdo sobre este plano.

Quanto ao local, a Lei 11.101 ndo contém determinacdo expressa, mas
melhor seria se o conclave se realizasse na sede do devedor, se esta comportar o
namero de credores e nado estiver lacrada. Isso evita despesas com aluguel de
espaco para realizacéo da assembleia®.

A ordem do dia deve ser clara e especifica quanto as matérias que serao
discutidas na reunido para que os credores possam refletir antecipadamente, tanto a
respeito da conveniéncia de sua presenca, quanto sobre o objeto da deliberagao, a

fim de ndo serem pegos de surpresa. Por este motivo, a deliberacdo sobre matéria

% «pcolho a manifestacdo da administradora judicial, no sentido de determinar, diante das

peculiaridades do caso concreto, desde logo, a realizacdo da Assembleia Geral de Credores, sem a
necessidade de aguardar o decurso do prazo para eventuais objecfes, que poderdo ser opostas na
propria Assembleia, a realizar-se, em 12 convoca¢do, no dia 10-12-2013, as 10 horas, e em 22
convocacao, no dia 16-12-2013, as 10 horas, na sede da recuperanda. Expeca-se os editais relativos
a relacdo de credores com as retificagbes decorrentes das divergéncias apresentadas e comunicagéo
aos credores e interessados da apresentacdo do plano de recuperacgdo judicial pela autora, e edital
de convocacdo da assembleia geral, devendo constar os itens especificos de deliberacdo, consoante
sugerido pela administradora judicial, inclusive no que se refere a aceitagdo de propostas para
arrendamento e/ou alienacdo da unidade produtiva de laticinios. (...).” Nota de Expediente N°
239/2013, processo 047/1.13.0002261-3 (CNJ 0005684-46.2013.8.21.0047), 12 Vara da Comarca de
Estrela.

®. Sobre as despesas com a publicacéo de editais em jornais de grande circulacéo: “Além de serem
extensos, e para tanto basta ver o conjunto de informacBes que devem constar da peca, 0 prego
cobrado pela imprensa oficial, a falta de competidores, tende a ser mais elevado do que o resultante
da publicagcdo em outros periddicos”. SZTAJIN, Rachel. In: SATIRO JR., F.;PITOMBO, A.S.S.
Comentérios a Lei de Recuperacdo de Empresas e Faléncia. Sao Paulo: RT, 2005,pp. 260/261.

> FRANGA, Erasmo Valladdo A. e N. In: SATIRO JR., F.;PITOMBO, A.S.S. Comentarios & Lei de
Recuperacao de Empresas e Faléncia. Sdo Paulo: RT, 2005, p.200.
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ndo constante na ordem do dia exposta no edital convocatoério € anulavel, segundo

Erasmo Valladao®®, ou, ainda, é ineficaz perante os credores ausentes.

3.3 INSTALACAO DA ASSEMBLEIA GERAL DE CREDORES: A IMPORTANCIA DO
ADMINISTRADOR JUDICIAL

A Lei, no seu art. 37, caput, conferiu ao administrador judicial o papel de
presidir a assembleia. No entanto, ndo conta o administrador judicial com previsao
legal para interferir na discussao sobre o contetudo das deliberacbes, notadamente
se esta versar sobre o plano de recuperacdo®. Por se tratar de evento oficial, mas
nao judicial, o juiz foi afastado dessa prerrogativa; assim, caso o administrador
judicial seja declarado impedido, o conclave sera presidido pelo credor detentor de
maior crédito que estiver presente no encontro®®. O presidente da assembleia — seja
o administrador judicial, seja o credor com maior crédito presente — definira a
escolha do secretario, que podera ser qualquer credor presente, o qual o auxiliara
em suas tarefas®®.

O secretario controlara a lista de presenca e confeccionard a ata da
assembleia. A ata podera ser elaborada de forma suméaria e contera o nome dos
presentes e as assinaturas do presidente, do devedor, se comparecer, e de dois
membros de cada uma das classes votantes. Por fim, a ata devera ser entregue ao
juiz, juntamente com a lista de presenca dos credores, no prazo de 48 horas de sua
realizacao.

Com a assinatura da lista de presenca, verifica-se o valor dos créditos
presentes e, por conseguinte, se 0 quorum de instalacdo foi atingido. Para tanto,
consoante o 83° do art. 37, os credores devem assinar a lista de presenca até o

momento de instalacdo da assembleia, pois a Lei considera que nesse momento se

63 FRANCA, Erasmo Valladao A. e N. In: SATIRO JR., F.;PITOMBO, A.S.S. Comentarios a Lei de
Recuperacdo de Empresas e Faléncia. Sdo Paulo: RT, 2005, p. 200-201.

® CAMINA MOREIRA, Alberto. Poderes da Assembléia de Credores, do Juiz e Atividade do
Ministério Publico. In: PAIVA, Luiz Fernando Valente de (Coord.). Direito Falimentar e a nova lei de
Faléncia e Recuperacao de Empresas. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2005, p. 254.

® VIGIL NETO, Luiz Inécio. Teoria Falimentar e regimes recuperatorios: estudos sobre a Lei n°
11.101/05. 1. Ed. Porto Alegre: Livraria do Advogado, 2008, p.127.

® “De acordo com a lei anterior, a assembleia era presidida pelo juiz (art. 122, §2°, do Dec-lei
7.661/1945). A Lei 11.101 delegou essa atribuicdo ao administrador judicial, que escolhera qualquer
um dos credores presentes para secretaria-lo em suas tarefas (leitura da ordem do dia, computo dos
votos, lavratura da ata etc. )”. FRANCA, Erasmo Valladdo A. e N. In: SATIRO JR., F.;PITOMBO,
A.S.S. Comentarios a Lei de Recuperacédo de Empresas e Faléncia. Sdo Paulo: RT, 2005,p.202.
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encerra o livro de presenca. Desta feita, passado tal momento, o credor que nédo
assinou a lista, para todos os fins, ndo podera participar das deliberacdes, ou seja,
os retardatarios ndo serdo considerados presentes®’.

A regra do art. 37, 82°, prescreve que a instalagdo do conclave se dara em
primeira convocagao com a presenca dos credores titulares de mais da metade do
valor total dos créditos de cada uma das trés classes previstas no art. 41. Se esta
regra ndo for atendida, a assembleia de credores ndo se instalara, devendo
aguardar-se, entdo, cinco dias desta data para abertura dos trabalhos, em segunda
convocacao, com qualquer quérum.

A interpretacdo conjugada do art. 37 e dos arts. 39, caput e 81°, e art. 43,
conduzem a conclusédo de que somente serdo computados para fins de quérum de
instalacdo os credores mencionados no caput do art. 39. Embora qualquer credor
possa comparecer ao conclave e discutir as matérias em deliberacdo, ou seja, ter
direito de voz, somente serdo computados para fins de quérum aqueles credores
gue também tiverem direito de voto, ressalvada a hipotese do 83° do art. 45, que se
refere aos credores cujo crédito ndo foi modificado pelo plano®.

O 84 ° do art. 37 permite que o credor seja representado na assembleia por
procurador ou representante legal desde que seja exibido ao administrador judicial,
em até 24 horas antes da data prevista para a assembleia, o documento habil
comprobatério dos poderes (procuracao, contrato social, ata de eleicdo de diretoria,
etc.) ou, em se tratando de mandato judicial, a indicacdo da folha dos autos do
processo em que se encontre, para que o administrador possa conferir 0 respectivo
instrumento e certificar-se da validade da representacéo®.

Esta regra objetiva que, no momento de instalacdo da assembleia, aqueles
gue representam os credores ja tenham, com antecedéncia, tomado as medidas
necesséarias, de forma que a identificacdo do representante ndo venha a ser
solicitada no momento da instalacdo, o que criaria tumulto e poderia até mesmo
impedir a realizagdo do conclave. Nesse sentido, adverte Bezerra Filho, se n&o
houver a observancia dessa identificacdo prévia, a participagdo do suposto

representante devera ser impedida mesmo que este apresente documentos com 0s

" BEZERRA FILHO, Manoel Justino. Lei de recuperacéo de empresas e faléncias comentada: Lei
11.101/2005: comentario artigo por artigo. 4. Ed. S&o Paulo: Revista dos Tribunais, 2007, p.122.

® FRANCA, Erasmo Valladdo A. e N. In: SATIRO JR., F.;PITOMBO, A.S.S. Comentérios a Lei de
Recuperacao de Empresas e Faléncia. Sdo Paulo: RT, 2005,p. 204.

% CAMPINHO, Sérgio. Faléncia e recuperacdo de empresa: O novo regime de insolvéncia
empresarial. 4. Ed. Rio de Janeiro: Renovar, 2009, p.83.
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quais pretenda comprovar a condicdo alegada’®. Embora seja importante a
adverténcia do referido doutrinador, certo é que até a apresentacdo da ata da
assembléia em juizo, apenas o administrador judicial tem o controle das
representacoes.

J& foi dito que o administrador judicial preside a assembleia, mas sem a
prerrogativa de interferir no conteudo das deliberacdes. No entanto, isso n&o
significa que a atuacdo desse profissional seja restrita, pelo contrario. E do
administrador a funcdo de verificar 0 quérum de instalacdo e de votacao,
principalmente através da regularidade dos representantes ali presentes. Neste
aspecto, pode se falar em relativa liberdade™* do administrador em flexibilizar a
formalidade prevista na regra do 84° do art. 37 e adaptar os aspectos formais
prescritos na Lei as necessidades do caso concreto.

Ainda em relacdo a representacdo, ndo se pode olvidar do art. 661, §81° do
Cddigo Civil, o qual estabelece a necessidade de poderes especiais para alienar,
hipotecar, transigir ou praticar atos que exorbitem a administracdo ordinaria. 1sso
porque alguns desses atos poderdo ocorrer na deliberagcdo acerca do plano de
recuperacdo. Assim, a outorga de procuracdo para representacdo em assembleia
deve conter também a discriminacdo de poderes especiais’?.

Por fim, os credores da classe prevista no inciso I, do art. 41, que né&o
estiverem presentes na deliberacdo, nem tiverem outorgado procuracdo, poderéo
ser representados pelo sindicato a que forem associados. Para tanto, o sindicato
devera apresentar ao administrador judicial, até dez dias antes da assembleia, a
relacdo dos associados que pretende representar. O trabalhador associado em mais
de um sindicato deve esclarecer, em até vinte e quatro horas antes da reunido, qual
o representa, sob pena de ndo ser representado por nenhum deles. Quanto a este
aspecto da representatividade dos trabalhadores, Jairo Saddi, ao avaliar o primeiro
ano de vigéncia da LFRE, assinala que os sindicatos ndo sdo os melhores

" BEZERRA FILHO, Manoel Justino. Lei de recuperacdo de empresas e faléncias comentada: Lei
11.101/2005: comentario artigo por artigo. 4. Ed. S&o Paulo: Revista dos Tribunais, 2007, p.122.

™ Utilizou-se o termo “relativa liberdade”, pois o art. 37, §4° estabelece que o mandatario entregue ao
administrador judicial documento habil que comprove seus poderes, destarte até a apresentacéo da
ata da assembleia em juizo, apenas o administrador tem o controle da regularidade da
representacdo, podendo permitir a apresentacdo do documento posteriormente desde que dentro do
prazo de 48 horas (art. 37, §7°). No entanto, esta liberdade é relativa, pois na propria assembleia
alguém pode arguir essa irregularidade.

2 BEZERRA FILHO, Manoel Justino. Lei de recuperacéo de empresas e faléncias comentada: Lei
11.101/2005: comentario artigo por artigo. 4. Ed. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 2007, p.122.
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representantes, e por essa razdo melhor seria se a representagdo em assembleia se
desse por meio de comiss&o eleita pelos préprios empregados”®.

Uma vez realizadas todas essas formalidades e verificagdes, supera-se a fase
de instalacdo da assembleia com o encerramento do livro de presencas e o inicio da

fase dos debates.

3.4 DELIBERACAO NA ASSEMBLEIA GERAL DE CREDORES

O mérito das deliberacdes, no que concerne aos aspectos econdmicos,
financeiros, administrativos e etc., ndo esta sujeito ao controle jurisdicional.
Entretanto, a assembleia de credores, por ser um evento que acontece no ambito de
uma recuperacao judicial, ndo esta completamente alheia ao mundo juridico, pois a
Lei prevé regras e condigcbes de diversas naturezas que ainda devem ser

observadas para a validade da deliberacéo.

3.4.1 Condi¢cbes negativas e positivas de participacdo na deliberacdo sobre o

plano de recuperacao

Para compor o conclave, o credor deve demonstrar sua legitimidade para
participacdo ativa, para o quorum de instalacdo da assembleia e para a sua
habilitacdo a fim de exercer seu direito de voto. A verificacdo dessa legitimidade é
encerrada no momento da primeira ou da segunda convocacéo’”.

Para participar ativamente da deliberacdo, ndo basta comprovar o atributo de
credor; este € apenas um pressuposto para o exercicio do direito de voto, mas so6 tal
pressuposto nao basta para esse mister, pois, para votar contra ou a favor do plano

de recuperacéo, € necessario a observancia de algumas condicdes.

" “Tendo em vista que, em muitos dos casos, os sindicatos, além de ndo serem verdadeiramente
representativos, ndo conhecem de perto o problema vivenciado pelos trabalhadores, melhor seria a
representacdo por meio de uma comissao eleita pelos proprios empregados da empresa, e nao
através dos sindicatos.” SADDI, Jairo. Assembleia de Credores: um ano de experiéncia da nova
lei de faléncias. Uma avaliac&o. Revista de Direito Bancéario e do Mercado de Capitais. v. 36, 2007,
. 217.

z VIGIL NETO, Luiz Inécio. Teoria Falimentar e regimes recuperatérios: estudos sobre a Lei n°
11.101/05. 1. Ed. Porto Alegre: Livraria do Advogado, 2008, p.128.
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Nem todo credor tem direito de votar na deliberacdo sobre o plano de
recuperacdo, pois a Lei prevé algumas condicbes negativas para tanto. Da
interpretacdo do art. 39, 81° e do art. 45, 83°, verifica-se que sO pode votar em
assembleia o credor que tiver interesse no processo, pelo fato de sofrer as
consequéncias dele. Assim, sendo indiferente ao destino do plano, ou melhor, ndo
tendo o seu crédito sofrido alguma alteragdo, ndo ha porque o credor se manifestar.
Por outro lado, o interesse do credor a ser defendido no conclave ndo podera ser
confundido com o interesse do devedor, por isso que a LFRE néo concede direito de
voto aos credores arrolados no art. 43. Disso se pode concluir que, para participar
ativamente da assembleia, o credor ndo pode ter nenhuma vedacao para o exercicio
do seu direito de voto™,

Quanto as condi¢cdes positivas para participacdo ativa em assembleia que
delibera sobre o plano de recuperacdo, a primeira € integrar a lista de credores
juntada no processo a época da assembleia de credores ou ter apresentado
tempestivamente a sua habilitagcdo se aquela lista ainda nao tiver sido publicada, ou
feito o pedido de reserva se o credor retardatario ndo pode temporariamente habilitar
0 seu crédito’®.

Outrossim, para que um credor possa se manifestar em assembleia acerca do
plano de recuperacdo, é necessario que ele integre uma das classes previstas no
art. 41”7, A assembleia é um encontro formal de credores, cuja manifestacéo deve
ser registrada se legitimada pela Lei. O art. 45 da LFRE determina que a contagem
dos votos pela aprovacdo ou ndo do plano de recuperacdo serd realizada,
primeiramente, dentro de cada uma das trés classes referidas no art. 41. Desta feita,
se um credor ndo se encaixar em nenhuma dessas classes, ele ndo podera alocar a
sua manifestacdo, nao tendo, portanto, legitimidade para uma participacao pré-ativa
no conclave, o que é o caso, por exemplo, da Fazenda Publica, que, por ndo se
submeter ao processo recuperatério, ndo integra nenhuma das classes arroladas no
art. 41.

Por fim, a dltima condi¢cdo para participacdo ativa na deliberacdo sobre o

plano de recuperacdo € que o credor tenha assinado a lista de presenca da

® BEZERRA FILHO, Manoel Justino. Lei de recuperacéo de empresas e faléncias comentada: Lei
11.101/2005: comentério artigo por artigo. 4. Ed. S&o Paulo: Revista dos Tribunais, 2007, p.131.

® VIGIL NETO, Luiz Inacio. Teoria Falimentar e regimes recuperatérios: estudos sobre a Lei n°
11.101/05. 1. Ed. Porto Alegre: Livraria do Advogado, 2008, p.129/130.

" Ibidem, p.129.



36

assembleia, conforme manda o art. 37, §3°. Essa condicao se d& pela necessidade

de organizacéo do evento, para que se possa verificar a regularidade dos votos.

3.4.2 As regras de votacado do plano de recuperacéo e a disparidade entre as

classes

Assembleias sdo mecanismos de deliberacdo em que se reinem as pessoas
gue tenham interesse comum em dada matéria, interesse que podera ser afetado e
que, conforme o resultado das declaracdes individuais da maioria delas em certa
direcdo, € aceito ou rejeitado. O voto, declaracdo individual do membro do colégio,
se soma ao dos demais membros e forma a deliberacdo’®.

A regra geral de contagem de votos na assembleia geral que delibera sobre o
plano de recuperacdo esta prevista no art. 45 da Lei. A regra contida no caput € de
gue a proposta seja necessariamente aprovada nas trés classes previstas no art.
41", A votacdo, portanto, terd um curso especial, sendo realizada dentro de cada
classe em particular, dai a ja citada afirmacéo de existéncia de sub-assembleias ou
instancias de deliberagéo dentro da assembleia geral.

O legislador optou por condicionar a votagcdo do plano as diferentes classes
de credores com objetivo de evitar a manipulacdo do resultado do conclave pelos
credores com maior crédito®. Isso porque, pela regra imposta, se presume que cada
classe tenha interesses convergentes, podendo assim exercer pressdo sobre as
demais classes, obrigando os credores a um consenso para a recuperacao da
empresa em crise, sem que isso sacrifique excessivamente os credores titulares de
uma determinada classe®.

Entretanto, essa convergéncia de interesses pressuposta pela Lei pode nao
ser verificada no caso concreto, pois dentro de cada classe pode haver situagdes
especificas que diferenciam o interesse dos credores agrupados®.

® SZTAJN, Rachel. Notas Sobre as Assembléias de Credores na Lei de Recuperagcdo de
Empresas. Revista da Faculdade de Direito Milton Campos. Belo Horizonte, v. 12, 2006, p. 305.

" BEZERRA FILHO, Manoel Justino. Lei de recuperacdo de empresas e faléncias comentada: Lei
11.101/2005: comentério artigo por artigo. 4. Ed. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 2007, p.
131/132.

8 |bidem, p.132.

8 |bidem, p.132.

82 “Nao menos pior ¢ a decisdo de agrupar credores titulares de privilégios — geral ou especial — com
quirografarios e subordinados. Credores titulares de alguma garantia ou privilégio, nos termos do
Cdédigo Civil, sdo aqueles que podem exercer suas pretensfes sobre bens determinados ou
anteriormente aos demais. Quirografarios sdo os credores sem qualquer garantia ou prioridade;
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Na prépria classe dos credores trabalhistas, por exemplo, essa convergéncia
pode néo existir. Aqueles trabalhadores que nao tem dificuldades em encontrar outro
empregador podem faltar a reunido; aqueles que tenham mais dificuldade de
encontrar outro posto de trabalho, seja por conta de especializacdo, seja por faixa
etaria ou outro fator, comparecerdo e estardo mais propensos a aceitar condi¢ées
que ndo interessem aos primeiros®>. Dai a critca de Rachel Sztajn a
desconsideracdo de recursos da economia na elaboracédo da Lei, cujo regramento
de votacdo poderé conduzir a resultados inesperados e indesejaveis®*.

Criticas a parte, o regramento da Lei prevé que cumulativamente as trés
classes previstas no art. 41 deverdo aprovar o Plano. Nessas trés classes a Lei

aceita a maioria simples de votos, porém, de forma diferenciada®.
3.4.2.1 A classe | do art. 41: credores trabalhistas

A primeira classe da assembleia, expressa no inciso | do art. 41, € composta
pelos titulares de crédito derivados da legislacdo do trabalho ou decorrentes de
acidentes de trabalho. A Emenda Constitucional n. 45/2004, na medida em que
ampliou a competéncia da Justica do Trabalho também deu azo a interpretacdo
extensiva do referido inciso I. Isso porque sao titulares dos “créditos derivados da
legislagao do trabalho” ndo sé os credores provenientes de relacdo de emprego,
mas também de qualquer relacdo de trabalho, como os representantes comerciais e
0os empregados terceirizados. Novamente se verifica a possibilidade de inexisténcia
de convergéncia de interesses pressuposta pela Lei, o que pode gerar conflitos®®.

subordinados sdo os Ultimos da fila e que s6 recebem depois de pagos os quirografarios. Ter em
mente essa ordem de prioridades serve para demonstrar que 0s interesses sao, entre eles, credores,
bastante heterogéneos.” SZTAJN, Rachel. Notas Sobre as Assembléias de Credores na Lei de
Recuperacdo de Empresas. Revista da Faculdade de Direito Milton Campos. Belo Horizonte, v. 12,
2006, p. 309/310.

8 BEZERRA FILHO, Manoel Justino. Lei de recuperacdo de empresas e faléncias comentada: Lei
11.101/2005: comentario artigo por artigo. 4. Ed. S&o Paulo: Revista dos Tribunais, 2007, p. 308.

8 Op. Cit, p. 299.

% VIGIL NETO, Luiz Inécio. Teoria Falimentar e regimes recuperatorios: estudos sobre a Lei n°
11.101/05. 1. Ed. Porto Alegre: Livraria do Advogado, 2008, p.140.

% “Desse modo, partindo-se do pressuposto de que pessoas que n&o mais trabalham ou mesmo que
nunca tiveram vinculo empregaticio com a empresa devedora ndo tenham real interesse em sua
recuperacdo, podemos concluir que a tomada de decisdes dentro dessa classe de credores pode
apresentar alguns obstaculos, principalmente no tocante ao eventual conflito de interesses entre
agueles que visam somente liquidar os ativos e 0s que objetivam a reestruturacdo da empresa em
dificuldades. Por serem os primeiros a ter seu crédito recuperado no caso de faléncia e por votarem
com base no ndmero de cabegas, ndo no crédito envolvido, muitos dos credores terdo privilégios se
forem qualificados na classe trabalhista.” SADDI, Jairo. Assembleia de Credores: um ano de
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Quanto a contagem dos votos, na classe prevista no inciso | do art. 41, o
plano é aprovado pelo voto favoravel da maioria simples dos credores presentes. O
voto, portanto, € por cabeca e independente do valor do crédito.

Na recuperacao judicial, diferentemente do processo liquidatério®’, néo existe
uma hierarquia vertical no pagamento dos créditos, bem como ndo ha qualquer
limite legal no valor a ser pago, em razdo do principio da negociacdo que
prepondera no regime recuperatério®. Igualmente, inexiste limite de crédito para fins
de voto, ou melhor, para aferimento de quoruns de instalacéo e deliberacao.

A aprovagao do plano pela maioria simples dos credores trabalhistas
presentes ja é suficiente para determinar a aprovagdo do plano pela classe I, o que

nao ocorre nas demais classes, como se vera.
3.4.2.2 Demais credores: classes Il e lll do art. 41

Em cada uma das demais classes — a dos titulares de créditos com garantia
real e a dos créditos quirografarios, com privilégio especial, geral ou subordinados —
o plano de recuperacgdo devera ser aprovado por credores que representem mais da
metade do valor total dos créditos presentes a votacdo e, cumulativamente, pela
maioria simples dos credores presentes, contabilizando-se 0s votos por cabeca
também.

Nessas classes, portanto, havera duas contagens de votos: por crédito
(qualitativo) e por credores (quantitativo). Nesse sentido, em tese, a rejeicdo do
plano em apenas uma contagem implica rejeicéo pela classe e, consequentemente,
rejeicdo do plano na assembleia geral de credores®® e a convolacéo da recuperacéo
judicial em faléncia, ja que o caput do art. 45 exige aprovacao unanime das trés

classes.

experiéncia da nova lei de faléncias. Uma avaliagdo. Revista de Direito Bancario e do Mercado de
Capitais, v. 36, 2007, p. 216.

8 “Pois, no regime liquidatorio, de acordo com o art. 83, o quadro geral de credores na faléncia, além
de ser hierarquizado, impde para os créditos trabalhistas decorrentes da legislacao do trabalho e um
limite de 150 (cento e cinquenta) salario minimos para pagamento desses direito na classe
trabalhista. O que exceder esse valor, ainda assim sera habilitado e pago na faléncia, porém néo na
classe trabalhista, mas na classe quirografaria.” VIGIL NETO, Luiz Inacio. Teoria Falimentar e
regimes recuperatorios: estudos sobre a Lei n°® 11.101/05. 1. Ed. Porto Alegre: Livraria do
Advogado, 2008, p.134.

® |bidem, p.134.

% Ibidem, p.141.
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A dupla contagem dos votos nessas duas classes, por certo, dificulta a
aprovacao do plano de recuperacdo, mas ao mesmo tempo colabora para afericao
da real intencdo da maioria dos credores e evita 0 abuso de posicdo dominante por
parte de algum credor®. De qualquer forma, a lei ainda faculta ao devedor a
possibilidade do juiz impor o plano de recuperagéo desde que na mesma assembleia
reunida para aprecia-lo seja atingido o quérum alternativo previsto no art. 58, §1°*, o
que sera tratado no item 4.2.1 deste trabalho.

Por outro lado, hd quem defenda que a classe prevista no inciso I, relativa
aos créditos com garantia real, refere-se, basicamente, aos credores bancarios. O
legislador teria criado uma classe exclusiva para os credores de crédito com
garantia real com intuito de uma maior interacdo dos bancos ao processo de
recuperacdo nao s6 por meio de novos empréstimos (ja que estes sdo necessarios a
manutencao das atividades empresariais), mas também na tomada de decisfes. Tal
intencdo se deve a influéncia do sistema de recuperacdo na macroeconomia
nacional, porque, em tese, a maior protecao desse tipo de crédito representa maior
incentivo aos investidores e consequente reducdo da taxa de juros para todo o
mercado®.

Ainda sobre os credores bancarios, merece destaque o 8§2° do art. 41, o qual
dispbe que os titulares de créditos com garantia real votam na segunda classe de
credores somente até o limite do valor do bem gravado, o valor remanescente a
garantia confere direito de voto na terceira classe de credores, a classe dos credores
quirografarios. Verifica-se, portanto, que os credores titulares de crédito com
garantia real podem influenciar no resultado do conclave em duas classes distintas,
podendo, inclusive, determinar o destino da empresa. Essa disparidade entre as
classes de credores e sua influéncia na decisdo da assembleia, segundo Bezerra

Filho, deve-se as pressdes das instituicdes financeiras, a partir do ano 2000, quando

% “Se um credor titular de valor elevado representar parcela significativa do total de créditos
presentes (60%), sua manifestacdo estara subordinada a aprovacao dos demais credores, titulares
da minoria dos créditos, mas que representam maior nimero de pessoas.” SZTAJN, Rachel. Notas
Sobre as Assembléias de Credores na Lei de Recuperagcdo de Empresas. Revista da Faculdade
de Direito Milton Campos. Belo Horizonte, vol. 12, 2006, p. 308.

° CAMINA MOREIRA, Alberto. Poderes da Assembléia de Credores, do Juiz e Atividade do
Ministério Publico. In PAIVA, Luiz Fernando Valente de (Coord.). Direito Falimentar e a nova lei de
Faléncia e Recuperacdo de Empresas. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2005, p. 252.

%2 SADDI, Jairo. Assembleia de Credores: um ano de experiéncia da nova lei de faléncias. Uma
avaliacdo. In Revista de Direito Bancéario e do Mercado de Capitais, v. 36, 2007, p. 218.
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da elaboracdo da Lei, as quais teriam transformado a “Lei de Recuperacédo de
Empresa” em “Lei de Recuperacdo do Capital Financeiro” %2.

Quanto a terceira classe de credores, a auséncia de homogeneidade
decorrente de sua constituicdo (titulares de créditos quirografarios, créditos com
privilégio especial, privilégio geral ou créditos subordinados), também pode dificultar
a formagédo de uma vontade comum e a convergéncia de votos em determinado
sentido. Revela-se desigual o risco de nao recebimento do crédito que enfrentam os
credores quirografarios, de um lado, e os titulares de créditos especial ou geral de
outro®: os credores quirografarios, por ndo terem qualquer expectativa de terem
seus créditos atendidos em caso de faléncia, estdo mais abertos a proposta do
devedor que os credores titulares de crédito especial ou geral, por exemplo, que
gozam de preferéncia na faléncia. Assim, mais uma vez se observa a auséncia de

convergéncia de interesses pressuposta pela Lei.
3.4.3 O destino da empresa recuperanda e a vontade dos credores

Como dito, somente aos credores cabe a prorrogativa de analise do mérito do
plano de recuperacdo. Este nada mais € que uma proposta de novacdo das
obrigacdes do devedor, a qual pode alterar substancialmente os créditos daqueles
que negociaram, espontaneamente ou nao, CoOm a empresa agora em crise.

O interesse individual dos credores € o recebimento de seus créditos de
acordo com o principio da pars conditio creditorum; no entanto, dessa gama de
interesses individuais pode surgir um interesse coletivo ou comum®. Em que pese a

experiéncia da assembleia geral de credores demonstrar a ineficiéncia®® da divisdo

% BEZERRA FILHO, Manoel Justino. Lei de recuperacdo de empresas e faléncias comentada: Lei
11.101/2005: comentério artigo por artigo. 4. Ed. S&o Paulo: Revista dos Tribunais, 2007, p.48.

* ULHOA COELHO, Fabio. Comentarios a nova lei de faléncias e de recuperacdo de empresas.
4. Ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2005, p. 107.

% FRANCA, Erasmo Valladao A. e N. In: SATIRO JR., F.;PITOMBO, A.S.S. Comentarios a Lei de
Recuperacdo de Empresas e Faléncia. S0 Paulo: RT, 2005,p.188.

% “A primeira lic&o relaciona-se & eficiéncia da divis&o fixa de classes estabelecida pelo legislador. Na
pratica, nem sempre € possivel observar um agrupamento de pessoas com interesses divergentes
conseguir convergi-los. Isso pode atrapalhar, em muito, as deliberacdes dentro das classes de
credores. O processo de entendimento entre os credores visando a harmonizacéo dos interesses
antagobnicos, com a finalidade de aprovar, modificar ou rejeitar o plano de recuperacdo e definir
algumas matérias que afetem os interesses dos credores, nem sempre propicia resultados rapidos e
essenciais. Alias, ao contrario, a experiéncia da assembléia se mostrou extremamente incerta quanto
a convergéncia de tais objetivos”. SADDI, Jairo. Assembleia de Credores: um ano de experiéncia
da nova lei de faléncias. Uma avaliagdo. In Revista de Direito Bancério e do Mercado de Capitais,
v. 36, 2007, p. 219.
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dos credores em classe para a deliberagdo, certo € que a vontade desses agentes
econdmicos envolvidos no processo é o que prepondera. Contudo, a pretensdo dos
credores sO sera considerada valida se seguir o procedimento estabelecido na Lei.

A assembleia geral convocada para deliberar sobre a proposta do devedor,
desta feita, € o encontro em que é recolhida, de modo formal, a vontade geral dos
credores®’. Nesse sentido, a assembleia geral de credores é o 6rgéo que expressa a
vontade coletiva da comunh&o de credores®, cujo resultado, segundo entendimento
unanime da doutrina, se for valido e respeitar as normas de ordem publica, vinculara
o juiz®, que homologara a deliberacdo dos credores e tomara as providéncias
cabiveis.

Nesse sentido, pode-se dizer que sdo os credores, e ndao o Poder Judiciario,
gue concedem a recuperacao judicial ao devedor. E como a assembleia expressa a
vontade coletiva desses agentes, o vetor dessa multiplicidade de interesses
determinara o resultado do conclave entre as multiplas possibilidades previstas na

Lei, as quais serdo descritas no préximo capitulo.

% cAMINA MOREIRA, Alberto. Poderes da Assembléia de Credores, do Juiz e Atividade do
Ministério Publico. In PAIVA, Luiz Fernando Valente de (Coord.). Direito Falimentar e a nova lei de
Faléncia e Recuperacdo de Empresas. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2005, p. 252.

% FRANCA, Erasmo Valladdo A. e N. In: SATIRO JR., F.;PITOMBO, A.S.S. Comentérios a Lei de
Recuperacdo de Empresas e Faléncia. Sdo Paulo: RT, 2005,p.188.

% Op. Cit, p. 252.



42

4 RESULTADOS DA ASSEMBLEIA DE CREDORES QUE DELIBERA SOBRE O
PLANO DE RECUPERACAO

A assembleia geral de credores € o 6rgdo posto pela Lei em que é aferida a
vontade vetorial dos credores, observadas as regras formais para a validade do
conclave. Essa vontade vetorial dos credores sera a base para a decisao judicial de
deferimento ou ndo do regime de recuperacgéo judicial a devedora.

Neste capitulo, serdo estudados os resultados materiais da deliberacao
assemblear sobre o plano de recuperacdo juntamente com os fatores que
influenciam a resolucéo vetorial da vontade dos credores.

A assembleia que delibera sobre a proposta do devedor pode aprovar o plano
de recuperacdo quando atingido o quérum estabelecido em Lei, assim como pode
modifica-lo quando suas determinacfes ndo convencerem a maioria necessaria para
a aprovacdo, ou provocar a imposicdo do plano judicialmente aos credores
dissidentes. O plano de recuperacdo também pode ser rejeitado pela maioria dos
credores, hipotese que nem sempre decorre de sua inviabilidade.

4.1 APROVACAO DO PLANO DE RECUPERACAO

A recuperacao judicial € um instituto por meio do qual a empresa em crise
pressiona os seus credores a se sujeitarem a um plano que, com concessfes de
ambas as partes, consiga de um lado preservar a sua atividade e os interesses
diretamente relacionados a ela e, de outro lado, em uma perspectiva mais ampla,
consiga proteger o “crédito” ou a sua circulacdo. O objetivo principal de uma
empresa que ajuiza um pedido de recuperacao judicial € a aprovacao de um plano
de recuperacdo, pois se busca evitar que uma crise financeira que, a principio, €
superavel, se agrave e leve a empresa a faléncia.

O art. 53 da LFRE determina que o devedor deve apresentar um plano de
recuperacdo no prazo de sessenta dias a contar da publicacdo da decisdo que
defere o prosseguimento do seu pedido de recuperacao judicial. Qualquer credor,
independente do valor do seu crédito, pode objetar o plano apresentado, e na

ocorréncia disso o juiz é obrigado a convocar a assembleia de credores, conforme
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expressamente prevé o art. 56. Por outro lado, consoante o caput do art. 58, se o
plano apresentado néo for objetado, o juiz concedera a recuperacéo judicial.

A concesséao da recuperacao judicial no caso do caput do art. 58 nao resulta
da deliberacéo do plano pelos credores em assembleia, mas sim da aceitacdo tacita
da proposta pelos legitimados. Como o objeto deste trabalho é a formacdo da
vontade coletiva dos credores sobre o plano de recuperacdo, este item se
aprofundara no estudo da aprovacado do plano na assembléia geral de credores, a
qual também é prevista no caput do art. 58 como pressuposto para a concessao do
regime de recuperacao judicial pelo Poder Judiciério.

Para que o plano de recuperacdo seja aprovado na assembleia de credores
devem ser observadas as regras de contagem dos votos previstas no art. 45 da
LFRE. A fim de evitar tautologia, reporta-se ao item 3.4.2 supra, em que ja foram
descritas as formalidades que regem a deliberagc&o no conclave.

Indubitavel que se o valor da empresa for maior na reorganizacdo de sua
atividade do que na liquidacéo de seus ativos, entdo a todos interessara a primeira
opcao’®.

Essa aceitacdo do credor a proposta apresentada na recuperacao judicial,
entretanto, ndo se da de forma espontanea. Nao se trata de vicio de vontade, mas
de constatacdo logica: uma vez submetido ao processo de recuperacgdo judicial, o
credor € pressionado a optar entre a possibilidade de receber valores inferiores ao
crédito inicial e a possibilidade de néo receber valor algum, pois com a rejeicdo do
plano a recuperacao pode ser convolada em faléncia.

De qualquer forma, aceito o plano de recuperacdo em todas as trés classes

de credores previstas no art. 41, pelo quérum legalmente estabelecido, cabera ao

100 «3¢ o valor da reorganizagao superar o da liquidagao, interessa a todos, devedor e credores. Ao
devedor interessa apresentar um projeto viavel de reorganizacdo demonstrando que sua aprovacao,
nada obstante possa ser reduzida a capacidade produtiva, a recuperacdo da saude econdmico-
financeira, fim especifico, sera concretizada. Por isso, interessara aos credores aprovar o projeto
apresentado pelo devedor; eventualmente, algum deles tera proposta mais eficiente — a custo menor
e de forma menos onerosa — chegar a resultado equivalente e, por isso, podera propor projeto de
reorganizagdo do negocio diferente ou sugerir ajustes ao projeto do devedor, 0 que interessa a todos.
Terceiros, ndo credores, também podem propor planos de reorganizacdo que satisfacam interesses
dos credores e do devedor.” SZTAJN, Rachel. Notas Sobre as Assembléias de Credores na Lei de
Recuperacao de Empresas. Revista da Faculdade de Direito Milton Campos. Belo Horizonte, v. 12,
2006, p. 315.
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juiz a homologacdo do mesmo. O pronunciamento judicial, materialmente, esta
vinculado a essa decis&o, ndo podendo desprezar a vontade dos credores®.

Ao juiz também nédo é permitido apreciar o mérito do plano aprovado, se ele é
bom ou ruim'®; entretanto, o controle de legalidade ainda é inerente & atividade
jurisdicional. Desta feita, o juiz poderd ndo homologar o plano aprovado em caso de
0 mesmo conter violacdo a normas de ordem publica ou violagdo de principios
gerais do Direito, as quais a pratica forense tem demonstrado ndo serem hipéteses
meramente académicas’®. Portanto, a sentenca que concede a recuperacéo
judicial ndo se equipara a uma decisdo meramente homologatdria da vontade das
partes™®,

N&o havendo clausulas ilegais ou contrarias ao Direito no plano aprovado em
assembleia, o juiz concedera a recuperacao judicial a devedora.

Aprovado e homologado o plano de recuperacdo, este obrigara todos os
credores do devedor sujeitos a recuperacdo judicial, inclusive os ausentes e 0s
vencidos pelo voto da maioria. O plano homologado altera as relacbes juridicas

havidas entre devedor e credores, podendo modificar as condi¢cdes inicialmente

190 cAMINA MOREIRA, Alberto. Poderes da Assembléia de Credores, do Juiz e Atividade do
Ministério Publico. In Direito Falimentar e a nova lei de Faléncia e Recuperacdo de Empresas. Sao
Paulo: Quatrtier Latin, 2005, p. 253.

12 Ementa: Agravo. Recuperacdo judicial.Plano aprovado pelas trés classes de credores pelo
quorum previsto no art. 45 da Lei n°® 11.101 /2005.Aprovado o plano pela Assembleia-Geral de
Credores o juiz ndo pode deixar de conceder a recuperacéo judicial por entender que o plano
de recuperacdo ndo tem consisténcia econdmico-financeira.Soberania a Assembléia de Credores
para aprovar ou rejeitar o plano de recuperagdo. Agravo ndo provido. SAO PAULO. Tribunal de
Justica. Agravo de instrumento n. 0198774-30.2010.8.26.0000. Agravante: F5 Networks Inc.
Agravado: L W S Comercio e Servicos Ltda. Relator Desembargador Pereira Calcas. Sdo Paulo, 01
jan. 2011. Acesso em 22.03.2014.

1% Nesse sentido havia defendido Camifia Moreira: “Talvez uma hipdtese académica seja a de
assembleia de credores aceitar um plano que contenha violagdo de normas de ordem publica ou
violagdo dos bons costumes. Enfim, um plano teratologico. Nessa hip6tese poder-se-ia compreender
uma intervencdao judicial para superar a vontade dos credores e restabelecer a normalidade. Mas isso
¢ dificil de ocorrer; a relagdo juridica em discusséo na assembleia de credores é obrigacional: débito-
crédito, com pouca margem para incidéncia de teratologia.” Op. Cit, p. 254. No entanto, n&o raras sao
as decisbes que determinam a apresentacdo de novo plano de recuperacdo quando constatadas
violagbes, como exemplifica a seguinte ementa: AGRAVO DE INSTRUMENTO. ACAO DE
RECUPERAGAO JUDICIAL. EXISTENCIA DE VIiCIOS NO PLANO DE RECUPERAGAO. NULIDADE
DA ASSEMBLEIA GERAL DE CREDORES.CABIMENTO. DETERMINAQAO DE APRESENTAQAO
DE OUTRO PLANO.RECURSO PARCIALMENTE PROVIDO. A Assembleia Geral de Credores s6 é
reputada soberana para a aprovacdo do plano se este ndo violar os principios gerais de direito, os
principios e regras da Constituicdo Federal e as regras de ordem publica da Lei 11.101/2005. SAO
PAULO. Tribunal de Justica. Agravo de instrumento n. 0154311-66.2011.8.26.0000. Agravante:
Bernese Administracdo e Participacdes Ltda. Agravado: Lommel Empreendimentos Comerciais S/A.
Relator o Des. Pereira Calcas. S&o Paulo, 24 jan. 2012. Acesso em: 22.03.2014.

1% MUNHOZ, Eduardo S. In: SATIRO JR., F.;PITOMBO, A.S.S. Comentarios a Lei de Recuperac&o
de Empresas e Faléncia. Sdo Paulo: RT, 2005, p. 293.
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contratadas e até mesmo a propria natureza dessas relacées'®. Chega-se, entdo, a
segunda fase do processo de recuperacéo judicial: a execugcdo e cumprimento do
plano no prazo de dois anos'®.

O art. 59 da LFRE consigna que a aprovacdao do plano de recuperacao
implica novacdo dos créditos a ele submetidos, anteriores ao pedido de
recuperacdo, sem prejuizo das garantias reais existentes sobre bens, os quais
somente poderdo ser liberados ou substituidos com expressa anuéncia do titular da
garantia, consoante o art. 50, §1°. A novagéo, neste caso, refere-se, como exposto
no titulo do capitulo, aos efeitos da aprovacdo do plano em assembléia-geral de
credores e ndo ao meio proprio de recuperacdo previsto no art. 50, IX da LFRE.

A novacao € modalidade de extingdo de uma antiga obrigacdo sem o0 seu
direto cumprimento, formando-se outra obrigacéo para substitui-la’®’. O art. 360 do
Cddigo Civil expde as espécies de novacao, a qual pode ser objetiva quando o
devedor contrai uma nova divida com o credor para extinguir e substituir a anterior,
ou subjetiva quando novo devedor sucede o antigo, ndo restando qualquer
obrigacéo deste com o credor e vice-versa.

A novacdo expressa na Lei 11.101/05, no entanto, € um pouco diferente
daquela prevista no Cdodigo Civil, mas nao sé pela ressalva das garantias reais. I1sso
porque, nos dois anos subsequentes a homologacdo do plano, segundo alguns
autores, os credores a ele submetidos ndo estdo autorizados a exigir, por conta
prépria, as suas respectivas obrigacdes nos termos em que repactuadas no plano,
mesmo no caso de descumprimento deste. Seguindo essa linha, apenas a
comunhao de credores, representada pelo administrador judicial ou pelo Comité de
Credores, € que poderia se insurgir contra o descumprimento do plano, ndo havendo
que se falar em execucdo individual, mas apenas concursal*®.

E verdade que a execucdo individual ndo tem espago no ambito da

recuperacado judicial, sendo a par conditio creditorum, principio que ndo pode ser

1% MUNHOZ, Eduardo S. In: SATIRO JR., F.;PITOMBO, A.S.S. Comentarios & Lei de Recuperag&o
de Empresas e Faléncia. Sdo Paulo: RT, 2005, p. 290.
16 «A Lei divide o processo de recuperagdo em duas fases distintas: (i) a de negociacdo e de
aprovacao do plano; e (ii) a de execucédo e de cumprimento do plano no prazo de até 2 anos.” Ibidem,
. 296.
Pm CAMPINHO, Sérgio. Faléncia e recuperacdo de empresa: O novo regime de insolvéncia
empresarial. 4. Ed. Rio de Janeiro: Renovar, 2009, p. 152.
1% NUNES, Marcelo G. e BARRETO, Marco Aurélio F. Alguns apontamentos sobre comunhao de
credores e viabilidade econémica. In: CASTRO, Rodrigo R. Monteiro de; ARAGAO, Leandro
Santos de. (Coord.). Direito Societario e a nova lei de faléncias e recuperacdo de empresas. Séo
Paulo: Quatrtier Latin, 2006, p. 321.
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olvidado. No entanto, isso ndo impede que, em ocorrendo o descumprimento do
plano nos dois anos subsequentes & homologacéo, qualquer credor comunique o
fato ao juizo.

Se a recuperanda descumprir qualquer obrigacdo vencida nesse prazo de
dois anos, sua faléncia podera ser decretada incidentalmente, de oficio, pelo juiz
(art. 73, IV). Com a declaracao incidental da faléncia, as obrigacdes retornam ao
status quo ante, ou seja, os direitos e garantias dos credores serdo reconstituidos,
se possivel, as condicbes originais, deduzidos valores porventura ja pagos e
ressalvados os atos validos praticados durante o regime de recuperagéo judicial.

Por outro lado, passado esse periodo de dois anos, o juiz decretarda o
encerramento da recuperacdao judicial por sentenca, e os credores poderdo exigir de
forma independente e direta o cumprimento da obrigacéo estabelecida no plano (art.
62), inclusive podendo requerer a faléncia da devedora com fundamento no art.

94'%° o que constituird um novo processo sem qualquer tipo de prevenc&o™™®.

4.2 REJEICAO DO PLANO DE RECUPERACAO POR PARTE DOS CREDORES

Outro possivel resultado da assembléia geral de credores que delibera sobre
o plano de recuperacéo € a rejeicao deste por parte dos credores.

O caput do art. 45 estabelece que o plano de recuperacdo deve ser aprovado
em todas as classes de credores referidas no art. 41. Nas classes mencionadas nos
incisos Il e lll, assim como na do inciso |, a proposta do devedor € aprovada pelo
voto da maioria simples dos presentes na assembleia, mas naquelas duas classes
(incisos Il e 1ll) ha uma dupla contagem de votos, considera-se tanto o valor do
crédito quanto o numero de credores presentes.

Como ja dito, a pretensao do legislador, com essa dupla contagem dos votos,
era evitar o uso de posicdo dominante por parte de algum credor ou credores'!,

Essa previsao dificulta a aprovacdo do plano de recuperacdo, pois a assembleia

19 BEZERRA FILHO, Manoel Justino. Lei de recuperacdo de empresas e faléncias comentada. 4.

Ed. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 2007, p.179.

10 bidem, p. 182.

11 «Se um credor titular de valor elevado representar parcela significativa do total de créditos
presentes (60%), sua manifestacdo estara subordinada a aprovagdo dos demais credores, titulares
da minoria dos créditos, mas que representam maior nimero de pessoas.” SZTAJN, Rachel. Notas
Sobre as Assembléias de Credores na Lei de Recuperacdo de Empresas. Revista da Faculdade
de Direito Milton Campos. Belo Horizonte, v. 12, 2006, p. 308.
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pode resultar na rejeicdo “parcial” do plano, nas mais variadas conjecturas: dentro
de determinada classe, o plano pode ser aprovado pelo numero de credores
presentes, mas reprovado na contagem de votos pelo montante do crédito, e o
contrario também é possivel. Assim, o plano pode ser rejeitado por uma maioria
dentro das trés classes, 0 que ja é suficiente para ensejar a reprovabilidade do
plano, pois o art. 45 exige unanimidade entre as classes.

No entanto, a Lei confere duas alternativas para solucionar esse “impasse”. a
imposicao do plano aos credores dissidentes, observando-se alguns requisitos, e a
modificacdo do plano a fim de angariar a aprovacao da maioria necessaria em nova

votacgao.

4.2.1 Imposig¢éo do plano aos credores dissidentes

O 81° do art. 58 da LFRE confere ao juiz a possibilidade de conceder a
recuperacdo judicial a uma empresa cujo plano ndo tenha sido aprovado em
assembleia na forma do art. 45, desde que preenchidos determinados requisitos.
Desta forma, pela letra da Lei, a superacdo da rejeicdo parcial, que pode resultar na
rejeicdo do plano, ndo depende de fatores relacionados a efetiva possibilidade de
recuperacdo da empresa, mas se baseia apenas na obtencdo da maioria de votos
favoraveis'.

A possibilidade de o juiz impor aos credores discordantes o plano rejeitado na
assembleia, mas aceito por uma maioria, € chamada, pelos operadores do Direito
norte-americano**®, de cram down. Dai porque o quérum alternativo previsto no art.

58, §1°, ser apelidado de “cram down brasileiro”.

12 «“Dentro das diversas propostas debatidas no Congresso brasileiro, prevaleceu a que mitigava o

poder do juiz de contrariar a vontade manifestadas pelos credores em assembleia. Logo, a imposi¢ao
do plano rejeitado pelos credores em assembleia ndo se constitui em um ato de vontade absoluta do
juiz, mas vinculado a alguns critérios objetivos. Somente com a presenca de todos esses requisitos,
podera o juiz examinar, de forma subjetiva, se a empresa é estrategicamente importante no contexto
social.” VIGIL NETO, Luiz Inacio. Teoria Falimentar e regimes recuperatérios: estudos sobre a
Lei n®11.101/05. 1. Ed. Porto Alegre: Livraria do Advogado, 2008, p. 172.

3 “It's not the Bankruptcy Code that uses the frase “cram down”. Neither cram down nor cramdown
appears anywhere in Bankruptcy Code. Rather it is the bankruptcy lawyer, judges and law professor
who have come to use the term cram down to describe court approval of a plan provision that affects
changes in the payment of a claim holder objects to”. ESPTEIN, David G. apud CAMINA MOREIRA,
Alberto. Poderes da Assembléia de Credores, do Juiz e Atividade do Ministério Publico. In
Direito Falimentar e a nova lei de Faléncia e Recuperacdo de Empresas. Sdo Paulo: Quartier Latin,
2005, p. 257.



48

Para a ocorréncia do “cram down brasileiro”, a LFRE requer o preenchimento
dos quatro requisitos expressos no art. 58. O primeiro deles € que os titulares dos
créditos de mais da metade do montante total presente na assembleia de credores,
independente de classe, tenham aprovado o plano (inciso 1). Para aferir esse
quérum basta considerar a totalidade do crédito votante no conclave e a totalidade
da quantidade de crédito votante favoravel ao plano — se esta constitui mais de 50%
da primeira, esta cumprido o primeiro requisito.

O segundo requisito, expresso no inciso I, exige que duas das classes
previstas no art. 41 tenham aprovado o plano, nos moldes do art. 45. No caso de
existir apenas duas classes votantes, a aprova¢do de uma delas é suficiente para
considerar-se completo esse requisito.

O terceiro requisito € que a rejeicdo por uma das classes nao seja
expressiva’'®. O inciso Ill requer o voto favoravel de mais de 1/3 (um terco) dos
credores da classe que rejeitou o plano, observando-se o quérum de votacao
previsto nos paragrafos 1° e 2° do art. 45. Entédo, pela literalidade da Lei, se apenas
1/3 (um terco) ou menos aprovarem o plano, este ndo teria como ser imposto pelo
juiz.

No paragrafo segundo do art. 58 ha, ainda, o quarto requisito, o qual
estabelece que o plano em vias de ser imposto ndo pode implicar tratamento
diferenciado entre os credores da classe que o houver rejeitado. Essa disposicao
tem como fim evitar o conluio entre devedor e credores majoritarios, em prejuizo de
credores minoritarios™*>.

Pode-se dizer que este seja 0 ponto que mais exige participagdo do juiz no
processo de recuperacdo, embora ainda de forma mitigada porque, segundo Alberto
Camifa, o “cram down brasileiro é legalista, fechado, e ndo d4 margem ao juiz para
imposicao do plano que possa recuperar a empresa a despeito da discordancia dos
credores™*®,

O autor denuncia que na Lei ndo ha margem para discricionariedade por parte

do juiz, pois ndo contém conceitos indeterminados que possam ser livremente

114 cAMINA MOREIRA, Alberto. Poderes da Assembléia de Credores, do Juiz e Atividade do

Ministério Publico. In Direito Falimentar e a nova lei de Faléncia e Recuperacdo de Empresas. Sao

Paulo: Quatrtier Latin, 2005, p. 258.

15 BEZERRA FILHO, Manoel Justino. Lei de recuperacdo de empresas e faléncias comentada:

Lei 11.101/2005: comentario artigo por artigo. 4. Ed. S&o Paulo: Revista dos Tribunais, 2007,
.178.

1% Op. Cit., p. 258.
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interpretados, o que seria um “convite a ilegalidade”. Ademais, o promotor assinala
gue, em que pese a grandiloquéncia dos objetivos expostos no art. 47, “parece que
a lei ndo conta com o juiz para que sejam eles alcangados™!’. A esta corrente
também filia-se Eduardo Secchi Munhoz*®.

Por outro lado, deve ser destacado que a analise subjetiva do juiz acerca do
desempenho da fungéo social da empresa € possivel, mas apenas se cumulado ao
preenchimento de todos os requisitos objetivos*'®. Ou seja, por mais relevante que
seja a funcao social exercida pela empresa recuperanda, ela ndo tem o condao de
se sobrepor aos critérios objetivos prescritos em lei. Ademais, o art. 58 contém a
expressdo “podera conceder’, do que se pode concluir que mesmo com O
preenchimento dos requisitos objetivos 0 juiz ndo esta adstrito a conceder a
recuperacao judicial, dai a importancia da avaliacéo da funcéo social da empresa’®.

No entanto, em que pese as criticas serem fundamentadas, na pratica elas
nao se confirmam. De fato, véarios julgados tém superado a limitacdo dos requisitos
do “cram down brasileiro” e concedido a recuperagcdo judicial com base em

interpretacdo principiolégica e sistematica da Lei'*.

7 BEZERRA FILHO, Manoel Justino. Lei de recuperacdo de empresas e faléncias comentada:

Lei 11.101/2005: comentéario artigo por artigo. 4. Ed. Sado Paulo: Revista dos Tribunais, 2007, p.
259.

18 «“A corrente que parece majoritaria, a qual me filio, sustenta que nesta decisdo (concesséo da
recuperacao judicial) ndo cabe ao juiz nenhuma margem de discricionariedade ou, em palavras mais
precisas, ndo ha na lei, quanto a esse aspecto, conceitos abertos (chamados conceitos
indeterminados) que confiram ao juiz margem ampla de interpretacéo para a emisséo dos respectivos
juizos de legalidade.” MUNHOZ, Eduardo Secchi. Anota¢cdes sobre os limites do poder
jurisdicional na apreciacao do plano de recuperacgdo judicial. Revista de Direito Bancério e do
Mercado de Capitais. Sdo Paulo, v. 36, 2007, p. 188.

19 \/IGIL NETO, Luiz Inacio. Teoria Falimentar e regimes recuperatérios: estudos sobre a Lei n°
11.101/05. 1. Ed. Porto Alegre: Livraria do Advogado, 2008, p. 173.

120 «p definicdo, na Lei, da utilizacdo da expressao verbal “podera conceder” faz concluir que o
magistrado ndo estd obrigado a implantar o regime recuperatério pela simples existéncia dos
requisitos. Esses sdo, apenas, pressupostos para uma avaliacdo subjetiva que o magistrado ira
realizar relativa a repercussao do decreto falimentar e da decisdo de preservagdo da empresa.”
Ibidem, p.173.

121 “Em outras palavras, consagraria o ‘abuso da minoria’, isto é, daquele credor, j& com garantia real
suficiente e que, por isso mesmo, em atitude egoistica, desaprovasse a recuperacdo judicial da
empresa, em beneficio de todos os outros credores das duas outras classes. Nao se pode admitir
validade & rejei¢cdo de plano por credor Unico em determinada classe, apesar dos critérios limitados
do cram down da lei brasileira, sob pena de configurar-se abuso no exercicio do direito de votar o
plano na assembleia-geral sempre que privilegiasse posicfes excessivamente individualistas, em
detrimento dos demais interesses em jogo. (...) 0 voto, assim manifestado por essa classe de
credores, seria claramente incompativel com a fungdo pulblica do instituto da recuperacdo de
empresa. (...) penso que o juiz ndo esta impedido de aplicar o principio maior previsto no art. 47, a fim
de permitir a manutencdo da fonte produtora, do emprego dos trabalhadores e dos interesses dos
credores, promovendo, assim, a preservagdo da empresa, sua fungéo social e o estimulo a atividade
econdmica.” SAO PAULO. Tribunal de Justica. Agravo de instrumento n. 0342925-26.2009.8.26.0000.
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Alias, hd quem defenda a interferéncia jurisdicional quando os objetivos da Lei
sdo desviados'®. Para tanto, necesséria a existéncia de regras procedimentais
capazes de concretizar o principio insculpido no art. 47 e de organizar 0s interesses
envolvidos. Nao se trata, portanto, de conceder total discricionariedade ao julgador,
mas sim de determinar instrumentos que permitam a sua interferéncia, mas que ao
mesmo tempo a limitem.

Esses instrumentos podem ser buscados na legislacdo recuperacional de
outros paises, principalmente dos Estados Unidos, em que o Bankruptcy Code prevé
a possibilidade de o juiz superar o veto imposto por alguma classe de credores,
desde que nao implique discriminacao injustificada e que seja justo e equitativo'?.

4.2.2 A intervencéo judicial no “cram down” norte-americano

A lei falimentar norte-americana também apresenta requisitos para a
concessao da recuperacéo judicial, a despeito da rejeicdo do plano de recuperacao
por alguns credores em assembleia, os quais vdo além do estabelecimento de
quéruns alternativos. O cram down, previsto no capitulo 11 (onze) da lei falimentar
estadunidense vai além, pois se preocupa com a razoabilidade e viabilidade do

plano, bem como com o interesse das partes?*.

Agravante: Banco do Brasil S.A. Agravado: NTL Téxtil Ltda. Relator Des. Romeu Ricupero. S&o
Paulo, 18 ago. 2009. Acesso em: 22.03.2014.

“Direito empresarial. Recuperacao judicial. Homologa¢do do plano apresentado pelo Administrador
Judicial. Insurgéncia do credor. Alegacdo de que o plano de recuperacdo foi rejeitado pela
assembléia de credores e viola o principio "pars conditio creditorium”. O art. 58, § 1°, da Lei n°
11.101/2005 faculta ao magistrado homologar plano de recuperacdo judicial, ainda que sem a
aprovacdo dos credores na forma do art. 45 da referida Lei, desde que preenchidos alguns
requisitos.No caso, ponderando-se os interesses em conflito, quais sejam, a viabilidade de
recuperacdo da sociedade empresarial e o tratamento diferenciado que seria dispensado aos
credores que oferecessem novas linhas de crédito a sociedade recuperanda, ha de prevalecer o
plano de recuperacgéo, de modo a assegurar o principio da preservagdo da empresa e o cumprimento
da sua funcado social, sendo este o objetivo primordial da nova lei de faléncias. Desprovimento do
recurso primeiro recurso e perda do objeto do segundo”. RIO DE JANEIRO. Tribunal de Justica.
Agravo de instrumento n. 0030584-65.2011.8.19.0000. Agravante: International Paper do Brasil Ltda.
Agravado: Companhia T Janer Comercio e Industria. Relator Des. Nagib Slaibi. Rio de Janeiro, 19
out. 2011. Acesso em 22.03.2014.

122 MUNHOZ, Eduardo Secchi. Anotacfes sobre os limites do poder jurisdicional na apreciacéo
do plano de recuperacéo judicial. Revista de Direito Bancério e do Mercado de Capitais. Sdo Paulo,
v. 36, 2007, p. 189.

'2% Traducéo livre, respectivamente, de unfair discrimination e de fair and equitable.

124 “The courts under all three regimes seem to share the same general concerns — the plan must be
fair and reasonable, economically feasible, and calculated to be in the best interests off all parties.”
LOPUCKI, Lynn M., TRIANTIS, George G. A systems approach to comparing U.S. and Canadian
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Um dos requisitos € o denominado best-interest-of-creditors, previsto no §
1.129[a][7] do Bankruptcy Code, o qual determina que o juiz s6 pode homologar o
plano de recuperacdo se todos os credores das classes que o0 aprovaram
receberem, na sua implementac&o, valor igual ou superior ao que receberiam no
caso de faléncia. A implementacdo desse principio protege o credor dissidente e
serve para demonstrar a viabilidade econémica da empresa. Entretanto, além de ser
de dificil verificacdo, pode implicar restricAo excessiva, pois inviabilizaria a
recuperacdo da empresa em beneficio do interesse individual, ndo obstante a
concordancia da maioria'®.

Outro requisito é o ja suscitado unfair discrimination'®. Seu contetido é
bastante semelhante a previsdo do 82° do art. 58 da LFRE, ja que também prevé
gue o plano de recuperacéo, para ser imposto pelo juiz, ndo pode conter tratamento
diferenciado entre credores integrantes da mesma classe ou com créditos de mesma
natureza (relagcdes horizontais). Contudo, nos Estados Unidos, esse principio ndo
incide no caso de a maioria da classe aprovar o plano®?’.

Ha, ainda, o requisito de que o plano seja fair and equitable, o qual se dirige
as relacbes verticais, ou seja, entre as classes de credores’?®. O contelido desse
principio esta expresso nas regras do 81.129 [b][2] do Bankruptcy Code. Uma de
suas concrecdes é a aplicacdo do absolute priority rule, segundo o qual um plano
fair and equitable néo prevé o pagamento de valores a uma classe de credores com
prioridade inferior na classificacdo dos créditos, salvo se a classe prioritaria receber
o pagamento integral de seus créditos*?® — regra que, de longe, n&o existe no Direito

Recuperacional Brasileiro'®.

reorganization of financially distressed companies. Harvard International Law Jornal, vol. 35.
1994,p. 331/332.

125 “Despite the contrary vote of the class in which it is appropriatelly placed, an individual creditor is
intitled to object to approval of the plan on several grounds. For example, U.S. law requires that the
value of the propertty given by the plan to each creditor and shareholder must not be less than the
distribution the creditors or shareholders would received if the debtor were liquidated under chapter 7
(the best interest of creditors test). This right can be waived only by the individual creditor or
shareholder affected, nor by vote of the class.” Ibidem, p.331.

126 “In the United States, the opposite is true: a plan can be crammed down on a class that has voted
against it. Nevetheless, a court can do so only on a finding that the plan is fair and equitable to the
class and does not discriminate against the class unfairly.” Ibidem, p. 330.

2 MUNHOZ, Eduardo Secchi. Anotacfes sobre os limites do poder jurisdicional na aprecia¢éo
do plano de recuperacéo judicial. Revista de Direito Bancério e do Mercado de Capitais. Sdo Paulo,
v. 36, 2007, p.192.

128 |hidem, p. 192.

129 “[...]the court is authorized to impose only a plan that is “fair and equitable”, which means,
essentially, that the plan must propose distributions strictly in accordance with the absolute priority
rule. [...] Thus, for a plan to be crammed down on a rejection class of unsecured creditors, the plan
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Verifica-se, portanto, que o sistema norte-americano admite a interferéncia do
juiz no processo de negociacdo entre devedor e credores, inclusive quanto ao mérito
das clausulas estabelecidas (absolute priority rule). Nao se trata de
discricionariedade, todavia, pois 0s instrumentos para esta intervencao sao previstos
na propria lei falimentar, os quais condicionam a atuagéo do juiz de modo a conciliar

a sua intervengdo com a vontade das partes.

4.2.3 Modificacao do plano de recuperacao

O art. 35, |, “@”, da LFRE prevé que também cabe a assembleia de credores
deliberar sobre a modificagdo do plano de recuperacédo apresentado pelo devedor.
Da mesma forma, o 83° do art. 56 determina que o plano de recuperagcao pode ser
alterado na assembleia desde que com a anuéncia do devedor e sem prejuizos
exclusivos aos credores ausentes.

Se o plano apresentado néo foi capaz de atender, na medida do possivel, o
interesse da maioria, a Lei ainda confere a possibilidade de ele ser alterado a fim de
angariar os votos necessarios para sua aprovacao.

Nesse sentido, se a modificacdo for proposta pelos credores na propria
assembléia geral de credores e o devedor estiver presente e aceitad-la, ndo ha
qualquer problema a ser suscitado, da mesma forma se a alteragéo for suscitada

pelo devedor, pois ao receber a ata o juiz homologara o resultado do conclave™.

must either provide for full payment to the unsecured creditors or no distribution to the shareholders.
Similarly, the absolute priority rule requires that a secured creditor whose colateral us worth at least
the amount of its claim must be offered payment in full under the plan of reorganization.” LOPUCKI,
Lynn M., TRIANTIS, George G. A systems approach to comparing U.S. and Canadian
reorganization of financially distressed companies. Harvard International Law Jornal, vol. 35.
1994, p. 324/325.

130 “|ss0 porque o art. 58 nao cuida das relacdes verticais entre os credores ao conferir ao juiz o poder
de superar o veto de uma classe, o que pode levar a resultados injustos e inusitados. Pode-se
cogitar, por exemplo, de que, observados os requisitos do art. 58, o juiz venha a aprovar um plano de
recuperacdo de preveja pagamento integral a classe dos credores quirografarios, mas que nao
assegure 0 mesmo tratamento a classe dos credores trabalhistas, ou aos credores com garantia real,
gue receberiam apenas uma parcela dos seus créditos a despeito dessas classes virem em primeiro
lugar em relagéo a primeira na ordem de classificagéo (art. 83).” Idem. In: SATIRO JR., F.;PITOMBO,
A.S.S. Comentarios a Lei de Recuperacdo de Empresas e Faléncia. Sdo Paulo: RT, 2005, p. 288.
31 cAMINA MOREIRA, Alberto. Poderes da Assembléia de Credores, do Juiz e Atividade do
Ministério Publico. In Direito Falimentar e a nova lei de Faléncia e Recuperacdo de Empresas. Sao
Paulo: Quatrtier Latin, 2005, p. 260.
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No entanto, a Lei € omissa quanto a necessidade de o devedor ser ouvido

posteriormente®?

nos casos de ndo estar presente no conclave ou de a proposta
dos credores demandar o crivo da assembleia de sdcios, por exemplo.

Outrossim, a rigidez da LFRE aparentemente ndo permite que a modificacao
do plano se dé em momento anterior ao conclave, mas a jurisprudéncia tem
superado essa auséncia de permissdo como sera demonstrado no item 4.2.3.3 infra.

As restricdes, entretanto, ndo se limitam a esse aspecto.

4.2.3.1 Modificacao do plano proposta pelos credores e a anuéncia do devedor

Muitas criticas podem ser feitas as restricbes a modificacdo do plano
estabelecidas pela LFRE. Ao exigir a anuéncia do devedor para alterar o plano, a Lei
pode conduzir a decisdes incompativeis com a funcdo social da empresa, pois teria
preferido proteger o interesse pessoal do empresario (sécios ou administradores da
empresa) em detrimento da manutencdo da empresa (considerada como centro de
multiplos interesses)'*3,

Contudo, pode-se entender que a assembleia de credores, como 6rgdo da
‘comunh@o de credores”, teria poder-funcdo exclusivo sobre a esfera juridica da
prépria “comunhdo de credores”, ndo sendo absoluta em relagcédo a recuperanda. Por
outro lado, ainda que se considerasse a assembleia como 6rgdo de natureza
institucional, mesmo assim se chegaria a mesma conclusdo, mormente porque a
assembleia de credores ndo apresenta funcdo propositiva, pois nado influi
diretamente sobre questbes internas da recuperanda, salvo se o devedor assentir.

Nesse sentido, para que as modificagcbes do plano propostas pelos credores em

132 Essa lacuna na LFRE, assim como outras, ja tem sido suprimida pela atuacdo jurisprudencial, o

que se verifica pela seguinte emenda: “Agravo de Instrumento -Recuperacdo Judicial - Aprovagéo do
plano de recuperacao judicial depois da assembleia-geral de credores - Possibilidade - Principio da
preservacdo da empresa. Ao julgador ha de ser dado certo campo de atuacao além dos limites literais
da lei para que prevaleca o principio da manutencéo da empresa que revele possibilidade de superar
a crise econdmico-financeira pela qual esteja passando. Agravo desprovido.” SAO PAULO. Tribunal
de Justica. Agravo de instrumento n. 1364628120118260000. Agravante: Maria Lucila de Barros
Laham. Agravado: Floralco Acucar e Alcool Ltda. Relator Des. Elliot Akel. Sdo Paulo, 18 out. 2011.
Acesso em 22.03.2014.

¥ MUNHOZ, Eduardo Secchi. In SATIRO JR., F.;PITOMBO, A.S.S. Comentarios a Lei de
Recuperacdo de Empresas e Faléncia. Sao Paulo: RT, 2005, p. 277.
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assembleia sejam validas, por certo serd necessaria a manifestacdo de vontade da
recuperanda, para quem o plano de recuperacéo foi elaborado™*.

Considerando-se 0s socios também como credores, embora sem direito de
voto em razdo do art. 43, mas com direito de voz no conclave, seria possivel
defender que, na propria reunido, os socios teriam a oportunidade de discutir a
viabilidade da proposta com os demais credores e prognosticar a possibilidade de
acolhimento desta pelos s6cios em assembleia propria. Assim, ha quem entenda ser
melhor que os sécios da recuperanda emitam seu juizo de aprovacdo ou nao das
modificacbes ap6s a deliberacéo da assembleia®>.

Em que pesem os entendimentos sobre o tema, a Lei permite que, da mesma
forma como a proposta do devedor pode ser rejeitada pelos credores, o devedor
também podera rejeitar a modificacdo sugerida pelos credores, e, nesse caso, a
consequéncia também serd a decretacdo da faléncia da empresa, consoante o §4°
do art. 56, caso ndo haja uma terceira proposta que agrade ambas as partes**.

N&o obstante a opc¢ao legislativa de dar protagonismo aos credores na
recuperacdo judicial, a atuacdo ativa dos titulares de crédito em prol da
reorganizagdo da empresa € restrita ao momento da assembleia. A lei norte-
americana, ao contrario, além de permitir que os credores requeiram a recuperacao
judicial — forcando a empresa em crise a, involuntariamente, submeter-se a

137

reorganizacdo de sua atividade™’ —, confere a qualquer credor a possibilidade de

apresentar um plano, mesmo que este ndo comporte os interesses do devedor,

13 ARAGAO, Leandro Santos de. Assembleia-Geral de Credores: e agora? Um dialogo sobre a

comunh&o de credores e o Direito Societario. In CASTRO, Rodrigo R. Monteiro de; ARAGAO,
Leandro Santos de (Coord.). Direito Societdrio e a Nova Lei de Faléncias e Recuperacdo de
Empresas. S&o Paulo: Quartier Latin, 2006, p. 291.

%% Ihidem, p. 293.

136 Agravo. Recuperacdo Judicial . Alteracdo do plano de recuperagdo. Desentendimento entre o
administrador da recuperanda e seus advogados. Revogacao da procuracéo. Discordancia do diretor
estatutario com a modificacdo do plano. Retratacéo da proposta de alteracéo do plano. Inteligéncia do
art. 428, inc. IV, do Cdédigo Civil. Pedido de suspensdo da Assembleia-Geral de Credores pela
devedora ndo implica desisténcia da recuperacdo. Interpretacdo do art. 52, §4° da Lei de
Recuperacao de Empresas e Faléncias. Aprovacao de alteracdo do plano com base no "cram down" -
art. 58, § 1°, s6 pode ser realizada se a modificacéo estéa instruida com a demonstragéo da viabilidade
econdmica e laudo econdmico-financeiro. Anulagdo da deliberagcdo assemblear e revogacdo da
decisdo homologato6ria, assinado prazo para apresentacao de novo plano e convocacédo de conclave
dos credores. Agravo provido. SAO PAULO. Tribunal de Justica. Agravo de instrumento n. 0063887-
41.2012.8.26.0000. Agravante: Agrenco Limited. Agravado: Juizo. Relator Des. Manoel de Queiroz
Pereira Calcas. S&o Paulo, 26 mar. 2013. Acesso em 02.05.2014.

137 “In both countries, it is possible for creditors to initiate the reorganization case, but in neither
country is it common for them to do so. In the United States, creditors can petition to force a
debtor into reorganization, but the procedure is risky and difficult.” LOPUCKI, Lynn M.,
TRIANTIS, George G. A systems approach to comparing U.S. and Canadian reorganization of
financially distressed companies. Harvard International Law Jornal, vol. 35. 1994, p. 280.



55

respeitado o periodo de exclusividade para a recuperanda apresentar sua
proposta®®.

A lei estadunidense ainda permite que haja “competicdo” entre ambos os
planos apresentados, pelo devedor e pelo credor. Se ambos os planos obtém
aprovacao favoravel pelos credores, os tribunais decidem qual plano sera
homologado, tendo especial cuidado com o interesse dos credores e sem precisar
considerar a opini&o do devedor'®.

Nesse sentido, a comparacdo entre a previsdo da Lei 11.101/05 para a
modificacdo do plano pelos credores em assembléia e as possibilidades conferidas
aos credores no sistema norte-americano revela a pertinéncia da critica exposta no
primeiro paragrafo deste tépico do trabalho. Todavia, ha de se ter em mente que a
Lei confere poderes aos credores para que estes possam atuar no sentido de evitar
maiores prejuizos em relacdo aos seus creditos, mas sem ingeréncia direta nos
assuntos da recuperanda. Diferentemente da faléncia, na recuperagao judicial o

empresario ndo é afastado da administracdo de sua empresa.

4.2.3.2 Modificacdo do plano e a impossibilidade de prejudicar exclusivamente
credores ausentes

Quanto a segunda restricdo, cominada no 83° do art. 56, ha certa
incongruéncia na lei, jA que assinala que as alteracdes sugeridas na assembléia

geral de credores ndo podem causar prejuizos exclusivos aos credores ausentes.

138 «All other parties, however, are precluded from filing their own plan unless: (i) a chapter 11 trustee

has been appointed; (ii) the debtor has not filed a plan within 120 days after the petition date; (iii) the
debtor has not filed a plan that has been accepted within 180 day after the petition date; or (iv) the
court orders otherwise. These 120 and 180 day periods are collectively referred to as “exclusivity”,
referring to the exclusive period during which only the debtor can file a plan, and represent significant
protection and power for the debtor. [...] So long as a party is permitted to file a plan, the plan
complies with the law, and the plan is accepted by those voting on it, it is likely that a court would
confirm the plan even if it does not comport with the business wishes of the debtor.” WIELEBINSKI,
Joseph J. An Overview of the Bankrupcy Code and the Bakrupcy Practice in the United States.
In LOBO, Otto Eduardo Fonseca (Coord). World Insolvency Systems: a comparative study. Rio de
Janeiro: Carswell, 2009, p.762/763.

139 “[...] where competing plans are affirmatively voted on and both satisfy the conditions required for
confirmation, the court decides which plan to confirm and must, in the process, “consider the
preferences of creditors and equity security holders” but need not consider the preference of the
debtor.” WIELEBINSKI, Joseph J. An Overview of the Bankrupcy Code and the Bakrupcy Practice
in the United States. In LOBO, Otto Eduardo Fonseca (Coord). World Insolvency Systems: a
comparative study. Rio de Janeiro: Carswell, 2009, p.764.
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Tal ressalva afeta o principio da deliberacdo majoritaria, adotado pela Lei nos
arts. 45 e 58. De fato, com essa determinagdo, a maioria nao pode reduzir, no
conclave, os direitos conferidos no plano original aos credores ausentes. Assim,
agueles credores que estiverem satisfeitos com o plano originalmente proposto
podem, estrategicamente, ausentar-se da assembleia. A critica refere-se justamente
ao fato de a LFRE admitir que a auséncia de credores constitua motivo para a
exclus&o do principio majoritario®*°.

Nesse sentido, a doutrina ou a jurisprudéncia podem flexibilizar a previsado do
83°, 0 que ja vem ocorrendo com outras determinacdes da Lei, a fim de permitir a
alteracdo do plano independentemente de prejudicar credores ausentes no
conclave, desde que tenha havido publicidade suficiente na convocacdo da
assembleia. Importante essa flexibilizacdo porque, na forma como escrita, a Lei

acaba por incentivar o recorrente absentefsmo’*

dos credores, o que ¢é
reconhecidamente negativo para a eficiéncia do processo de reorganizacdo da
empresa’*?.

De qualquer forma, a modificacdo do plano em assembleia que prejudique
credores ausentes € matéria que, reiteradamente, é devolvida aos tribunais, sendo
objeto inclusive de simula no Tribunal de Justica de S&o Paulo'**. A referida simula
obsta que um plano de recuperagdo determine a diminuicdo ou a supressdo da
garantia de algum crédito sem a anuéncia expressa do titular. Outros casos de
alteracdes do plano de recuperacdo lesivas aos credores podem ocorrer em

assembleia, como a cesséo de crédito de empresa em liquidacéo extrajudicial como

"% MUNHOZ, Eduardo Secchi. In SATIRO JR., F.;PITOMBO, A.S.S. Comentarios a Lei de
Recuperacdo de Empresas e Faléncia. Sao Paulo: RT, 2005, p. 278.

141 “A assembleia de credores sempre foi um érgdo constestado, em virtude: a) da inconcusa
autotutela, inspirada no Direito Romano, dos proprios direitos e interesses; b) das dificuldades
praticas de reunir expressivo nimero de credores, sobretudo quando tem domicilio e sede fora do
juizo da falencia e da concordata; c) da indiferenca da maioria dos credores, o que leva ao

absenteismo crénico [...].” LOBO, Jorge. In SALLES DE TOLEDO, Paulo F. C., ABRAO, Carlor
Henrique (coords). Comentarios a lei de recuperacao de empresas e faléncia. Sdo Paulo: Saraiva,
2007, p. 91.

2 MUNHOZ, Eduardo Secchi. In SATIRO JR., F.;PITOMBO, A.S.S. Comentéarios & Lei de
Recuperacdo de Empresas e Faléncia. Sado Paulo: RT, 2005, p. 279.

143 “Na recuperacgdo judicial, a supressao da garantia ou sua substituicdo somente serd admitida
mediante aprovacdo expressa do titular’”. SAO PAULO. Tribunal de Justica do Estado de Séo
Paulo.Simula n. 61. Acesso em 05.06.2014.
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garantia aos credores’**, bem como a concessdo de prazos ou desagios menores a
determinados credores, por exemplo.

Em que pese a possibilidade de flexibilizacdo da Lei, certo € que o plano de
recuperacdo modificado em assembleia pela maioria dos credores, com a vénia do
devedor, obriga os credores dissidentes, 0os que se abstiveram de votar e 0s que nao
votaram, mesmo que as modificagdes prejudiquem seu crédito. Por outro lado, as
modificacdes ndo produzem efeitos aos credores ausentes quando contém previsao

que reduz exclusivamente os direitos dos mesmos'*°.

4.2.3.3 O papel dos tribunais na definicdo do momento de modificacdo do

plano

A cominacdo expressa no 83° do art. 56 restringe o espaco de negociacao
das partes, ja que sO permite que o plano seja modificado na assembleia de
credores, sem abrir a possibilidade para os credores apresentarem uma
contraproposta antes do conclave ou, até mesmo, para o préprio devedor apresentar
alteracées ao plano originalmente sugerido™*®.

A ideia de livre negociacao entre devedor e credores resta mitigada, pois as
alteracdes supervenientes a apresentacdo do plano, que deveriam ser interpretadas

como naturais e inerentes ao processo de negociacdo™*’

, tém sua avaliagéo pelos
credores limitada ao momento da assembleia.

Por outro lado, pode-se interpretar a opcao legislativa mais em conformidade
com a pratica. De fato, o tempo entre a publicacdo do edital de convocacdo da
assembleia e a data de realizacdo desta opera como um estopim para as
negociacfes. Esse intervalo aumenta a tensdo entre as partes que chegam no
conclave mais inclinadas a ceder de posicdo, pois aquele credor que resiste a
aceitar o plano e espera uma proposta melhor do devedor percebe que a assembleia

sera o ultimo momento para ceder e preservar o parceiro comercial; 0 mesmo ocorre

14 SAO PAULO. Tribunal de Justica. Agravo de instrumento n. 0033028-76.2011.8.26.0000.
Agravante: Interclinicas Servicos Médico-hospitalares Ltda. Agravado: Saude Abc Servicos Médico-
hospitalares. Relator Des. Pereira Calgcas. Sdo Paulo, 22 nov. 2011. Acesso em 22.03.2014.

“* 1 OBO, Jorge. In SALLES DE TOLEDO, Paulo F. C., ABRAO, Carlor Henrique (coords).
Comentérios a lei de recuperacédo de empresas e faléncia. Sdo Paulo: Saraiva, 2007, p. 121/122.
“* MUNHOZ, Eduardo Secchi. In SATIRO JR., F.;PITOMBO, A.S.S. Comentarios a Lei de
Recuperacdo de Empresas e Faléncia. Sao Paulo: RT, 2005, p. 276.

47 |bidem, p. 279.
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com o devedor, que impetra maiores esforgcos na elaboracdo de um proposta
melhor. E por isso que, de fato, as alteracbes s&o propostas na préopria assembleia e
nao antes.

No entanto, os tribunais tém constatado alguns problemas no caso de
alteracbes no plano apresentadas no dia da assembleia. Como exposto no item
3.2.2, a publicacdo do edital convocatorio da assembleia contendo a ordem do dia
tem como escopo ndo soO a publicidade do ato, mas também a reflexdo dos credores
sobre a matéria a ser discutida a fim de ndo serem surpreendidos. Ocorre que
determinadas propostas podem acarretar modificagdo substancial no plano
apresentado anteriormente, e os credores podem nao estar preparados para
deliberar sobre essa alteracdo; nesses casos, decisfes tém entendido que é
necessaria a convocacdo de uma nova reunido, em outra data, ou ainda a
suspensao dos trabalhos da assembleia para que os credores tenham tempo
razoavel para anélise do novo plano™®®.

A alteracdo do plano originalmente apresentado € uma necessidade
decorrente das mudancas conjunturais; ndo se pode permitir o0 engessamento do
plano de recuperacéo, visto que com o passar do tempo o contexto da recuperagao
pode variar**®. Portanto, se a necessidade de alteracdo do plano se der em

momento anterior ao conclave e nao modificar substancialmente a proposta original,

148 “Agravo. Recuperacéo Judicial. Alteracdo substancial e profunda do plano de recuperacéo judicial

proposta sem observancia de publicidade com antecedéncia razoavel para o comparecimento de
todos os credores. Vulneragcdo dos principios da lealdade, confianca e boa-fé objetiva. Natureza
contratual da recuperacao judicial que exige, na fase pré-contratual, conduta  proba, honesta e
ética, sob pena de afronta a boa-fé objetiva do art. 421 do Cdédigo Civil. A liberdade de contratar deve
ser exercida sob a luz da fung¢éo social da recuperacéo judicial. Inteligéncia do art. 421 do Cddigo
Civil. Agravo parcialmente provido para anular a Assembleia-Geral, ordenando-se convocagdo de
outro conclave no qual, o plano, observe as regras do art. 53 da Lei n°® 11.101/2005.” SAO PAULO.
Tribunal de Justica. Agravo de instrumento n. 0033028-76.2011.8.26.0000. Agravante: Interclinicas
Servicos Médico-hospitalares Ltda. Agravado: Salde Abc Servigos Médico-hospitalares. Relator Des.
Pereira Calcas. S&o Paulo, 22 nov. 2011. Acesso em 22.03.2014.

"Recuperacdo Judicial Assembléia Geral de Credores. Anulacdo determinada. Introducdo de
profundas alteracdes no plano em evidente prejuizo aos participantes - Necessidade de nova
assembléia para suficiente analise das modificacdes. Voto de cessionario de diversos créditos que
deve ser considerado como Unico por cabeca Interpretacdo do art. 45, § 1°, da Lei n° 11.101/2005
Recurso improvido." SAO PAULO. Tribunal de Justica. Agravo de instrumento n. 0364235-
88.2009.8.26.0000. Agravante: Macromed Comeércio de Material Médico Hospitalar Ltda. Agravado:
Nelson Garey. Relator Des. Elliot Akel. Sdo Paulo, 04 mai. 2010. Acesso em 22.03.2014.

19 “Em um ano, moedas fortes desvalorizam-se, surge um déficit na balanca comercial, a bolha
especulativa explode, guerras sdo declaradas, aparecem terremotos, tsunamis, furacfes, tornados
(até mesmo no Brasil!), paises comeg¢am a consolidar uma posicéo de lideres mundiais, aparece um
CPI(...), as vezes, varias ao mesmo tempo, enfim, o mundo muda, E ai?”. ARAGAO, Leandro Santos
de. Assembleia-Geral de Credores: e agora? Um didlogo sobre a comunhao de credores e o
Direito Societario. In CASTRO, Rodrigo R. Monteiro de; ARAGAO, Leandro Santos de (Coord.).
Direito Societario e a Nova Lei de Faléncias e Recuperacao de Empresas. Sao Paulo: Quartier Latin,
2006, p. 295.
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nem trouxer prejuizo aos credores, observa-se a lei sem maiores discussdes, ou
seja, aguarda-se a reunido para apresentar a proposta de alteracdo. No entanto, se
a alteracao for substancial de forma a prejudicar algum grupo de credores, cabe ao
juiz analisar o caso concreto e determinar as providéncias cabiveis (nao
homologacéo do plano, determinacéo de realizacdo de novo conclave, etc.).

No entanto, mesmo impetrando esfor¢cos para angariar os votos dos credores
dissidentes, se a nova proposta nao for aprovada por alguma maioria, o resultado da

deliberacdo sera a rejeicdo do plano, merecida ou ndo, como se vera.

4.3 REJEICAO DO PLANO DE RECUPERACAO PELA MAIORIA DOS CREDORES

A empresa em crise que ndo conseguir apresentar um plano de recuperacao
gue convenca a maioria dos credores da viabilidade da proposta e das vantagens de
sua recuperacao sofrera a frustracdo de ter o seu plano rejeitado em assembleia.

A rejeicdo do plano de recuperacdo pela maioria dos credores tem como
resultado nefasto a convolacdo da recuperacdo judicial em faléncia. No entanto,
para o0 saneamento do mercado, algumas empresas merecem ser liquidadas. Na
hip6tese de inviabilidade da atividade ou de sacrificios extremos dos demais
interesses em jogo para sua reorganizacéo, a rejeicdo do plano e a decretacdo da
faléncia sdo medidas necessarias.

Contudo, a rejeicdo do plano pela maioria dos credores nem sempre resulta
da necessidade de saneamento do mercado, podendo ocorrer por motivos alheios
ao crédito discutido na recuperacéao judicial. Conflito de interesses, abuso do direito
de voto e auséncia de controle sobre a manifestacdo da vontade coletiva dos

credores sao problemas que podem conduzir a rejeicdo do plano em assembleia.

4.3.1 A necessariarejeicdo do plano de recuperacao inviavel

O paragrafo 4° do art. 56 da Lei 11.101 determina, de forma imperativa, que
uma vez rejeitado o plano de recuperagéo pela assembleia geral de credores, o juiz

decretara a faléncia do devedor.
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° a0 devedor caso o

Tal determinacdo estabelece severa consequéncia®™
plano de recuperagéo ndo convencga os credores.

O art. 73, inciso lll, ao arrolar as hipoteses de convolacdo da recuperacao
judicial em faléncia, retoma essa determinacdo. Bezerra Filho defende que a

previsdo desses artigos ndo é absoluta™

, sendo excetuada pelo art. 58, 81°,
segundo o qual, observando-se alguns requisitos, o0 juiz poderd conceder a
recuperacédo pretendida pelo devedor. No entanto, no caso de rejeicdo do plano por
todas as maiorias previstas em Lei (crédito e credores), isto ndo seria possivel, pois
0 quérum alternativo também n&o seria alcangado.

A consequéncia nefasta da rejeicdo do plano revela um ponto essencial para
0 sucesso da reorganizacdo da empresa em crise: a consisténcia do plano de
recuperacdo’?. Neste ponto, portanto, o problema n&o é juridico, mas econémico,
financeiro, administrativo, organizacional, enfim, qualquer outra coisa menos

juridico'®. Todavia, em que pese o tema demandar interdisciplinaridade>*

, este
capitulo ndo se aprofundara em seus aspectos nao juridicos.

Com efeito, se o empresario ndo reune as condicdes econbmicas e
intelectuais necessarias a reorganizacdo de seu negocio, e isto resta demonstrado

por meio de um plano de recuperacdo inviavel, a manutencdo de sua atividade

1% BEZERRA FILHO, Manoel Justino. Lei de recuperacdo de empresas e faléncias comentada:

Lei 11.101/2005 comentarios artigo por artigo. 4. Ed. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 2007,
174,
*L |bidem, p. 197.
12 «p consisténcia do plano de recuperacdo é essencial para 0 sucesso da reorganizagdo da
empresa em crise. SO se justifica o sacrificio imediato de interesses dos credores e, em larga medida,
da sociedade brasileira como um todo, derivado da recuperacéo judicial, se o Plano aprovado pela
Assembleia dos Credores for consistente.(...) Um Plano consistente pode ndo dar certo, essa ndo é a
questdo. O fato € que um plano inconsistente certamente ndo dara certo”. COELHO, Fabio Ulhoa.
Comentérios a nova Lei de faléncias e de recuperacdo de empresas. Sdo Paulo: Saraiva, 2005,
.162.
% ARAGAO, Leandro Santos de. Assembleia geral de credores: e agora? Um dialogo sobre a
comunhdo de credores e o direito societario. In Direito Societario e a nova lei de faléncia e
recuperacdo de empresas. Sao Paulo: Quartier Latin, 2006, p.306.
1% “Na verdade, o termo ‘empresa em recuperagao’, engloba uma visdo muito mais ampla do que
aquela confinada no prisma do Direito Empresarial e na qual se tem atido empresérios, dirigentes,
sécios-acionistas, credores, e, naturalmente, advogados. E nitida a percepgdo para a maioria destes
interlocutores de que a formatagdo processual juridica é cardinal para que uma empresa em crise
possa restabelecer uma operacao saudavel e duradoura. Essa visdo € parcial e eclipsa os acumen de
uma recuperacdo de empresa bem-sucedida.” LEMOS, Eduardo. Analise da Empresa em Crise:
Uma Visdo nédo Juridica. In Direito Recuperacional Il — Aspectos Tedricos e Préaticos. Sdo Paulo:
Quatrtier Latin, 2012, p.53.
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podera acarretar 6nus excessivo a ser suportado pelos credores e, até mesmo, pela
sociedade™>.

Segundo o art. 53 da Lei, 0 projeto de superacao da crise da empresa deve
conter os meios de recuperacdo que serdo empregados, a demonstracdo da
viabilidade econdmica da recuperanda e o laudo econdmico-financeiro e de
avaliacdo dos bens do ativo do devedor. E por meio deste laudo que os credores
poderdo simular a faléncia da empresa e a liquidacdo imediata do seu ativo,
podendo, entdo, verificar o que |hes seria mais conveniente, se a quebra ou se a
recuperacao™®.

A colaboragédo dos credores no processo de reorganizagcdo da empresa em
crise sO € pressuposta nos casos em que, de alguma forma, a recuperacao seja
mais vantajosa ao recebimento do seu crédito do que a faléncia. Nesse sentido, a
jurisprudéncia tem exercido importante papel na concretizacdo da Lei. Conforme
reconhece o Des. Manoel de Queiroz Pereira Calgcas, uma empresa em crise que
pretenda transferir aos seus credores todo o sacrificio do seu reerguimento, por
meio de um plano que contenha prazos, desagios e outras clausulas “aviltantes”,
demonstra, de fato, a sua incapacidade de recuperacdo™’. Em hipdteses como
essa, a rejeicao total do plano e a consequente decretacéo da faléncia sdo medidas

que se impdem.

195 «( ) note-se o cuidado com que se trata da viabilidade econémica de empresa em crise porque, de

nada serve envidar esfor¢cos para preserva-las, nem mesmo argumentos como a garantia de
empregos ou ser ela estratégica, sem que figue demonstrada a possibilidade de superar a crise,
porque os efeitos sobre o crédito e aptiddo para superar a crise dependem de demonstracao de que a
rentabilidade do negécio serd resgatada e que a atividade atingird algum nivel de normalidade.”
SZTAJN, Rachel. Notas Sobre as Assembléias de Credores na Lei de Recuperagdo de
Empresas. Revista da Faculdade de Direito Milton Campos, vol. 12. Belo Horizonte, 2006, p. 299.

1% NUNES, Marcelo G. e BARRETO, Marco A. F. Alguns apontamentos sobre comunh&o de
credores e viabilidade econdmica. In Direito Societario e a nova lei de faléncia e recuperacado de
empresas. Sao Paulo: Quartier Latin, 2006, p. 318.

" “Em razao de tal entendimento, o plano de recuperagdo de empresa que se encontre em crise
econdmico-financeira ndo pode propor o pagamento do passivo em prestacdes a serem cumpridas
por longos anos e em valores infimos considerados em propor¢cdo aos créditos que lhe foram
concedidos em sua atividade empresarial, que tenham o potencial de acarretar aos credores
sacrificios superiores aos que eles suportariam no caso de faléncia da devedora. A recuperacédo da
empresa sO pode e deve ser deferida se a empresa devedora mostrar que ndo se encontra em
situacdo de faléncia. Obviamente, se a empresa devedora pede um prazo muito longo para iniciar 0os
pagamentos das parcelas propostas, e se 0 percentual a ser pago mostra-se vil ou iniquo, tal situacéo
evidencia que a empresa nao pode ser considerada recuperavel por suas proprias forcas, mas sim,
pelo sacrificio excessivo imposto de forma injusta aqueles que lhe deram crédito, por acreditar que
ela cumpriria a palavra empenhada.” SAO PAULO. Tribunal de Justica. Agravo de instrumento n.
0136362-29.2011.8.26.0000. Agravante: Banco Itall Bba S/A. Agravado: Ceramica Gyotoku Ltda.
Relator Des. Manoel de Queiroz Pereira Calcas. Sdo Paulo, 28 fev. 2012. Acesso em 22.03.2014.
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O principio da preservacdo da empresa, portanto, ndo deve ser buscado de
forma absoluta. Nem toda empresa que apresenta dificuldades financeiras deve ser
beneficiada com a recuperacdo judicial. Este instituto € aplicavel apenas as
empresas que apresentem dificuldades conjunturais e momentaneas, ou seja, que,
em longo prazo, sejam viaveis™®,

A previsdo legal (84° do art. 53 e inciso Il do art. 73) que determina a
convolacao da recuperacao judicial em faléncia volta-se justamente aos casos em

que a atividade empresaria se mostra inviavel. Nem toda faléncia é um mal**®

, pois,
a fim de sanear o meio empresarial'®, algumas atividades devem mesmo ser
encerradas.

A questdo problemética surge quando essa previsao é utilizada mesmo nos
casos em que o devedor demonstra ser possivel salvar a empresa com a

implementacdo de medidas recuperatérias™*

. Isso porque alguns credores, cujos
créditos apresentam monta relevante, podem manipular o resultado da assembleia

com objetivo de obter a rejeicédo do plano.

4.3.2 Plano de recuperacdao viavel e o abuso do direito de voto dos credores

A ineficiéncia da concordata, ante a falta de instrumentos de fiscalizacdo e o
assistencialismo nas decisdes judiciais nos tempos de vigéncia do Decreto-lei n°
7.661/45, conduziu o legislador a incluir o principio da autonomia dos credores na

nova Lei de Faléncia e Recuperacéo de Empresa®’. Segundo esse principio, uma

158 NUNES, Marcelo G. e BARRETO, Marco A. F. Alguns apontamentos sobre comunhéo de
credores e viabilidade econdmica. In Direito Societéario e a nova lei de faléncia e recuperacéo de
empresas. Sao Paulo: Quartier Latin, 2006, p. 311.

%9 COELHO, Féabio Ulhoa. Curso de Direito Comercial — Direito de Empresa, vol.3. S&o Paulo:
Saraiva, 2007, p. 233.

160 REQUIAO, Rubens. Curso de Direito Falimentar, vol. 1. 17. Ed. S&o Paulo: Saraiva, 1998, p. 26.
1 ARAGAO, Leandro Santos de. Assembleia geral de credores: e agora? Um didlogo sobre a
comunhdo de credores e o direito societario. In Direito Societario e a nova lei de faléncia e
recuperacdo de empresas. Sao Paulo: Quartier Latin, 2006, p. 304.

162 “Nos dltimos tempos de vigéncia do Dec.-lei 7.661/1945, era corrente a voz entre empresarios,
advogados e juizes de que eram deferidas concordatas com carater meramente protelatério. A
concordata servia para auxiliar o devedor a realizar tudo o que a Lei queria evitar, como privilegiar
alguns credores, proteger patriménio, esvaziar e desviar as atividades rentaveis da empresa para
terceiros etc. Esses efeitos ocorriam, fundamentalmente, em raz8o da falta de instrumentos de
fiscalizacdo e de uma forte dose de assistencialismo nas decisfGes judiciais, que ja viam na
continuacéo e recuperacéo da empresa a possibilidade de superacéo da crise, mas que, por aspectos
praticos, acabavam apenas prolongando a concordata até uma inevitavel faléncia, quando nao fosse
0 caso de simples desisténcia apés anos de favor legal, como era admitido no regime do Dec.-lei
7.661/1945. Essa condigao precedente levou a Lei 11.101/2005 a criar um principio: “O principio da
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vez observada a forma prevista na Lei, as deliberagbes dos credores sé&o
consideradas vélidas e eficazes, ndo obstante sua falta de fundamentacéao.

A Lei reconhece que somente os credores podem deliberar sobre o plano de
recuperacao, pois sao eles os principais atingidos pelas suas consequéncias.

No entanto, verifica-se que o procedimento recuperacional ou falimentar
também afeta interesses alheios aos da relacao crédito-débito, como, por exemplo, o
interesse dos investidores, dos consumidores, da coletividade em geral*®®. E nesse
sentido que alguns doutrinadores admitem que a funcéo social conferida a empresa

7z

€ incompativel com a escolha legislativa de entregar ao arbitrio dos credores o
destino da empresa recuperanda®®.

De fato, os interesses dos credores e da empresa em crise nem sempre
convergem. Os credores tém legitimidade para pretender receber o que lhes é
devido, sem compromisso com a recuperagcdo do devedor. Nesse sentido, se a
faléncia for mais vantajosa, evidente que os credores nao irdo se abster de optar por
este instituto®”.

Os problemas surgem quando se observa, nas deliberacbes, condutas
contrarias ao contexto do plano de recuperacdo e da prépria preservacdo da
empresa, voltadas exclusivamente a proveitos individuais. O principio da autonomia
dos credores, portanto, ndo pode ser aplicado de forma absoluta. Casos ha em que

os credores, por motivos estranhos ao seu crédito, controlam a votacdo da

autonomia dos credores”.” BRANCO, Gerson Luiz Carlos. O poder dos credores e o poder do juiz
na faléncia e recuperacéo judicial. Revista dos Tribunais, vol. 936. Porto Alegre, 2013, p. 45.

163 «p separagdo entre empresario e empresa, h4 muito tempo reconhecida no direito dos paises
anglo-saxfes, e o0 desenvolvimento da teoria da empresa,também identificada pelos direitos da
familia romano-germanica, contribui para a verificacao de que os procedimentos falimentares afetam
interesses de outros participantes da atividade empresarial (v.g., investidores, trabalhadores,
consumidores) e da coletividade em geral. (...) Dai se afirmar que o direito falimentar - ou da empresa
em crise - corresponde a um dos ramos do direito empresarial em que se evidencia com maior nitidez
a funcéo social da empresa, ou a necessidade de contemplar todos os interesses afetados, que néo
se resumem aos interesses do empresario. Os interesses externos, no momento da crise da
empresa, passam ao primeiro plano, ao lado dos internos.” MUNHOZ, Eduardo Secchi. Anotac6es
sobre os limites do poder jurisdicional na apreciac&o do plano de recuperacgéo judicial. Revista
de Direito Bancario e do Mercado de Capitais, vol. 36. S&o Paulo, 2007, p. 185.

184 «Ora, se a recuperagao judicial é instrumento legal indispensavel a recuperacdo das empresas em
dificuldade econémico financeira, se a empresa é verdadeira instituicdo social para a qual se
conjugam os diversos interesses(o lucro do empresario, o salario para o trabalhador, os tributos para
0 poder publico) porque condicionar o pedido de recuperacgéo judicial ao arbitrio excessivo de seus
credores”. ALMEIDA, Amador Paes de. Curso de faléncia e recuperacdo de empresa de acordo
com alei 11.101/2005. 25. Ed. Sao Paulo: Saraiva, 2009, p. 343.

1% cAMINA MOREIRA, Alberto. Poderes da Assembléia de Credores, do Juiz e Atividade do
Ministério Publico. In Direito Falimentar e a nova lei de Faléncia e Recuperacdo de Empresas. Sao
Paulo: Quatrtier Latin, 2005, p. 255.



64

assembleia para que o resultado seja a rejeicdo do plano pela maioria a fim de
provocar a faléncia e retirar o concorrente do mercado, por exemplo*®,

O conflito de interesses pode, assim, ocasionar o abuso do direito de voto
pelos credores na assembleia. No entanto, o fato de a Lei 11.101/05 ser silente
quanto ao tema nao impede que o exercicio disfuncional do direito de voto por seus
titulares seja controlado pelo Poder Judiciario, pois o Direito, e até mesmo a prépria

Lei, conferem instrumentos para suprir essa lacuna, como se vera.

4.3.2.1 Conflito de interesses como pressuposto do abuso do direito de voto

Alguns doutrinadores conceituam “interesse” como a relagdo estabelecida
entre um sujeito que tem uma determinada necessidade e o bem apto a atender

essa necessidade'®’.

Nas situacbes de conflito, duas hipdteses podem ser
verificadas: de uma mesma pessoa sendo titular de mais de um interesse, ou de
diversos sujeitos com 0 mesmo interesse.

Na primeira hipotese, os interesses sdo incompativeis quando a satisfacdo de
uma necessidade do sujeito impede a satisfacdo de outra necessidade dessa
mesma pessoa, ou seja, Sdo interesses excludentes entre si'®®. llustra essa
realidade a circunstancia de um credor que, ao mesmo tempo, figura como
concorrente da empresa recuperanda, pois 0 Seu interesse em preservar o parceiro
comercial pode colidir com o interesse de eliminacdo da concorréncia. Como nessa

conjectura ndo ha, a principio, interferéncia na relagdo com outros sujeitos, entende-

166 «3e se entender essa regra ao pé da letra, podera haver casos em que os credores, por motivos e
interesses outros ndo relacionados ao crédito, mas sim ao mercado e sua participagado ou a negocios
de diversas matizes, possam controlar a votacdo da assembleia em suas multiplas classes para que
o resultado seja ndo a ndo-aprovagédo por insuficiéncia de quérum, mas sim a a rejeigcdo completa do
plano com vistas a gerar a faléncia e retirar o concorrente “player” do mercado”. SIMAO FILHO,
Adalberto. Interesses Transindividuais dos Credores nas Assembleias Gerais e Sistemas de
Aprovacao do Plano de Recuperacdo Judicial. In Direito Recuperacional, Sdo Paulo: Quartier
Latin, 2009, p. 59.

167 «E se quisermos trabalhar a nogdo de conflito de interesses, primeiramente devemos atentar para
0 conceito de interesse , que pode ser compreendido como a relagdo, determinada na previsédo geral
e abstrata de uma norma, existente entre um sujeito portador de alguma necessidade e o bem que
pode satisfaze-la: neste sentido, os sujeitos de direito utilizam-se de bens para satisfazerem suas
necessidades, existindo entre eles uma relagéo juridica de interesse. Ha, desta maneira, um conceito
normativo (objetivo, externo) de interesse, e que ndo se confunde com os desejos individuais,
subjetivos, internos”. SPINELLI, Luis Felipe. O conflito de interesses na administracdo da
sociedade andnima. 1. Ed. S&o Paulo: Malheiros, 2012, p. 131/132.

108 “(iii) de conflito (incompatibilidade a qual se d& quando tais interesses sejam excludentes — ja que
as necessidades humanas séo ilimitadas, enquanto os bens que as satisfazem sdo escassos -, ou
seja, a satisfagdo de um implica a renuncia a outro”. Ibidem, p.133.
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se que a intervencao judicial ndo se justifica, pois eventuais conflitos devem ser
resolvidos de modo individual.

Por outro lado, tendo em vista a multiplicidade de interesses e de sujeitos de
direito convivendo em um ambiente juridico, surgem as “relacdes intersubjetivas”
que, da mesma forma, podem ser de conflito’®®. O choque ocorre em razdo da
escassez de bens, pois, para que as necessidades de um individuo sejam ao menos
parcialmente satisfeitas, sacrificios sdo inevitaveis para outro sujeito. Newton de
Lucca, citando exemplo de Valladao, ilustra essa hipétese pela circunstancia de uma
credora, industria automobilistica, que vota contrariamente a aprovagdo do plano de
recuperagdo judicial por estar interessada na faléncia do devedor, seu
concessionario, a fim de passar a concesséo a outrem’; veja-se que o interesse
especifico da indastria automobilistica pode colidir frontalmente com o interesse dos
demais credores de manter a empresa recuperanda. Nesta hipotese, no entanto, a
intervencéo judicial se faz necessaria para ordenar os interesses conflitantes e para
evitar a desagregacéao social*"*.

Conforme acentua Comparato, a existéncia de uma contradicdo de interesses
é questdo de fato, a ser apreciada em concreto, conforme as circunstancias®’?. Ao
discorrer sobre o abuso no exercicio do direito de voto consoante a previsdo do art.
115 da Lei 6.404/76, o autor assinala que a interpretacdo contratualista desta lei

privilegia a regra de conflito de interesse material, em que o voto do acionista em

189 “Todavia, interesses de diferentes individuos podem entrelagar-se, formando as denominadas
relagbes intersubjetivas, as quais também podem ser (i) de indiferenca (quando a satisfacdo dos
interesses de um sujeito ndo afeta a satisfagdo do interesse de outro), (ii) de solidariedade (quando o
interesse de diversos individuos convergem, na qual a satisfacdo de um interesse depende a
satisfacdo do de outrem — como acontece, por exemplo, no seio de uma sociedade empreséria ou do
préprio ente estatal) ou (iii) de conflito (na qual ha verdadeiro choque entre interesses de individuos
distintos diante da insuficiéncia de bens para a satisfacdo de todas as necessidades — confronto,
este, que pode ser total ou parcial, ocorrendo este (ltimo quando possivel a satisfacdo, apesar de
incompleta, das necessidade de ambos os individuos...)”. SPINELLI, Luis Felipe. O conflito de
interesses na administracdo da sociedade an6nima. 1. Ed. S&o Paulo: Malheiros, 2012, p.
133/134.

% DE LUCCA, Newton. Abuso do Direito de Voto de Credor na Assembléia Geral de Credores
Prevista nos Arts. 35 a 46 da Lei 11.01./05. In DE LUCCA, Newton; DOMINGUES, Alessandra de
Azevedo; LEONARDI ANTONIO, Nilva M. (coord.). Direito Recuperacional || — Aspectos Tedricos e
Praticos. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2012, p. 225.

171 “E entretanto os interesses de individuos diversos em relagdo de solidariedade e de confronto,
torna-se necessaria a intervencéo juridica para ordena-los e para evitar a desagregac¢éao social, o que
€ particularmente importante no caso do conflito intersubjetivo de interesses, isto é, na situacdo em
gue a necessidade de um individuo com relagao a um bem nao puder se resolver sem o sacrificio da
necessidade do outro.” SPINELLI, Luis Felipe. O conflito de interesses na administracdo da
sociedade andnima. 1. Ed. S&o Paulo: Malheiros, 2012, p. 134/135.

12 COMPARATO, Fabio Konder. O Poder de Controle na Sociedade Anénima. 5. Ed. Rio de
Janeiro: Forense, 2008, p. 387.
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assembleia € sempre permitido, devendo ser a posteriori comparado ao interesse
social para eventual anulacdo’”®. O autor critica essa posicdo porque “na pratica,
esse sistema tem levado a virtual desaplicacdo das regras sobre conflito de
interesses, pois a anulagdo de atos é incompativel com a atividade societaria”’*,
visto que ao final do processo para anulacdo da assembleia ja ocorreram tantas
consequéncias, inclusive para terceiros, que é inviavel anuld-la, cabendo, apenas,
perdas e danos.

De outro lado, Comparato assume que € preciso reforcar a ideia de conflito de
interesses formal, afirmando que na perspectiva institucional a regra de conflito de
interesses consiste no instrumento mais importante de depuracdo dos interesses
individuais dos soécios, que permite a convivéncia e a cooperacao societaria. Nesse
sentido, o jurista admite que, segundo aquele dispositivo legal, ndo pode participar
do conclave o acionista com qualquer interesse especial no negocio em
deliberacéo’’. O controle, portanto, passa a ser a priori, e do conflito de interesses
se pressupfe 0 abuso, porque a participacdo do acionista em duas posicdes
juridicas contrapostas € razao suficiente para a suspensao de seu exercicio de voto.

Mutatis mutandis, a percepcao de que o controle a priori do conflito de
interesses € o que melhor atende as deliberacdes societarias pode ser expandida a
todas as relagbes concursais de direito empresarial, notadamente ao processo de
recuperacdo judicial em que deve ser apreciado, entre outros, o principio da
celeridade. Nesse sentido, inegavel a influéncia da Lei das S/A para suprir a lacuna
da Lei 11.101 em razdo do aprimoramento daquele diploma normativo na solucao
dos conflitos de interesses’’®.

* COMPARATO, Fabio Konder. O Poder de Controle na Sociedade Andnima. 5. Ed. Rio de
Janeiro: Forense, 2008, p. 389.

% Ibidem, p. 390.

7% Ibidem, p. 391.

176 “Percebe-se, desde logo, a influencia do modelo legal das sociedades por acdes na nova estrutura
organizacional da faléncia e das recuperacfes, 0 que apresenta certas vantagens, que podem
mitigar a grande deficiéncia da Lei 11.101/2005, que néo estabelece com clareza o padrdo para o
exercicio do direito de voto pelos credores, nas assembleias — 0 que permitira ao Judiciario construir
um vetor ou paradigma, apoiado nos principios do Cddigo Civil de 2002, e, sobretudo, mercé da
aplicacdo analdgica das solugBes muito mais aprimoradas da Lei 6.404/1976 (principalmente o art.
115), e da experiéncia de quase trés décadas de vigéncia dessa lei acionaria, entre nés.” Penteado,
Mauro R. In: SATIRO JR., F.;PITOMBO, A.S.S. Comentarios a Lei de Recuperacdo de Empresas e
Faléncia. Sao Paulo: RT, 2005, p. 67.
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O art. 115 da Lei das S/A'"’ consigna em seu caput que o acionista deve
exercer seu direito de voto no interesse da companhia, considerando-se abusivo o
voto exercido com o fim de causar dano a companhia ou a outros acionistas, ou de
obter vantagem a que néo faz jus e de que resulte, ou possa resultar, prejuizo para a
companhia ou para outros acionistas. Ainda, em seu paragrafo primeiro, o referido
artigo consagra a teoria do conflito de interesse formal, a qual suspende o exercicio
do direito de voto de acionista em assembleia cuja pauta revela conflito de
interesses deste com a companhia.

Entende-se que o acionista tem o dever legal de procurar a satisfacdo do
interesse social, antepondo ao seu interesse particular o interesse da companhia’’®.
Nesse sentido, o acionista tem o dever de se abster de votar no caso de conflito de
interesses formal*™®.

A doutrina societaria, ademais, em consonancia com o art. 187 do Caodigo
Civil de 2002, esclarece que a intencdo de causar dano a companhia ou aos demais
interessados ndo deve ser perquirida subjetivamente, visto a dificuldade em produzir
provas nesse sentido. A jurisprudéncia tem ressaltado a configuracdo objetiva do
abuso do voto, em que o que importa € a conduta do titular e o objetivo antijuridico
da deliberac&o™®.

Y7 «Art. 115. O acionista deve exercer o direito a voto no interesse da companhia; considerar-se-a

abusivo o voto exercido com o fim de causar dano a companhia ou a outros acionistas, ou de obter,
para si ou para outrem, vantagem a que nao faz jus e de que resulte, ou possa resultar, prejuizo para
a companhia ou para outros acionistas. § 1° o acionista ndo podera votar nas deliberacdes da
assembléia-geral relativas ao laudo de avaliacdo de bens com que concorrer para a formacao do
capital social e a aprovacdo de suas contas como administrador, nem em quaisquer outras que
puderem beneficid-lo de modo particular, ou em que tiver interesse conflitante com o da companhia
(...)” BRASIL. Lei n. 6404 de 15 de dezembro de 1976. Disponivel em:
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/I6404consol.htm. Acesso em 21.12.2013.

"% “Nestas, o voto deve ser exercido ex causa societatis . O voto ndo devera ser um mecanismo de
realizacdo prevalecente dos interesses pessoais do sécio, mas o exercicio de um poder delegado a
ele pela comunidade de seus pares, a fim de que cada um contribua individualmente ou em bloco
para a formacdo da vontade social. O sécio, portanto, deve votar em estreita obediéncia a propria
condicdo de membro da comunidade acionaria, pois que somente assim sera possivel proteger o
interesse comum, acima dos interesses individuais dos sécios, muitas vezes conflitantes. O interesse
social ndo é, pois, a somatéria dos interesses individuais de cada acionista, mas a transcendéncia
desses mesmos interesses por um interesse comum a todos , definido no objetivo empresarial
especifico da companhia e nos fins sociais que sdo comuns a todas elas, qual seja, a realizagdo do
lucro.” CARVALHOSA, Modesto. Comentarios a Lei de Sociedades Andnimas, vol. 2. 3. Ed. Sao
Paulo:Saraiva, 2003, p. 457.

179 “Essa concepgao do direito de voto como poder exercido no interesse alheio - no caso, o da
sociedade — acarreta inquestionavelmente o dever do acionista de abster-se do voto, no caso de
conflito formal de interesses com a sociedade’. CARVALHOSA, Modesto. Comentarios a Lei de
Sociedades Anbnimas, vol. 2. 3. Ed. S8o Paulo:Saraiva, 2003, p. 452.

180 «p intencao de lesar a companhia ou os outros acionistas mediante o exercicio do voto ndo deve,
no entanto, ser subjetivamente perquirida, na medida em que dificilmente se pode distinguir, no
capitulo da prova, o dolo do simples erro. (...) O carater subjetivo da conduta tem sido posto de lado
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Assim, por analogia, no processo de recuperacéao judicial, configuraria abuso
do exercicio do direito de voto sempre que o credor privilegiasse posicoes
individualistas em detrimento dos interesses dos demais (credores, acionistas e
coletividade em geral)*®™.

Embora seja dificil conceituar o que seja o interesse comum dos credores,
alguns doutrinadores ja tém acentuado que consistiria no interesse de cada credor
em minimizar seus prejuizos, por meio da maximizacdo das disponibilidades da
massa’®?. Seguindo esse entendimento, seriam consideradas contrérias ao interesse
da comunidade de credores as deliberagbes que: causam prejuizo desproporcional
ou inadequado para uma parte dos credores; que favorecem um credor em
particular, ou um grupo de credores, ou ainda terceiros, em detrimento da comunhéo
de credores; que ndo sao Uteis a ninguém; e que favorecem o devedor ou terceiro
sem qualquer vantagem para a massa*®.

No entanto, ha quem critique a aplicacdo analogica do art. 115 da Lei das S/A
ao processo de recuperacéo judicial. A ideia de aplicar esse dispositivo ao processo
em epigrafe apenas trocando-se o termo “acionista” por “credor’” pode até ser
sedutora, entretanto, ndo se pode desconsiderar que os credores naturalmente se
encontram em conflito de interesses formal em razdo da relacdo juridica crediticia
gue essas partes compdem com o devedor. Como dito, os credores tém legitimidade
para pretender receber o que lhes é devido, sem compromisso com a recuperacao
da empresa.

Contudo, a propria Lei de Recuperacdo e Faléncias, em seu art. 43,
pretendeu vedar o voto de credores com conflito de interesses, embora tenha

pela jurisprudéncia. Esta tem afirmado que o abuso deve reputar-se configurado mesmo que a
intencdo fraudulenta ndo esteja provada, bastando que a deliberacdo vise a alcancar fins que
repugnam o sentimento juridico”. Ibidem, p. 459.

18! “Nesse sentido, analogamente ao que dispde o art. 115 da Lei de Sociedades Andnimas, poder-
se-ia cogitar de atribuir a classe de credores o dever de votar, no processo de recuperagdo, segundo
o interesse dos acionistas, dos demais credores e da coletividade em geral, configurando-se abuso
no exercicio desse direito sempre que o credor privilegiasse posi¢cdes excessivamente individualistas,
em detrimento dos demais interesses em jogo. E o que ocorre no caso da rejeicdo do plano, ainda
que este ndo submetesse o credor a situacdo pior do que a que ficaria com a sua aprovagao e que
sua implementagdo fosse favoravel a todas as demais classes de credores e aos acionistas.”
MUNHOZ, Eduardo Secchi. In: SATIRO JR., F.PITOMBO, A.S.S. Comentarios a Lei de
Recuperacdo de Empresas e Faléncia. Sao Paulo: RT, 2005, p. 289.

82 DE LUCCA, Newton. Abuso do Direito de Voto de Credor na Assembléia Geral de Credores
Prevista nos Arts. 35 a 46 da Lei 11.01./05. . In DE LUCCA, Newton; DOMINGUES, Alessandra de
Azevedo; LEONARDI ANTONIO, Nilva M. (coord.). Direito Recuperacional Il — Aspectos Tedricos e
Praticos. Sao Paulo: Quartier Latin, 2012, p. 225.

'8 |bidem, p.225
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permitido sua presenca e participacdo (direito de voz) no conclave'®. Causa
estranheza o legislador ter previsto o conflito de interesses e excluido o direito de
voto a determinados credores e, a0 mesmo tempo, ser absolutamente omisso
guanto ao tratamento a ser conferido aos demais credores. Infelizmente, nem a Lei,

nem a doutrina consultada®®

esclarecem se essa aparente controvérsia se trata de
opcédo do legislador ou, simplesmente, de ma técnica legislativa. Como a lei é mais
inteligente que o legislador, cabera ao intérprete resolver essa antinomia.

Por outro lado, o controle a priori do conflito de interesses na assembleia de
acionistas se da também porque a manifestacdo judicial, nesse caso, naturalmente
sera tardia, pois dependera do ajuizamento de acdo e dos tramites processuais
inerentes; ao passo que, na recuperacdo judicial, o juiz jA faz parte da relacéo
processual, assim ndo haveria prejuizo iminente quanto a intempestividade da
prestacao jurisdicional postulada, no caso, a desconsideracdo da deliberacdo da
assembleia de credores.

Nesse aspecto, entretanto, merece ser esclarecido que o fato do processo de
recuperacdo judicial ser regido pelo Poder Judiciario ndo significa prestacao
jurisdicional tempestiva. llustra essa realidade a decisdo monocratica proferida pelo
Min. Massami Uyeda ao julgar Recurso Especial interposto pela VASP*¥®. O exmo.
Ministro, aplicando o principio da preservacdo da empresa, deu provimento ao
recurso para cassar a decisdo que havia convolado a recuperacdo judicial em
faléncia. No entanto, a decisdo monocratica foi proferida quatro anos depois da
sentenca que decretara a faléncia, sendo que a empresa permaneceu inoperante
por todo esse periodo. Ou seja, mesmo que fosse, de fato, caso de cassacdo da
sentenca, a intempestividade da prestacao jurisdicional tornaria a decisédo inapta a
produzir os efeitos desejados; alias, também por esse motivo, a decisdo monocratica
foi posteriormente reconsiderada, por unanimidade, pelos Ministros da Terceira
Turma do STJ, que negaram provimento ao Recurso Especial da VASP'®'.

18 BEZERRA FILHO, Manoel Justino. Lei de recuperacdo de empresas e faléncias comentada:

Lei 11.101/2005 comentario artigo por artigo. 4. Ed. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 2007,
.130/131.

?85 Foram consultado os comentarios ao art. 43 realizados por Jorge Lobo, Manoel Justino Bezerra
Filho, Carlos Klein Zanini, Fabio Ulhoa Coelho e Sérgio Campinho.

'8 BRASIL. Superior Tribunal de Justica. Recurso Especial 1.299.981. Recorrente: Viacdo Aérea
Sao Paulo S/A — VASP. Recorrido: Viacdo Aérea Sao Paulo S/A - VASP - Massa Falida. Relator Min.
Massami Uyeda. Brasilia, 15 out. 2012. Acesso em 14.12.2013.

87 BRASIL. Superior Tribunal de Justica. Recurso Especial 1.299.981. Recorrente: Viagcdo Aérea
Sao Paulo S/A — VASP. Recorrido: Viagdo Aérea Sao Paulo S/A - VASP - Massa Falida. Relatora
Min. Nancy Andrighi. Brasilia, 11 jun. 2013. Acesso em 14.12.2013.
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De qualquer forma, certo é que o controle formal do conflito de interesses
incentivado no direito societério, se aplicado ao processo recuperacional, em que
pesem algumas vantagens, implicaria graves modificacdes e limitacbes ao exercicio
do direito de voto dos credores, a quem a Lei optou por conferir protagonismo nas
deliberacdes’®®,

A Lei 11.101 pressupfe que os protagonistas dessa nova relagdo crédito-
débito coletiva devam se solidarizar com a crise pela qual passa a atividade
empresarial por meio de concessdes que, inevitavelmente, configurardo sacrificios.
Entretanto, como dito, se observam, nas deliberacbes, condutas contrarias ao
contexto do plano de recuperacdo e da propria preservacao da empresa, voltadas
exclusivamente a proveitos individuais.

Nessas hipéteses, o controle do conflito de interesses seria apenas material,
Oou seja, a posteriori, e se restringiria aos casos em que o credor votasse pela
rejeicdo do plano de recuperacdo judicial, ndo em razdo de seu interesse na
satisfacdo do crédito, mas por motivos alheios ao processo de recuperacdo’®. Nao
se pode pressupor abusivo 0 voto com base no conflito de interesses formal, pois a
persecucdo aos fins da Lei ndo pode impor ao credor o dever de votar
contrariamente ao seu interesse particular de satisfacéo do seu crédito*®.

De fato, a transposicdo da teoria do conflito de interesses formal, acolhida no
direito societario, para o direito recuperacional ndo é simples de ser realizada.
Muitos aspectos especificos da recuperacéo judicial devem ser observados de modo
a nao incorrer em um exercicio pendular absoluto em que a preservacdo da

empresa desconsidere o interesse dos credores e a ratio legis da Lei.

188 FARIA, Ely de Oliveira. Reflexdes Acerca do Abuso de Direito de Voto de Credor Contra o

plano de Recuperacdo e SolucBes. Revista de Direito Empresarial e Recuperacional. Sdo Paulo,
v.1, n.2. jul/set 2010, p. 30.

189 «Seriam considerados abusivos e, portanto, anulaveis, votos proferidos pelo credor pautados por
um interesse externo, absolutamente estranho ao crédito, como, por exemplo, o de eliminar o seu
concorrente. E o caso do credor que votaria contra o plano de recuperacdo, embora tal plano lhe
propiciasse o recebimento do seu crédito. A racionalidade desse voto ndo estaria no interesse ao
recebimento do crédito, mas no interesse de eliminar uma empresa concorrente do mercado”.
MUNHOZ, Eduardo Secchi. Anota¢cdes sobre os limites do poder jurisdicional na apreciagdo do
plano de recuperagao judicial. Revista de Direito Bancario e do Mercado de Capitais. Sdo Paulo, v.
36, 2007, p.190.

1% «De outra parte, seria probleméatico estabelecer-se ai uma proibicdo de voto, eis que nao se pode
dizer a priori que o credor concorrente, por exemplo, tenha interesse na faléncia de seu devedor
unicamente para aniquilad-lo. Se o plano de recuperacao for inviavel, &€ absolutamente legitimo que o
credor vote pela sua desaprovacao, no intuito de evitar mais prejuizos ainda.” AZEVEDO, Erasmo
Valladao. In: SATIRO JR., F.;PITOMBO, A.S.S. Comentarios a Lei de Recuperacdo de Empresas e
Faléncia. Sdo Paulo: RT, 2005, p. 192.
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A Lei 11.101/05 € omissa quanto ao tema do conflito de interesses e do
abuso de direito de voto nas deliberacdes assembleares'. Embora seja dificil
determinar qual o interesse da comunhao de credores, certo € que a preservacao da
empresa recuperanda e a minimizacdo do prejuizo dos credores sao interesses
hierarquicamente superiores, devendo sempre ser considerados®?. Nesse sentido, o
juiz tera de encontrar, no Direito, os instrumentos'® que lhe permitam intervir no

processo recuperacional em defesa dos objetivos da Lei.

4.3.2.2 Teoria do abuso de direito

O tema do abuso de direito ainda é controvertido na doutrina brasileira apesar
de estar presente no debate juridico desde o inicio do século passado.

O debate sobre o abuso de direito apareceu primeiramente por iniciativa
legislativa, pois o Cadigo Civil de 1916, apesar de nao ter sistematizado a regulagéo
do “exercicio juridico”, disciplinou no art. 160, I, e reflexamente no art. 159'%, uma
férmula que poderia ensejar a repressao ao abuso em carater geral.

A jurisprudéncia timidamente aderiu a formula ao longo do século XX, mas
rejeitou a concepgdo objetiva estampada no art. 160, |, aplicando concepcao
subjetiva no sentido de conceber malicia e culpa como elementos integrantes do

abuso do direito. Diversas foram as construces doutrinarias®®® que utilizaram a

191 «A Lei 11.101, infelizmente, ndo trata da matéria. E nao faltardo hipéteses em que o interesse
individual de determinado credor poderd ser substancialmente conflitante com o interesse comum dos
credores, o que, em bom Direito, exigiria a anulacdo da deliberacdo. Ndo é facil, entretanto,
conceituar o que seja o interesse comum dos credores”. AZEVEDO, Erasmo Valladdo apud DE
LUCCA, Newton. Abuso do Direito de Voto de Credor na Assembléia Geral de Credores Prevista
nos Arts. 35 a 46 da Lei 11.01./05. In DE LUCCA, Newton; DOMINGUES, Alessandra de Azevedo;
LEONARDI ANTONIO, Nilva M. (coord.). Direito Recuperacional Il — Aspectos Teéricos e Praticos.
S&o Paulo: Quartier Latin, 2012, p. 225

192 «Como ja visto, o interesse da empresa em recuperagcdo ndo se confunde com qualquer dos
interesses dos grupos nela envolvidos. O trago comum entre todos eles a ser perseguido é a
preservacdo da empresa.” SALOMAO FILHO, Calixto. In: SATIRO JR., F.;PITOMBO, A.S.S.
Comentérios a Lei de Recuperacdo de Empresas e Faléncia. Sdo Paulo: RT, 2005, p. 50.

1% MUNHOZ, Eduardo Secchi. Anotacfes sobre os limites do poder jurisdicional na apreciacéo
do plano de recuperacéao judicial. Revista de Direito Bancario e do Mercado de Capitais. Sdo Paulo,
v. 36, 2007, p. 189.

9% “Art. 159. A Aquele que, por agdo ou omissdo voluntaria, negligencia, ou imprudéncia, violar
direito, ou causar prejuizo a outrem, fica obrigado a reparar o dano.”

“Art. 160. Nao constituem atos ilicitos: | — Os praticados em legitima defesa, ou no exercicio regular
de um direito reconhecido.” BRASIL. Lei n. 3.071 de 1 de janeiro de 1916. Planalto. Disponivel em:
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/I3071.htm. Acesso em 22.03.2014.

% Ccomo um exemplo das doutrinas do século passado teve grande difusdo o pensamento de
Washington de Barros Monteiro: “Mas em que consiste o abuso de direito? E questdo sobre a qual
ndo existe uniformidade de vistas. Para uns, seu elemento caracterizador repousa na intencéo de



http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/l3071.htm
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figura do abuso de direito como principio mitigador do absolutismo da concepc¢éo de
direito individual subjetivo'®®, mas apenas na virada do século XXI que a
jurisprudéncia se conduziu no sentido da objetivacéo do abuso.

Com o advento no novo Cédigo Civil, a adocéo da concepcado objetiva’®’ do
abuso de direito manifestou-se na redacao do art. 187, em que se abstrai da agéo a
intencdo do agente. Assim, o modo de se exercerem os direitos, faculdades,
poderes, pode levar a contrariedade ao Direito, mas essa contrariedade ndo precisa
ser culposa, basta que seja imputavel, atribuivel a alguém*®®. A configuracdo do
abuso esta no exercicio irregular/anormal de um direito prévio'®®, em um desvio de
comportamento do agente que usa o direito de forma afastada da ética e de sua
finalidade social ou econdmica, e ndo mais naquilo que o titular tenciona.

O Codigo Civil impds requisitos para a configuracdo do abuso de direito na
propria redacdo do art. 187. O dispositivo legal consigna que o ato ilicito também se
configura quando o titular de um direito “excede manifestamente os limites impostos
pelo seu fim econdémico ou social, pela boa-fé ou pelos bons costumes”™.

Dos requisitos ali contidos, pode-se verificar que, além do afastamento do
aspecto subjetivo, h& outro aspecto da ilicitude prevista no art. 187 que a difere da
ilicitude prevista no art. 186. O ultimo dispositivo faz alusdo ao dano, ao passo que
a ilicitude configuradora do abuso do direito pode ocorrer sem que 0 comportamento

do agente cause prejuizo a alguém. No entanto, a auséncia de dano nao libera o

prejudicar. Todas as vezes que o titular exercite um direito movido por ésse propdsito subalterno,
configurado estar4 o abuso de direito. Para outros, o critério identificador reside na auséncia de
interesse legitimo. Se o titular exerce o direito de modo contrario ao seu destino, sem o impulso do
motivo justificavel, verificar-se-4 o abuso dele. Finalmente, para outros ainda, esse abuso existira
sempre que seja anormal ou irregular o exercicio do direito. Se alguém prejudica a outrem, no
exercicio de seu direito, fica adstrito a reparar o dano, se ésse exercicio € anormal ou nao regular”.
BARROS MONTEIRO, Washington de. Curso de Direito Civil, Parte Geral. 5. Ed. Sdo Paulo: Saraiva,
1967, p. 295/296.
% FARIA, Ely de Oliveira. Reflexdes Acerca do Abuso de Direito de Voto de Credor Contra o
plano de Recuperacdo e Solucdes. In Revista de Direito Empresarial e Recuperacional. Sdo Paulo,
v. 1, n. 2, jul/set 2010, p. 37.
197 “‘Depreende-se da redacéo desse artigo, em primeiro lugar, que a concepcdo adotada em relagéo
ao abuso do direito é objetiva, pois ndo é necessdaria a consciéncia de se excederem, com seu
exercicio, os limites impostos pela boa-fé, pelos bons costumes ou pelo fim social ou econémico do
direito; basta que se excedam esses limites.” CAVALIERI FILHO, Sérgio. Programa de
responsabilidade civil. 9. Ed. Sdo Paulo: Atlas, 2010, p. 161.
1% MARTINS-COSTA, Judith. Os avatares do abuso de direito e o rumo indicado pela boa-fé. In
uestdes controvertidas — Parte Geral do Cddigo Civil. Sdo Paulo: Método, 2007, p. 519/520.
199 “[...] a nogdo de abuso do direito, segundo penso, liga-se ao exercicio irregular desse direito, vale
dizer, existe um direito prévio que pode ser evidentemente usado, mas desde que nao ultrapasse os
limites funcionais desse mesmo direito.” DE LUCCA, Newton. Abuso do Direito de Voto de Credor
na Assembleia Geral de Credores Prevista nos Arts. 35 a 46 da Lei 11.01./05. In DE LUCCA,
Newton; DOMINGUES, Alessandra de Azevedo; LEONARDI ANTONIO, Nilva M. (coord.). Direito
Recuperacional Il — Aspectos Tedricos e Préaticos. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2012, p.223.
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exercicio abusivo de ser sancionado; pelo contrario, a previsdo do art. 187 amplia a
possibilidade de responsabilidade civil.

Hoje, no Direito brasileiro, a expressao “abuso de direito” recobre os variados
casos de exercicio juridico inadmissivel, indicando forma de ilicitude civil e objetiva,
cujos resultados vao além da eficacia indenizatéria. O ordenamento juridico admite
sancdes distintas da obrigacéo de indenizar®®. Dependendo do modo como o abuso
se expressa, a sancdo podera ser tanto uma nulidade negocial, como um fato
gerador de responsabilidade civil pelos danos provocados, como ainda a propria
neutralizacdo do direito “que se esvazia na sua eficicia tipica como se ndo
existisse”***. Como bem esclarece Cavalieri Filho, “ora a sangdo sera a nulidade do
ato, ora a perda de um direito processual ou material e assim por diante”?%.

A amplitude sem igual de sua hipétese de incidéncia e a generalidade de seus
requisitos caracterizadores, extraidos do art. 187, elevam a reprovabilidade do
abuso de direito a categoria de principio geral, concedendo maior mobilidade ao
sistema e permitindo ao instituto incidir em todas as areas do Direito, “pois a
expressao ‘o titular de um direito’ abrange todo e qualquer direito subjetivo cujos
limites foram excedidos”®.

O novo Cddigo Civil, portanto, exclui da configuragdo do abuso de direito o
aspecto subjetivo, bem como afasta o dano a esfera juridica de outrem como
caracteristica desse instituto, ampliando as possibilidades de responsabilidade civil.
De outro lado, o referido diploma legal erige o art. 187 a categoria de clausula geral
do ordenamento, permitindo a sua aplicacdo nédo apenas as relacdes reguladas pelo

Cddigo Civil, mas em todo o Direito Privado, inclusive na recuperacéo judicial.

2% CAVALIERI FILHO, Sérgio. Programa de responsabilidade civil. 9. Ed. S&o Paulo: Atlas, 2010,
. 162.

901 Processo n® 207/00, Lisboa, Supremo Tribunal de Justica de Portugal, Relator Noronha

Nascimento, j. em 4 de outubro de 2000, apud MARTINS-COSTA, Judith. Os avatares do abuso de

direito e o rumo indicado pela boa-fé. In Questdes controvertidas — Parte Geral do Cédigo Civil.

Sao Paulo: Método, 2007, p. 525.

292 Op. Cit., p. 162.

293 |bidem, p. 163.
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4.3.2.3 Abuso do direito de voto dos credores: o precedente Variglog

A sentenca que, ao analisar o pedido de aplicacdo do Cram Down previsto do
art. 58, §1° da Lei 11.101, impds o plano de recuperacéo da Variglog®®* — mesmo
apos a rejeicdo deste em assembleia geral de credores — foi uma das primeiras
decisdes sobre o tema do abuso do direito de voto dos credores em assembleia.

A recuperanda, Variglog, requereu a juiza de direito da 12 Vara de faléncias
e recuperacOes judiciais da Comarca de Sdo Paulo a concessdo da recuperagao
judicial com base no art. 58, 81° da Lei 11.101, visto que o plano de recuperacao
havia sido rejeitado por 62,17% dos créditos da classe do inciso Il do art. 41.

A sentenca, em que pese reconhecer o ndo preenchimento do requisito
previsto no inciso | do §1° do art. 58, deferiu a pretenséo por ter constatado que a
rejeicdo do plano se deu em razdo do evidente abuso do direito de voto de alguns
credores, cuja manifestacdo contraria ao plano estava relacionada, entre outros, a

interesses concorrenciais:

Ocorre que ao analisar o conteudo da votacdo e o
préprio contexto fatico da presente recuperacao, inevitavel ndo
se deparar com questbes relacionadas ao direito de
concorréncia, que de maneira direta importaram na rejeicao do
plano por alguns detentores de créditos submetidos a
recuperacdo, desde que no exercicio do seu direito de voto
buscaram fazer prevalecer interesses reflexos ao mero
recebimento de seus créditos, em postura nitidamente
incongruente com tal objetivo, revelando verdadeiro abuso do
direito de voto.

|205

Como exige o art. 187 do Cadigo Civil®™, a andlise da sentenca ndo se

restringiu a alegacdo genérica do exercicio disfuncional do direito de voto. O juizo
constatou que dos 129 credores presentes a assembleia, 27 rejeitaram o plano,
dentre os quais alguns que detinham interesses concorrenciais alheios a

recuperacao de seus créditos e a recuperacao da empresa. Mas nao so o interesse

2% SAO PAULO. 12 Vara de Faléncias e Recuperacdes Judiciais da Comarca de S&o Paulo.

Sentenca no processo n. 100.09.121755-9. Requerente: Varig Logistica S/A. Requerido: Varig
Logistica S/A. S&do Paulo, 5 out. 2009. Nimero do Diéario: 581, Pagina: 1044/1057.

205 Segundo Sérgio Cavalieri Filho, a expressao “excede manifestamente” constante no texto do art.
187 tem como fim impedir o excessivo subjetivismo dos juizes, os quais devem apontar, em cada
caso, os fatos que tornam evidente o abuso de direito, evitando-se, assim, arbitrariedade. CAVALIERI
FILHO, Sérgio. Programa de responsabilidade civil. 9. Ed. S&o Paulo: Atlas, 2010, p. 164.
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concorrencial foi considerado; a decisdo também expds 0 comportamento
incongruente desses credores que tornou evidente o desinteresse destes na
aprovacao do plano de recuperacdo por motivos alheios a seus créditos, o que foi
corroborado pela auséncia de fundamentos especificos a rejeicdo do plano
apresentado®®®.

Nesse contexto, a partir dos principios da ordem econfémica, previstos no art.
170 da Constituicdo Federal, que objetivam coibir o abuso de poder econémico, a
deciséo conclui, analogicamente, pela necessidade de neutralizacédo e represséao de
comportamentos oportunistas de credores com interesses concorrenciais relevantes

na empresa recuperanda:

Portanto, ndo se mostra equanime que interesses
externos ao contexto da recuperagdo da companhia Varig
Logistica, por meio do abuso do direito de voto, facam
prevalecer a influencia mediata de uma ou algumas empresas
sobre a politica deciséria da outra, desde que ha o acesso de
credores com interesses concorrenciais por meio do voto, tanto
a informacdes concorrencialmente relevantes, quanto ao poder
decisorio equivalente ao que ocorre no “interlocks”.

2% “Este 0 caso, por exemplo, da Atlantic Aviation Investment LLC, maior credora quirografaria

(crédito de R$ 28.522.124,96) e que representa interesses da concorrente Lan Chile, desde que
pertencem ao mesmo grupo. Ora, além da situagao concorrencial em si, a credora em questdo move
execucdo de sentenca proferida pela corte de Nova York, Estados Unidos da América, com arresto
de valores deferido pela Corte de Genebra, Suic¢a, tanto que refere seu pleito de maneira categoérica
na propria impugnagcdo apresentada na presente recuperagdo judicial, no sentido de que aquela
constricdo de valores ndo se submete ao juizo das recuperagdes (inicial copiada nas fls. 3828/3835),
quando é cedico que os valores naquele pais bloqueados representam capital consideravel e de
fundamental importdncia para a implementacéo, inclusive, do plano de recuperacdo da Varig
Logistica. O seu interesse na faléncia da recuperanda parece evidente, quando a credora demonstra
a incongruéncia de sua postura ao contestar a submissdo de seu crédito aos efeitos da recuperagéo
e, contraditoriamente, usar de tal crédito como suporte para o exercicio de seu direito de voto de
rejeicdo ao plano, hipétese em que, caso decretada a faléncia e se submetida ao concurso de
credores, possivelmente nao receberia seu crédito, o contrario ocorrendo caso consiga ter acesso ao
valor sequestrado pela Corte da Suica. Também apontam nuances estranhas ao interesse interno de
credores submetidos a recuperacdo judicial os votos das arrendadoras de aeronaves [..], que
impugnaram sua submissao a recuperacao (fls. 2412/2541), mas, por outro lado, manifestaram voto
contrario a aprovacao do plano. Some-se a isso a existéncia de litigio na Corte Norte-Americana de
Nova York, onde séo discutidos pela credora Pegasus débitos e direitos decorrentes de contratos de
"leasing” em face da recuperanda e de seu antigo controlador, situacdo que torna evidente o
desinteresse na aprovacéo do plano de recuperacdo. Do mesmo modo, a credora Shell do Brasil S/A
guando das tratativas do plano manifestou seu interesse de exclusividade na distribuicdo a
recuperanda independente de preco, condicdo por esta ndo acolhida, por evidente desproporcéo, e
que culminou com a rejei¢do do plano.” SAO PAULO. 12 Vara de Faléncias e Recuperagdes Judiciais
da Comarca de S&o Paulo. Sentenca do processo n. 100.09.121755-9. Requerente: Varig Logistica
S/A. Requerido: Varig Logistica S/A. Séo Paulo, 5 out. 2009. D.O 581, Pagina: 1044/1057.
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Reconhecendo a viabilidade do plano e a possibilidade de recuperacdo da
empresa, inclusive com apresentacdo de dados faticos, a sentenca ressalta que,
para além da literalidade da lei, deve o magistrado ter discricionariedade para
ponderar 0s interesses em jogo, mas sempre tendo como norte o principio da
preservagao da empresa.

Por fim, aquele Juizo entendeu por observados os requisitos objetivos do
‘cram down” brasileiro, com base na aprovacéo do plano por 79,07% dos credores
presentes, em que pese o art. 58, 819, I, exigir a maioria dos créditos. Outrossim,
verificada a auséncia de prejuizo aos credores que haviam reprovado o plano,
mormente ante a constatacdo dos aspectos relacionados ao direito concorrencial, e
sendo comprovada a capacidade de recuperacao da Variglog, o Juizo acabou por,

excepcionalmente®’

, deferir o pedido de aprovacdo do plano de recuperacéao,
consoante o art. 58,81° da Lei 11.101/05, tendo como forte fundamento a

prevaléncia da funcéo social e a preservacédo da empresa.

4.3.2.4 Possibilidade de controle do exercicio do voto

O precedente comentado acima demonstra que o fato da Lei 11.101/05 ser
omissa quanto ao abuso do direito de voto dos credores nao significa, entretanto,
gue tal vicio ndo possa ser sanado.

Outrossim, viu-se que muitos doutrinadores defendem a aplicacdo analdgica
do regime previsto no art. 115 da Lei 6.404/76 nas hip6teses de conflito de
interesses. No entanto, as peculiaridades do processo de recuperacao dificultam a
transposicdo da teoria do conflito de interesses formal a esta relacao crédito-débito,
mormente ante o risco de restringir direitos e de contrariar a opcéao legislativa de
conferir maiores poderes aos credores.

Demonstrou-se também que a teoria do abuso de direito, hoje consolidada no
art. 187 do Cddigo Civil de 2002, é plenamente aplicavel ao processo de
recuperacdo de empresas. O viés objetivo da previsdo, que repugna o

comportamento antijuridico, sem relevar a intencdo do agente, bem como a

207 “Anoto que, obviamente, a situagado & excepcional, porém, certamente, atende aos principios que

nortearam o legislador da lei recuperacional, mormente observado o caso concreto , de onde extraio
a possibilidade de recuperacdo, sem qualquer afronta aos demais dispositivos da lei sem carga
principiolégica evidente.” SAO PAULO. 12 Vara de Faléncias e Recuperacdes Judiciais da Comarca
de S&o Paulo. Sentenca do processo n. 100.09.121755-9. Requerente: Varig Logistica S/A.
Requerido: Varig Logistica S/A. S&o Paulo, 5 out. 2009. D.O 581, Pagina: 1044/1057.
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inexigéncia de dano para a configuragdo do ilicito, ampliam as possibilidades de
sancao ao exercicio abusivo de direito, 0 que confere discricionariedade ao julgador
na verificacdo de abuso no caso concreto.

Essa ampliacdo de possibilidades ao julgador pode ser observada na
sentenca proferida no processo de recuperacao judicial da Variglog, em que o abuso
do direito de voto foi constatado tanto pelo comportamento incongruente de alguns
credores, quanto pelo conflito de interesses concorrenciais. Alias, quanto ao ultimo,
a decisdo demonstra a possibilidade de aplicacdo analdgica também dos principios
da ordem econdmica e das regras a eles atinentes.

Mas ndo sé em lei especifica se encontram instrumentos para o controle dos
poderes que a lei conferiu, sem freio ou contrapeso®®, aos credores. O direito
comparado, conforme exposto no item 4.2.2 supra, confere alternativas que podem
ajudar o julgador a suprir a lacuna da lei.

Através das proposituras legislativas citadas se constata que,
independentemente do instrumento adotado, o controle do voto do credor, em
assembleia que delibera sobre o plano de recuperacdo apresentado, se faz
necessario?”®, notadamente porque a rejeicdo deste pode ter como consequéncia a
faléncia de uma empresa viavel.

A experiéncia p6s-2005 tem mostrado que, na maioria dos casos, uma vez
deferido o processamento da recuperagdo judicial, o procedimento “extra-autos”>*°

revela-se um verdadeiro jogo de pressdes e negociacdes. O devedor passa a

208 3 controle externo pelos credores € um desses meios, o que € arquisabido, pelo muito que ja foi
escrito a respeito, também na literatura juridica, inclusive a nacional. Apesar disso, ndo parece que a
lei 11.101 tenha encaminhado solu¢des adequadas a esse fendmeno co-essencial ao capitalismo,
gue pode comprometer as boas intencdes do legislador, que ao menos poderia ter instituido
adequados mecanismos de “freios e contrapesos”, analogamente as solugbes bem desenvolvidas
pela doutrina politica e constitucionalista, a partir do século XVIll(com Montesquieu a frente).”
PENTEADO, Mauro R. In: SATIRO JR., F.;PITOMBO, A.S.S. Comentérios a Lei de Recuperacao
de Empresas e Faléncia. Sdo Paulo: RT, 2005, p. 73.

299 “Das proposituras sistémicas extraidas das legislagbes mencionadas, pode-se, entéo, afirmar que
o controle de voto em assembleia de credor destinada & apreciacdo do plano de recuperacéao judicial,
diante da alta relevancia de suas consequéncias, € imprescindivel.” FARIA, Ely de Oliveira.
Reflex6es Acerca do Abuso de Direito de Voto de Credor Contra o plano de Recuperacéo e
Solugdes. In Revista de Direito Empresarial e Recuperacional. Séo Paulo, v.1, n. 2, jul/set 2010, p.
57.

219 «Consta gue na maior parte das vezes, 0 processo de reorganization ocorre depois de ja ter
ocorrido discussdo extrajudicial entre os titulares da relagdo débito-crédito. Por isso, é a inda da
doutrina a afirmativa de que ‘“reorganizacdo é um processo de negociagdo, acomodacdo e
compromisso, conduzido, na maior parte das vezes, fora da corte.” CAMINA MOREIRA, Alberto.
Poderes da Assembléia de Credores, do Juiz e Atividade do Ministério Publico. In PAIVA, Luiz
Fernando Valente de (Coord.). Direito Falimentar e a nova lei de Faléncia e Recuperacdo de
Empresas. S&o Paulo: Quartier Latin, 2005, p. 249.
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negociar com seus credores com intuito de formular um plano de recuperacéo®* que

seja aprovado em assembleia e homologado pelo Judiciario. Assim, € comum que,
antes da data marcada para o conclave, jA se possa saber o posicionamento de
alguns credores quanto a aprovacao ou nao do plano.

Nesse contexto, seria admissivel o controle a priori do voto, mas ndo com o
mesmo sentido daquele conferido na sistematica da Lei das Sociedades An6nimas,
que pode ser refutado como demonstrado supra, mas sim como medida cautelar®?.

A Lei 11.101/05 esta inserida em um ordenamento juridico cuja validade
emana da Constituicdo Federal. Esta, em seu art. 5°, inciso XXXV?!3, consagra o
direito fundamental a jurisdi¢cdo. Assim, algum legitimado que tenha sido ou tema ser
indevidamente afetado pelo exercicio abusivo do direito de voto podera provocar o
juiz?'* para que este intime o outro credor com interesse conflitivo a fundamentar ou
explicar o seu posicionamento. Como bem ressaltou a sentenga que impds o plano
de recuperacao da Variglog, o comportamento incongruente somado a auséncia de
fundamentacdo do voto?® demonstra, a0 menos, uma faisca de exercicio irregular
do direito de voto.

Acredita-se que essa préatica — de provocacdo da manifestacdo prévia do
credor em conflito de interesses na recuperacédo judicial — possa coibir o exercicio

abusivo do direito de voto nas assembleias e aproximar a maioria dos credores de

2L adocao do modelo de negociacéo estruturada (structured bargaining) pelo diploma brasileiro é

particularmente significativa, na medida em que possibilita, ao mesmo tempo, liberdade para devedor
e credores discutirem amplamente o plano de recuperacgéo, e o controle de sua legalidade pelo juiz.”.
TOLEDO, Paulo Fernando C. S. de. O plano de recuperacgéo e o controle judicial da legalidade. In
Revista de Direito Bancario e do Mercado de Capitais. S&o Paulo, v.60, 2013, p. 312.

212 «p circunstancia de ndo haver invalidagdo da decisdo assemblear ndo implica a isen¢cdo daquele
que dolosamente, de ma-fé procedeu ao criar situagéo artificial, com fito de obter situacdo vantajosa
na deliberagdo. A conclusdo, todavia, ndo imp8e aos interessados um imobilismo, tendo que
aguardar impavidos a ocorréncia do dano para so ai ter a reparagdo do direito malferido. Nao se pode
deles retirar o direito a medidas preventivas, para evitar, justamente, que sofram o dano, porquanto
constitucionalmente Ihes é assegurado se proteger contra ameaga a direito (Constituicdo Federal,
artigo 5°, inciso XXXV).” CAMPINHO, Sérgio. Faléncia e recuperacdo de empresa, 0 novo regime
de insolvéncia empresarial. 4. Ed. Rio de Janeiro: Renovar, 2009, p. 89.

213 «xXXV - a lei ndo excluira da apreciagado do Poder Judiciario lesdo ou ameaga a direito”. BRASIL.
Constituicdo (1988). Constituicdo da Republica Federativa do Brasil: promulgada em 5 de outubro de
1988. Planalto. Disponivel em: http://www.planalto.gov.br/ccivil 03/constituicao/constituicao.htm.
Acesso em 22.03.2014.

214 “Nesta vereda, devera ser provocada a jurisdigdo por alguém que tenha sido indevidamente
afetado pelo exercicio abusivo do direito, concorrendo tanto a recuperanda quando os credores,
repousando, aqui, a nogao de legitimidade.” FARIA, Ely de Oliveira. Reflexdes Acerca do Abuso de
Direito de Voto de Credor Contra o plano de Recuperacdo e Soluc¢des. In Revista de Direito
Empresarial e Recuperacional. Sdo Paulo, v. 1, n.2, jul/set 2010, p. 57.

215 “Merece destaque o fato de que as credoras em questdo ndo apresentaram rejeicdo ao plano de
maneira especifica e fundamentada (...)”. SAO PAULO. 12 Vara de Faléncias e Recuperagdes
Judiciais da comarca de S&o Paulo. Sentenca do Processo de n® 100.09.121755-9. Data da
Publicacdo: 23/10/2009. Numero do Diério: 581, Pagina: 1044/1057.
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uma avaliacdo objetiva e técnica do plano?®. De qualquer forma, na pior das
hip6teses, mesmo que o voto proferido em exercicio disfuncional do direito, e ja
conhecido previamente, prevaleca, e 0 plano seja rejeitado em assembleia, ainda
assim caberiam as medidas de controle a posteriori, como a desconsideracdo do
voto viciado, o “cram down”, perdas e danos, etc.

Com essa solucao defendida por Campinho e Ely Faria de Oliveira, a ratio
legis de conferir autonomia aos credores resta intocada, a0 mesmo tempo em que
confere ao juiz e as demais partes um instrumento de controle do exercicio do direito
de voto, que néo restringe direitos e ainda colabora para a seguranca e a efetividade

do conclave.

4.4 CONCLUSAO DO CAPITULO

Toda empresa que pretende obter a recuperacao judicial tem como dever a
apresentacdo de um plano de recuperacdo. Se houver impugnacdo a este,
obrigatoriamente a proposta de recuperagao deve ser aprovada em assembleia, seja
pelo quérum do art. 45, seja pelo quérum alternativo do art. 58, 81°, para a
concessao do regime recuperatorio.

A aprovacdo do plano de recuperacdo é o objetivo buscado pelo devedor na
conjuntura da crise empresarial, principalmente se houver condicbes para a
superacao desta. Se o devedor consegue demonstrar na proposta apresentada a
sua capacidade de reorganizacdo, entdo um provavel resultado da assembleia geral
sera a aprovacao do plano de recuperacéo.

No entanto, os interesses envolvidos na relacdo em epigrafe sdo muito mais
complexos, de onde podem ser extraidos diversos e, algumas vezes, indevidos
resultados.

A proposta apresentada pelo devedor pode ndo agradar a todos os credores.
Nessa hipoétese, a recuperanda pode modificar o plano originalmente apresentado a
fim de angariar os votos contrarios ou, ainda, requerer a imposi¢cdo do plano aos
credores dissidentes quando houver conseguido a vénia de uma maioria alternativa.

Cabe ressaltar, entretanto, que a Lei mostra-se insuficiente para a solucdo das

218 NUNES, Marcelo G. e BARRETO, Marco A. F. Alguns apontamentos sobre comunh&o de
credores e viabilidade econdmica. In Direito Societario e a nova lei de faléncia e recuperacédo de
empresas. Sao Paulo: Quartier Latin, 2006, p.326.
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controvérsias que poderdo surgir nesses casos, sendo alvo de criticas e de
flexibilizac&o pelos tribunais.

Outro resultado da assembleia geral de credores que delibera sobre o plano
de recuperacdo pode ser a rejeicdo deste plano pela maioria dos credores. No
entanto, nem sempre esse resultado decorre da manifesta inviabilidade do plano ou
da incapacidade da empresa de se recuperar. Pode acontecer de a recuperanda
apresentar todos 0s requisitos para a sua preservacdo, mas este fim pode ser
deturpado pelo comportamento de alguns credores que utilizam o seu direito de voto
de forma abusiva em raz&@o de interesses alheios a relagdo crediticia em epigrafe.
N&o obstante a Lei silenciar sobre esse aspectos, alternativas e propostas néo

faltam para suprir essa lacuna.
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5 CONCLUSAO

O mérito inegavel da Lei 11.101/05 foi ter reconquistado o interesse dos
credores em participar do processo de manutencdo da empresa em crise. Ao
conferir instrumentos, direitos e até deveres aos titulares de crédito, a nova Lei
contribuiu para a restauracdo da confianca no mercado brasileiro, em consonancia
com a pressédo externa que o pais sofria no inicio dos anos 2000.

Ao atribuir prerrogativas inéditas aos credores, inclusive de influenciar no
destino da recuperanda, a Lei pressupds que os interessados se solidarizariam com
a crise da empresa e envidariam esfor¢os para a sua superacdo. No entanto, mudar
a cultura da indiferenca e do individualismo ndo é objetivo que se alcanca apenas
com a promulgacao de lei.

Como os habitos ndo mudam da noite para o dia, observa-se que a Lei
11.101/05, ao mesmo tempo em que concedeu poderes aos credores, tentou limita-
los ou condiciona-los, seja por meio das formalidades e condi¢des exigidas para a
validade da assembleia, seja por meio de seus imperiosos objetivos. Muitas das
previsdes legais, de tdo literalmente categdricas, seriam um obstaculo para a
recuperacdo da empresa se nao fosse a atuacéo do juiz e do administrador judicial
em flexibilizar a Lei ao aplica-la ao caso concreto.

As decisdes judiciais citadas ao longo deste trabalho demonstram o papel
fundamental desses agentes na concrecdo da Lei. Exemplo disso é o precedente
Variglog — em que o julgador aplicou o “cram down” brasileiro ndo obstante a
auséncia de todos os requisitos objetivos exigidos pela Lei — assim como o
despacho do juizo da recuperacdo da VRS Industria de Laticinios LTDA, que
permitiu a publicacdo dos editais de apresentacdo do plano e de convocacao da
assembleia de forma concomitante, em raz&o da urgéncia na aprovac¢ao do plano de
recuperacao, e, ainda, as varias decisdes que relativizam a soberania da assembleia
geral de credores quando a deliberagao contraria o Direito.

A assembleia de credores é o ultimo momento em que devedor e credor
podem ceder e acordar clausulas que agradem ambos minimamente, evitando-se,
assim, a imposi¢édo do plano ou a convolagédo da recuperacgédo judicial em faléncia.
Por ser o ultimo momento em que essas clausulas podem ser incluidas no plano de

recuperacdo, muitos questionamentos podem ser feitos a opcao legislativa de néao
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permitir a modificagdo do plano em momento diferente ao da reunido e de limitar a
extensao e profundidade das alteracdes.

Para evitar que o processo de recuperacdo se torne uma bagunca, a Lei
determina que alteracbes posteriores a apresentacdo do plano s6é podem ser
realizadas em assembleia. No entanto, essa determinacdo acaba por engessar a
proposta do devedor, que pode se tornar obsoleta até o dia do conclave. Nesse
sentido, louvavel a permisséo judicial de apresentacédo de novo plano em momento
diferente ao da assembleia, desde que ndo cause prejuizo aos credores.

Ainda quanto a esse ponto, se a modificacdo sé pode ocorrer em assembleia,
a deliberacéo dos credores, antes do crivo judicial, dependendo da matéria, tem que
se sujeitar a vénia, em assembleia propria, dos sécios da recuperanda. Isso gera
aparente conflito entre a preservacdo da empresa e o interesse dos empresarios,
mormente se for considerado que o art. 43 exclui o direito de voto dos sécios
justamente para que eles néo influenciem diretamente no resultado da deliberagéo.

Essa incoeréncia, no entanto, ndo ocorreria se a Lei, seguindo o modelo da
legislacdo norte-americana, nao restringisse a manifestacdo dos credores ao
momento da assembleia e permitisse atuacéo propositiva dessas partes. Se um dos
objetivos da Lei 11.101/05 é proteger o crédito, porque 0s seus titulares nao tém
legitimidade para requerer a recuperacao judicial quando perceberem que o devedor
nao honrara suas dividas? Mesmo entendendo-se que tal prerrogativa pode importar
atitudes temerarias ou precipitadas, ja que o credor ndo tem conhecimento completo
da situacdo financeira do devedor, ainda resta outro questionamento: uma vez
requerida a recuperacao judicial e exposta a situacdo de crise, inclusive com
disponibilidade dos livros contabeis e listados os ativos da empresa, por que nao
permitir que algum credor ou credores apresentem um plano de recuperacao
alternativo?

Repetiu-se, neste trabalho, que o credor tem legitimidade para pretender
receber seus créditos sem qualquer compromisso com a recuperacdo da empresa
devedora. A Lei da esse poder/direito ao titular do crédito, mas ndo de forma
absoluta. O juizo de conveniéncia individual do credor esta limitado ao interesse
legitimo dos demais credores e ao principio da preservacao da empresa.

De qualquer forma, verifica-se que texto da Lei 11.101/05 busca conferir
maiores poderes aos credores e restringir a influéncia do magistrado no processo de

recuperacdo. No entanto, os credores tém de aguardar a iniciativa do devedor para
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exercerem esses poderes, 0 que, dependendo da matéria, s6 pode ocorrer em
momento especifico determinado em Lei, a saber, na assembleia. Outrossim, o
magistrado, para cumprir os objetivos da Lei, tem que relativizar as determinacdes
categoricas da mesma, muitas vezes contrariando-a.

Nem sempre assembleia de credores que delibera sobre o plano de
recuperagcdo consegue alcancar a maioria exigida pela Lei. Casos h4d em que o
plano apresentado é aprovado por determinada maioria (voto por cabeca, por
exemplo), mas rejeitado por outra (voto por valor do crédito, por exemplo). Como o
art. 45 exige unanimidade na votacéo de classe, havendo a rejeicdo por uma parte
dos credores, o plano ndo € aprovado, restando ao devedor postular em juizo a sua
imposicao.

Verifica-se que a ultima chance da recuperanda ter seu plano homologado e
manter-se em operagdo pode vir justamente da manifestacdo do Poder Judiciario,
cuja participacéo ativa foi tolhida pelo texto da Lei. No entanto, ndo obstante a
literalidade da Lei, os magistrados tém exercido importante papel na concrecdo dos
seus objetivos. O problema que se verifica é que a LFRE tentou evitar a interferéncia
do magistrado, até mesmo ignorando-a, sem prever, portanto, qualquer mecanismo
para evitar discricionariedade nessa inevitavel atuacéao.

A legislacdo norte-americana, nesse sentido, pode fornecer subsidios aos
juizes brasileiros quando apreciarem o requerimento de determinagdo do “cram
down” brasileiro, ja que a realidade tem exigido que esses profissionais superem os
requisitos objetivos do 81° do art. 58, a exemplo do precedente Variglog.

Retomando o desafio da nova lei de superar a indiferenga e o individualismo
por parte dos credores, em que pese a separacdo destes em classes para fins de
voto, a LFRE também ndo contém mecanismo capaz de impedir a manipulacdo da
vontade coletiva dos credores.

A assembléia geral de credores, que delibera sobre o plano de recuperacao,
tem como funcéo extrair do complexo feixe de interesses a vontade vetorial da
“‘comunhéo de credores”. Os interesses dos titulares de crédito sdo multiplos, mas,
independentemente da sua inclinacdo, o objetivo unanime entre essas partes €&
evitar maiores prejuizos. Os credores tém a prerrogativa exclusiva de deliberar sobre
o plano de recuperagdo, ja que este contém determinacfes que alteram
substancialmente seus créditos. No entanto, a Lei 11.101/05 é absolutamente

omissa quanto ao tratamento das hipéteses de abuso dessa prerrogativa.
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O art. 43 retira o direito de voto daqueles credores que a LFRE reconhece
haver conflito de interesses na deliberacdo. Por outro lado, aos credores nao
incluidos no referido dispositivo ndo ha qualquer previsdo legal em relacdo ao
conflito de interesses e ao abuso do direito de voto. Este trabalho ndo conseguiu
esclarecer se essa omissédo decorre ou de uma opcéo legislativa — no sentido de
evitar qualquer embarago aos credores, ndo importando o modo como o direito de
voto é exercido, desde que seja exercido — ou de lapso na elaboracao da Lei.

Independentemente de qual tenha sido a intencéo a época da promulgacéo
da Lei, inegavel que o intérprete ndo pode se manter inerte aos casos de abuso,
mais ainda se este conduzir indevidamente o resultado da assembleia geral de
credores.

No ultimo capitulo deste trabalho, demonstrou-se que existem varias
propostas para suprir essa lacuna legal. A mais difundida € a aplicacdo subsidiaria
da Lei das S/A aos casos de conflito de interesses, consoante o seu art. 115, em
gue se neutraliza o direito de voto do acionista que tem interesse especial na
matéria em deliberacdo. No entanto, a transposicéo da teoria do conflito de interesse
formal da LSA aos casos da LFRE é complicada em razdo das peculiaridades
presentes nas relacdes crediticias reguladas pelo segundo diploma legal.

Outra proposta € a incidéncia da reprovabilidade do exercicio inadmissivel de
direito que, em que pese positivada no art. 187 do Codigo Civil, configura-se como
principio geral de Direito, aplicavel a qualquer titular de direito subjetivo, in casu, 0s
credores. A vantagem desta proposta consiste na ampliacdo das possibilidades de
responsabilidade civil, cuja cominacao vai além da indenizacao, podendo adaptar-se
a necessidade do caso concreto.

De nada adianta, no entanto, o reconhecimento do abuso do direito de voto
do credor em assembleia quando o resultado desta ja tiver sido homologado e
estiver produzindo efeitos, inclusive para terceiros. Nesse sentido, a proposta de
gue, por meio de medida cautelar, qualquer legitimado possa provocar 0 juiz a
intimar outro credor com interesse conflitivo a fundamentar ou explicar o seu
posicionamento antes da realizacdo da assembleia é a que aparentemente melhor
se adapta a recuperacao judicial.

Por fim, cabe destacar que a assembleia geral de credores, embora seja um
evento oficial e previsto na Lei 11.101/05, n&o conta com participagéo judicial. Em

nao havendo qualquer impugnacéo ao ocorrido em assembleia, a principio, somente
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as informagdes contidas na ata do conclave sdo noticiadas e publicizadas nos autos
do processo de recuperacao.

A hostilidade das partes reunidas, a tenséo e a pressao sobre a recuperanda
e seus principais credores no momento do conclave revelam a dificuldade para a
aprovacao da proposta do devedor mesmo que esta seja viavel. Contudo, ndo ha
documento habil a comprovar essa realidade, que é conhecida por quem presencia
esse tipo de reunido. Esse apontamento € importante porque, de certa forma, a
doutrina trata a formacdo da vontade coletiva dos credores de modo simplista.
Desde a introducao deste trabalho, tem-se afirmado que a recuperacéo judicial néo
se define pela mera negociacdo entre devedor e credores, sendo muito mais um
ambiente de pressdes e de articulacdo de interesses cujo apice ocorre na
assembleia.

Disso se conclui que o estudo da assembleia geral de credores, que delibera
sobre o plano de recuperagédo, ndo se esgota nos aspectos apresentados neste
trabalho. A realidade € muito mais rica e complexa do que a doutrina pode
apreender, do que a jurisprudéncia pode apreciar e do que o legislador deve prever.
Assim, para finalizar, merece ser destacado o papel fundamental do intérprete, que
pode se utilizar do arcabouco juridico brasileiro, e até mesmo estrangeiro, para
resolver as situacfes que a Lei 11.101/05, pela caracteristica genérica inerente aos

diplomas normativos, ndo se mostra suficiente.
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