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RESUMO

Objetivo: O presente trabalho investiga os efeitos da pandemia do COVID-19 para o
empresario brasileiro, por meio da analise de duas premissas: (i) no ano de 2020, o
namero de pedidos de recuperacao judicial aumentaria de forma exponencial; (ii) as
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medidas legislativas promulgadas pela Lei n® 14,112/2020 na Lei n° 11,101/2005, em
especial, o financiamento a empresa do devedor em recuperacéo judicial, seriam Uteis
e efetivas a utilizagdo da recuperagdo judicial como meio de manutencdo e
preservacao da empresa.

Metodologia: Adotou-se o método dedutivo, a partir de pesquisa documental, bem
como da andlise dos dados coletados por outras pesquisas estatisticas e medidores
econdmicos oficiais.

Resultados: E correto afirmar que as medidas sanitarias de contencdo da pandemia
afetaram profundamente o empresario brasileiro. Porém, o nimero de pedidos de
recuperacdo judicial ndo aumentou, conforme esperado, e as modificacdes
implementadas na legislagéo falimentar, no que se refere ao financiamento do
devedor, ainda ndo se mostraram eficientes para fomentar a utilizacdo da recuperacao
judicial.

Contribuigdes: Apesar dos incentivos legais criados em prol do financiamento do
devedor em recuperacdo judicial, ainda existe um alto custo reputacional para o
empresario que se socorre dessa ferramenta, tornando o crédito a este concedido
mais oneroso, por motivacdes regulatorias. Finalmente, pode-se mencionar que o
pedido de recuperacao judicial importa para o devedor a assuncédo de diversas
obrigacdes que representam uma parcela significativa de despesas para 0 empresario
em crise, desestimulando o pedido.

Palavras-chave: Pandemia; Coronavirus (COVID-19); Lei n°® 11,101/2005, Crise da
Empresa; Recuperacao Judicial; Financiamento.

ABSTRACT

Objectives: The instant work investigates the effects of the COVID-19 pandemia on
Brazilians entrepreneur, through analysis of two premises: (i) in 2020, the number of
judicial reorganization requests would increase exponentially; (i) the legislative
measures promulgated by law #14,112/2020 upon law #11,101/2005, especially, the
financing to debtors under judicial reorganization, would be useful and effective to the
utilization of judicial recovery as a means of maintaining and preserving the company.
Methodology: The deductive method was adopted, as from document research, as
well as from analysis of data collected by other official statistical surveys and economic
measurements.

Results: Itis appropriate to state that the sanitary measures for pandemia containment
have deeply affected Brazilian entrepreneurs. However, the number of judicial
reorganization requests has not increased, as expected, and the changes
implemented upon bankruptcy legislation, as to debtor financing, have not yet proven
efficient to foster the use of judicial reorganization.
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Contributions: Despite legal incentives created on behalf of debtor financing under
judicial reorganization, there still is a high reputational cost to the entrepreneur which
avails itself of this tool, turning the credit granted to this grantee more financially
burdensome, on account of regulatory motivations. Finally, it can be mentioned that a
judicial recovery request implies, to the debtor, the taking up of several obligations
representing a significant tranche of expenses to the entrepreneur in distress, thereby
discouraging such requests.

Keywords: Pandemia; Coronavirus (COVID-19); Law #11,101/2005; Company crises;
Judicial recovery; Financing.

1 INTRODUCAO

O presente trabalho investiga os efeitos da emergéncia de saude publica
decorrente do coronavirus (Covid-19) para o empresario brasileiro, em um contexto
legislativo, bem como no contexto da recuperagdo judicial no qual se busca a
manutencdo do exercicio da empresa. Nesse cendrio, em que diversos espectros
podem ser analisados, serdo objeto de investigacdo os impactos sofridos pelos
empresarios no contexto da pandemia, o agravamento da crise de liquidez que alguns
ja enfrentavam — desde antes da crise de saude — bem como a crise de liquidez
causada pela pandemia, que afetou diversos setores da economia de forma direta e
atroz, interferindo no funcionamento dos negécios e no pontual cumprimento das
obrigacdes fiscais, trabalhistas, contratuais, entre tantas outras.

Para cumprir o objetivo, duas premissas serdo enfrentadas: (i) a primeira que
o numero de pedidos de recuperacao judicial subiria de forma exponencial, ao longo
do ano de 2020, em raz&o dos prejuizos sofridos pelos empresérios, especialmente
com o confinamento for¢cado (lockdown) e bloqueio/restricdo de circulacdo decretado
por governos estaduais e municipais, que impediu o efetivo funcionamento de diversas
atividades voltadas ao publico em geral; (ii) a segunda, de que as medidas legislativas
promulgadas durante a pandemia, especialmente o capitulo que trata do
financiamento a empresa do devedor em recuperacéo judicial, recentemente incluido
pela Lei n° 14.112/2020 (“RLRF”) na Lei n° 11.101/2005 (“LRF” ou ‘“legislagcéo
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falimentar”), serd (til e efetivo a recuperacdo dos agentes econémicos impactados
pelo COVID-19 ou a manutencdo da atividade daqueles que ja se encontravam em
processo de recuperacao judicial, quando a pandemia tomou proporcao global e sem
precedentes.

O trabalho ser& divido em trés partes: na primeira, serdo analisadas as normas
editadas pelo governo federal, pelo governo do Estado do Rio de Janeiro e, finalmente,
pela prefeitura do municipio do Rio de Janeiro, de modo que se possa fazer uma
fotografia das medidas adotadas no enfrentamento da crise sanitaria, em diferentes
niveis de abrangéncia'. Na segunda parte do trabalho serdo enfrentadas as premissas
propostas, isto €, quanto ao efetivo aumento do numero de distribuicdo de pedidos de
recuperacao judicial e, quanto ao impacto experimentado pelos empresarios com a
promulgacao de diversos dispositivos legais afetos ao financiamento do devedor em
recuperacdo judicial. Na terceira e Ultima parte serdo analisados cada um dos
dispositivos da secéao IV-A da legislacéo falimentar (arts. 69-A a 69-F).

Para aferir se as premissas sdo confirmadas ou refutadas, a pesquisa se
propde a: (i) analisar a conexdo entre as medidas legais implementadas durante a
pandemia e o possivel impacto sofridos pelos empresarios; (ii) consultar o nimero de
pedidos de recuperacdo judicial por meio medidores como o0 Serasa Experian,
comparando-se esses dados com 0s numeros coletados do ano de 2019 — quando o
Brasil ainda ndo se encontrava sob o estado de emergéncia sanitaria decorrente do
coronavirus — com 0s nameros do ano de 2020, quando o Brasil ja experimentava 0s
efeitos da pandemia; (iii) por fim, estudar os dispositivos que tratam do financiamento
do devedor em recuperacéo judicial recentemente inseridos na LRF.

Para esse exame foi adotado o método dedutivo, a partir de pesquisa

documental’, bem como da andlise dos dados coletados por outras pesquisas

1 O estado do Rio de Janeiro e sua capital — Rio de Janeiro — foram eleitos para efeito da presente
exposi¢ao, por se tratar de um polo turistico — mundialmente conhecido — e de um grande centro que
concentra a sede de diversas sociedades empresarias. Além disso, a cidade do Rio de Janeiro sedia o
Tribunal de Justica do Estado, onde foram criadas as varas empresariais especializadas, que facilitam
a obtencd@o de dados especificos para a pesquisa cientifica, ora proposta, para fins de andlise do
esperado crescimento do numero de distribuicdo de pedidos de recuperacao judicial.

2 Diversas noticias foram veiculadas em jornais de grande circulagdo informando e especulando acerca
do aumento do numero de pedidos de recuperagdo judicial, depois que medidas restritivas de
isolamento social foram implementadas no Brasil. A titulo de exemplo, pode-se mencionar a noticia
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estatisticas e medidores econémicos que serdo referenciados e analisados para os

fins aqui propostos.

2 (ALGUNS) ATOS NORMATIVOS EDITADOS PARA ENFRENTAMENTAMENTO
DA EMERGENCIA DE SAUDE PUBLICA DE IMPORTANCIA INTERNACIONAL

A emergéncia de saude publica decorrente do COVID-19 produziu efeitos de
proporc¢des globais em termos sanitarios, econémicos e sociais. Todos, sem excecao,
foram impactados, em algum nivel: a populacdo como um todo — sem distincdo de
qualquer classe social® —, empresarios, cientistas e politicos. Desde a gripe
espanhola?, o mundo e suas Ultimas geracdes ndo conheciam - e quica enfrentaram -
os efeitos advindos de uma pandemia.

Quanto aos impactos, varios aspectos da vida cotidiana foram alterados,
marcadamente, em razdo do fechamento de estabelecimentos como escolas, centros
comerciais, casas de show, cinemas, teatro e do funcionamento limitado de
supermercados, farmacias, feiras, e areas de lazer (pracas, praias e parques). Tais
medidas tiveram origem em comandos exarados dos Poderes Executivo e Legislativo
e, no Brasil, pais de propor¢cBes continentais, cada ente da federacdo possui

competéncias para tratar de determinadas matérias. Nesse sentido, a Unido, os

divulgada pela Revista Valor Econémico acerca do aumento do nimero de distribuicdo de pedidos de
recuperacao judicial no més de maio do ano de 2020. (MOREIRA, 2020).

3 Apesar de o escopo deste artigo ndo ser analisar os impactos da pandemia sobre os direitos humanos,
especialmente aqueles de primeira geracdo que atingem a dignidade da pessoa humana, valor
fundamental no nosso ordenamento, ha que se reconhecer que pessoas que ja eram vulneraveis em
condi¢des normais tiveram agravada sua exposicao sanitaria em razdo da pobreza, da desinformacgéao
e da falta de assisténcia por parte do estado. Nesse sentido, sugere-se como leitura complementar o
estudo de legislacdo comparada elaborada Rubén Miranda Gongalves (La proteccion de la dignidad de
la persona humana en el contexto de la pandemia del Covid-19, 2020).

4 Durante a Primeira Guerra Mundial, em meados de agosto e inicio de setembro de 1918, algumas
pequenas noticias sobre um estranho mal comecaram a aparecer nos jornais da capital federal, sem,
contudo, despertar grande atencdo das autoridades publicas e da populagao em geral. Desde 0 més
de maio, a Europa e a Africa eram assoladas por uma doenca epidémica, cujo diagnéstico era incerto.
Inicialmente, ela acabou sendo confundida com diversas outras doencas, tais como célera, dengue e
tifo. Somente no final do més de junho, vinda de Londres, obteve-se a informacéo de que se tratava de
gripe ou influenza, e que ja teria se alastrado por varios pontos da Europa. Percorreria o mundo em
oito meses, matando entre cinquenta e cem milhdes de pessoas e tornando-se o maior enigma da
medicina. (GOULART, 2005, p. 102).
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Estados e os Municipios atuam em diferentes frentes editando normas levadas a cabo
por diferentes autoridades e fiscalizados por diferentes 6rgdos do Poder Executivo.

As consequéncias gravosas para muitos negécios ndo advém simplesmente
do alastramento do COVID-19, mas sim de atos governamentais que restringiram a
circulagdo de pessoas e o funcionamento do comércio com o intuito de conter a
propagacao do virus. Assim, é natural que esses atos normativos (portarias, medidas
provisorias, resolucdes, leis, decretos, etc.) impactem de forma diferente os mais
diversos ramos da economia e agentes econémicos. Se o setor do comércio varejista
esta, por um lado, profundamente impactado pela queda na clientela, é possivel que
outros segmentos estejam, ao contrario, se beneficiando desses atos. Cite-se, por
exemplo, os supermercados, as sociedades empresarias cuja atividade principal seja
a logistica e entrega de bens e produtos e as industrias de material hospitalar
(mascara, luvas, respiradores, etc.), cuja demanda esteja superaquecida durante a
pandemia.

Por outro lado, é possivel afirmar que os mesmos agentes econémicos que
aproveitam externalidades positivas, criadas pela prépria pandemia, sejam alvo de
medidas adotadas pelas autoridades publicas que os coloquem em posicdo de
fragilidade. A titulo de exemplo, pode-se mencionar a Lei n® 13.979, de 6 de fevereiro
de 2020, que enderecou medidas consideradas necessarias para enfrentamento da
emergéncia de saude publica advinda do coronavirus. Isso se afirma porque, nos
termos do inciso VII® do art. 3° da respectiva lei federal seria permitido a autoridade
publica requisitar bens e servi¢cos de pessoas naturais e juridicas, com a promessa de
gue o pagamento se daria posteriormente por meio de justa indenizacéao.

Medidas dessa natureza se tornaram realidade para muitos agentes
econdmicos brasileiros durante a pandemia, especialmente para fabricantes de luvas

cirlrgicas, mascaras e equipamentos e insumos hospitalares®. Esses mesmos

5 Art. 3° Para enfrentamento da emergéncia de salde publica de importancia internacional decorrente
do coronavirus, as autoridades poderdo adotar, no ambito de suas competéncias, dentre outras, as
seguintes medidas: [...]; VII - requisicdo de bens e servigos de pessoas naturais e juridicas, hipotese
em que sera garantido o pagamento posterior de indenizagéo justa; [...].

6 A medida que se caracteriza, ao fim e ao cabo, por algo que seria préximo ao do confisco, com a
distingdo de que ha promessa de pagamento futuro, o que certamente serd operacionalizado por meio
de precatério.
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empresarios que, em um primeiro momento poderiam experimentar aumento de
faturamento e consequente crescimento dos seus negocios, poderdao sofrer impacto
causado por ato do Estado ou 6nus excessivo no cumprimento dos seus contratos em
razdo do aumento do preco da matéria-prima necessaria na cadeia do seu processo
produtivo e de ato praticado pelo poder executivo, autorizado por medida excepcional
e legal editada durante a emergéncia de saude publica de importancia internacional.

Estas e outras observacfes se prestam a demonstrar que a pandemia pode
servir como incentivo a atividade de determinado ramo de negdcio, porém pode ser
catalisadora da crise em que nem mesmo um financiamento € capaz de manter ou
salvar a atividade. No cenario de um processo de recuperacao judicial em curso, a
crise sanitaria e seus efeitos sdo extremamente preocupantes para o devedor em
razdo dos compromissos assumidos no plano e da necessidade de honrar os créditos
nao sujeitos aos efeitos da recuperacéo.

A seguir, serdo indicados alguns atos normativos adotados na esfera do poder
legislativo ou do poder executivo adotadas para fins de contencéo da disseminacao
da pandemia do COVID-19 e seus efeitos para 0s empresarios.

Quanto as medidas legislativas a nivel federal, podem ser mencionadas a
Medida Provisoria n°® 948, por meio da qual se dispds sobre o cancelamento de
servicos, de reservas e de eventos dos setores de turismo e cultura, amparada no
estado de calamidade publica que restou reconhecida pelo Decreto Legislativo n° 6,
de 20 de marco de 2020, e da emergéncia de salude publica de proporcdo
internacional decorrente do coronavirus (COVID-19).

No ambito estadual os governadores e as Assembleias Legislativas também
adotaram medidas em razdo da pandemia. No Estado do Rio de Janeiro, o Decreto
Estadual n°® 47.250, de 14 de setembro, instituiu, na forma do seu art. 2°: (i) o uso de
mascaras de protecdo respiratoria em qualquer ambiente publico, assim como em

estabelecimentos privados com funcionamento autorizado de acesso coletivo’; (ii) o

7 Nos termos do 8§ 1° do citado dispositivo, os locais em que o0 uso da méascara se fazem obrigatdrios,
foram assim especificados: “[...] ruas, pracas, parques, praias, meios de transporte coletivo e individual
de passageiros, reparticdes publicas, hospitais, supermercados, farmacias, padarias, agéncias
bancérias, além de outros estabelecimentos comerciais [...]"
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trabalho remoto, desde que observada a natureza da atividade para os servidores
publicos que trabalharem em regides cujo risco seja considerado moderado?; (iii) na
forma do seu art. 5° e com objetivo de resguardar o interesse da coletividade, bem
como de atuar na prevenc¢do do contagio e no combate da propagacao do COVID-19,
determinou-se, em todo o estado fluminense, a suspenséo das seguintes atividades:
(a) eventos com a presenca de publico e consequente aglomeracao tais como evento
desportivo com publico, shows, comicios, passeatas; (b) visita a pacientes
diagnosticados com COVID-19, internados na rede publica ou privada de saude; (c) a
permanéncia de pessoas nas praias, lagoas, rios e piscinas publicas; (iv) nos termos
do art. 62 ficaram suspensas as aulas presenciais nas unidades da rede publica e
privada de ensino, inclusive nas unidades de ensino superior, seguindo
regulamentacao exarada pelo Secretério de Estado de Educacao.

Nesse ponto, — e talvez de forma irrefletida — determinado sujeito poderia
guestionar em que medida estaria 0 empresario brasileiro impactado pelo fechamento
temporario de espacos publicos como lagoas, praias, parques e até mesmo escolas?
Isso porque, quando se menciona o empresario, pode-se imaginar — de forma
acodada — que o legislador estaria se referindo a uma grande industria automobilistica,
cujo funcionamento gira as custas da tecnologia de controle e automacao existindo
pouco ou quase nenhuma intera¢cdo humana.

Em sentindo contrario a um raciocinio que siga essa ldgica, € importante
mencionar que, no Brasil, 90% dos empreséarios é formado por microempreendedores
como microempresas e empresas de pequeno porte®. Assim, quando se fecha uma

escola, os restaurantes do seu entorno sofrem imediatamente com o desaparecimento

8 Dispondo sobre o trabalho remoto, foi editado o Decreto Estadual n° 46.970, de 13 de margo de 2020,
por meio do qual se estabeleceu o trabalho a distancia do servidor publico. Esse decreto impacta
diretamente o entorno e o interior das reparticdes publicas onde empresarios escolheram de forma
meticulosa e proposital instalarem seus restaurantes, cantinas, cafeterias, farmacias, lojas de roupas e
calcados, salfes de beleza e também o setor de transporte publico e privado, além dos
estacionamentos — Tudo, em razao das restricdes de circulacdo de pessoas.

9 Segundo divulgado pelo SEBRAE, no Brasil, existem 6,4 milhdes de estabelecimentos e, desse total,
99% s&o micro e pequenas empresas (MPE). As MPEs respondem por 53,4% do PIB (produto interno
bruto) do setor de comércio. Em escala nacional, os pequenos negocios representam 27% do PIB
brasileiro, 52% dos empregos com carteira assinada, 40% dos salarios pagos. Disponivel em:
https://lwww.sebrae.com.br/. Acesso em 18. mar. 2021.
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dos seus frequentadores, os pipoqueiros do entorno de uma escola ja ndo possuem
criancas consumindo seu produto ao final da aula, e quando se fecham as praias, 0s
parques e as lagoas, as barracas e os vendedores ambulantes perdem seu uUnico
publico consumidor, que é justamente aquele que frequenta presencialmente esses
ambientes. Os efeitos econémicos e sociais sdo catastréficos e funcionam em
cascata.

Os impactos sofridos pelos empresarios sao capilarizados, na medida em que
nessa teia intrincada que é o mercado, a diminuicdo da circulacdo de pessoas
impossibilita que agentes econdémicos cumpram as obrigacdes que tém entre si
contratadas. De modo que o fechamento de um (Unico) restaurante pode representar
o inadimplemento de produtos adquiridos de um supermercado atacadista que supria
0 estabelecimento com alimentos, o desemprego dos empregados que ali laboravam,
o calote de impostos vencidos no trimestre, e dai por diante.

No ambito do municipio do Rio de Janeiro, o Poder Executivo e seus 6rgaos
vinculados, como a Secretaria Municipal de Saude, baixaram atos normativos de
combate a emergéncia de saude publica decorrente do coronavirus e seus efeitos.
Dentre as centenas de medidas legislativas adotadas, foram analisados 110 (cento e
dez) decretos promulgados entre 12 de marco de 2020 e 11 de marco de 2021 e
selecionados aqueles, nos quais se vislumbrou, de algum modo, impacto para o
empresario carioca. Dentre as diversas medidas, o Decreto n®47.282, de 21 de marco,
ampliou a adocdo de medidas promulgadas em outros decretos, e determinou o
fechamento das escolas na forma da art. 1°, Ill, a'%. Conforme mencionado, o

fechamento de escolas impacta os agentes econdmicos que atuam em seu entorno.

10 Art. 1° O Poder Executivo Municipal adotara as seguintes medidas para contencdo do novo
Coronavirus, COVID-19: [...] lll - Secretaria Municipal de Educacéo - SME: a) fechamento das escolas
municipais até o dia 27 de marco; [...] VI - Secretaria Municipal de Ordem Publica - SEOP: a) orientacéo
aos comerciantes que atuam em quiosques da orla, quanto circunstancias que exijam o
encerramento de suas atividades, ficando vedada a apresentacdo musical ao vivo; b) suspenséao
temporéaria do funcionamento de boates, casas de massagem e assemelhados, feiras de
artesanato do Circuito Carioca de Economia Solidaria, Feirartes e de ambulantes; ¢) reducéo dos
dias de funcionamento das feiras livres, para que passem a funcionar quinzenalmente; [...] XIlI -
Secretaria Municipal de Fazenda - SMF: [...] b) suspenséo das atividades nas academias de ginastica;
[...] XIV - Secretaria Municipal do Envelhecimento Saudavel, Qualidade de Vida e Eventos -
SEMESQVE: a) suspenséo da concessao de licencas para realizacdo de eventos que gerem
aglomeracfes, assim entendidas aquelas nas quais ndo seja possivel preservar a distdncia minima
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De outro lado, o Decreto n° 47.375, de 18 de abril'?, tornou obrigatério o uso
de mascaras de protecao facial, como medida complementar a reducdo do contagio.
A medida é relevante, pois representa incentivo a atividade dos fabricantes de
mascara, 0 que se presta a demonstrar que o estado de calamidade também é capaz
de criar incentivos a atividade empresarial e o superaquecimento de determinadas
atividades.

Contrariando eventuais expectativas de que apenas incentivos e
externalidades positivas foram criados em favor de fabricantes de material hospitalar,
- e namesma linha da Lei federal n® 13.979, de 1° de julho de 2020, foi promulgado o
Decreto n°® 47.561/2020, por meio do qual foi declarada e reconhecida a utilidade
publica, para fins de desapropriacdo'?, dos seguintes bens moéveis que integram o
mobiliario de um hospital ou de um centro de atendimento médico emergencial: (i)
cama Fawler (cama ordinariamente utilizada em hospitais, que possui estrutura
dobravel), (i) mesa cirdrgica, (iii) criado-mudo com mesa de refeicdo, (iv) escada de
dois degraus, (v) colchdes, (vi) maca hospitalar, (vi) cardioversor, (vii) aparelho de
anestesia, (viii) bisturi elétrico, (ix) monitor multiparamétrico, e (x) respirador.

Apesar de se reconhecer que o estado de excecdo impde decisbes antipaticas
e extremas, o referido decreto sequer determinou prazo para pagamento dos bens

moveis expropriados, tendo previsto de forma subjetiva que o célculo do valor a ser

de um metro e meio entre os participantes, bem como daquelas ja concedidas, que gerem o mesmo
efeito; [...] ¢) suspensdo dos atendimentos nas Academias da Terceira ldade; XV - Secretaria
Municipal de Cultura - SMC: a) suspensdo das atividades nos cinemas, museus, teatros, lonas,
arenas e centros culturais do municipio;

11 Art. 1° O Decreto n® 47.282, de 21 de marco de 2020, que determina a adocdo de medidas adicionais,
pelo Municipio, para enfrentamento da pandemia do novo Coronavirus - COVID - 19, passa a vigorar
acrescido dos seguintes dispositivos: “Art. 1°-J Fica considerado obrigatério o uso de mascara facial
nao profissional durante o deslocamento de pessoas pelos bens publicos do Municipio e para o
atendimento em estabelecimentos com funcionamento autorizado, em especial, para: | - uso de meios
de transporte publico ou privado de passageiros; Il - desempenho de atividades laborais em ambientes
compartilhados, nos setores publico e privado; [...] consideram-se bens publicos: | - os de uso comum
do povo, tais como lagoas, rios, mares, estradas, ruas e pracas; Il - os de uso especial, tais como
edificios ou terrenos destinados a servico ou estabelecimentos [...]

12 Art. 1° Fica declarado de utilidade publica, para fins de desapropriagdo, os bens méveis abaixo
descritos, expropriados para o combate ao novo Coronavirus: [...]
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pago pela expropriacdo de referidos bens seria aferido por meio de Comisséo Especial
de Avaliacéo?®®.

Por essas razbes, afirma-se: em um cenario de pandemia, as dificuldades
enfrentadas pelos empresarios se mostram intrincadas e complexas. Na secao
seguinte, serdo analisados os dados relacionados ao esperado aumento de pedidos

de recuperacao judicial.

3 O IMPACTO DA PANDEMIA DE COVID-19 PARA OS EMPRESARIOS

Os medidores que indicam o numero de pedidos de recuperacéo judicial ndo
confirmam a expectativa dos economistas de aumento do numero de pedidos de
recuperacéo judicial. Verifica-se que, ao menos até o més de marco de 2021, esse
incremento ndo ocorreu. Os dados podem ser verificados pelo medidor disponibilizado
pelo Serasa Experiant4.

De acordo com os numeros registrados pelo referido indicador econémico,
pode-se afirmar que ndo houve aumento no numero de pedidos de recuperagédo
judicial, quando comparados os dados dos anos de 2019 e 2020. Contrariando todas
as expectativas alardeadas por jornais e profissionais especializados, as planilhas
disponibilizadas pelo Serasa Experian demonstram que no ano de 2019 foram
distribuidos 1.387 pedidos de recuperacao judicial, ao passo que, no ano de 2020,
foram distribuidos 1.179 pedidos de recuperacao judicial, ou seja, nUmero pouco
inferior aquele observado no ano de 2019 e 15% de reducao. Esses dados encontram
ratificacdo em outros meios, conforme se demonstra adiante.

No evento promovido pelo Instituto Brasileiro do Direito da Empresa — IBDE,
a advogada e pesquisadora Taissa Salles Romeiro apresentou pesquisa estatistica

sobre o tema. A pesquisa foi balizada para coletar os dados pretendidos no periodo

13 Art. 2° Devera ser constituida Comisséo Especial de Avaliagdo para apuragdo do quantum debeatur
em relacdo aos bens expropriados.

14 Indicadores Econdmicos Serasa Experian. Faléncias, Recuperac¢fes judiciais e Concordatas:
Apuracdo mensal do total de recuperacdes judiciais requeridas, deferidas e concedidas. (SERASA
EXPERIAN).
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de 20 de marco a 10 de junho de 2020, e delimitagdo geografica & comarca da Capital
do Estado do Rio de Janeiro.

A advogada pretendeu analisar a quantidade de pedidos de recuperacao
judicial, extrajudicial e faléncias (requeridas por terceiros e de autofaléncia)
distribuidas perante as 7 (sete) varas empresariais especializadas da comarca. Os
nameros de processos foram encaminhados a pesquisadora pelos proprios cartorios
das sete varas empresariais, a pedido da professora Taissa, com autorizacdo de cada
um dos juizes titulares das respectivas varas especializadas. Em um primeiro
momento, a professora relata que os numeros encaminhados pelas serventias
causavam certo espanto porque se mostraram relativamente altos se comparados
com o0s numeros do ano de 2019, fato que criou uma impresséao preliminar de que em
apenas 3 (trés) meses o impacto da pandemia ja imprimia reflexos no Poder Judiciario
carioca e aumentaria de forma exponencial o numero de pedidos de recuperacao
judicial.

A pesquisa, intitulada “Subnotificacdo de Pedidos de Recuperacao Judicial do
Poder Judiciario Carioca”,'® traca um paralelo com o COVID-19, uma vez que, no
inicio do agravamento da pandemia e inicio das mortes no Brasil, verificou-se
serissimo comprometimento dos numeros de pessoas infectadas reportados aos
orgaos oficiais, em razdo da desorganizacdo das unidades de saude em torno da
remessa de notificacdo de casos detectados?®. Esta observacdo acerca da distorgéo
de numeros é relevante, porque a divulgacdo imprime um impacto importante nas
medidas adotadas pelas autoridades do Poder Legislativo, Judiciario e Executivo, em
razdo dos bens juridicos que devem ser tutelados: a vida e também o direito ao

exercicio da atividade econdbmica.

15 Conforme podera se verificar adiante, a denominacdo conferida pela Professora Taissa Salles
Romeiro tem insita uma ironia sobre o tema, porque sua pesquisa revela um grave erro de
processamento de informag8es acerca do niumero de pedidos de recuperacao judicial, extrajudicial e
faléncias no Poder Judiciario carioca.

16 A subnotificagdo de mortes por COVID-19 foi objeto de estudo cientifico que concluiu: “(...) inicio
formal da epidemia no Brasil, apenas Sao Paulo apresentou excesso de mortes, embora de baixa
magnitude e entre os homens, 0 que pode estar relacionado a subnotificacdo de mortes por COVID-
19. Outros estudos, em diferentes regides do planeta, também tém sugerido possivel subnotificacdo de
mortes por COVID-19, especialmente entre os mais velhos.” (ORELLANA, CUNHA, MARRERO,
MOREIRA, LEITE, HORTA, 2020, p. 11)
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A pesquisa foi dividida em duas partes: a primeira considerando os nameros
encaminhados pelos cartorios no dia 10 de marco de 2020, data de inicio da
suspensao do expediente forense e o dia 20 de junho de 2020, final da suspenséao.

No curso de sua pesquisa, Taissa Romeiro verificou uma distorcdo dos
nameros de distribuicdo de pedidos de recuperacdo judicial entre as varas
empresariais. Essa distorcédo € causada pelos advogados, quando da distribuicdo de
uma habilitacdo ou impugnacdo de crédito e até mesmo pedidos de faléncia ou
homologacdo de plano de recuperacdo extrajudicial. Isso porque, ao invés de
identificar adequadamente a natureza do procedimento judicial, o advogado indica no
sistema do tribunal que se trata de um pedido de recuperacéo judicial, o que faz com
gue 0 processo ingresse no sistema como se recuperacao judicial fosse. Ainda que o
cartorio reclassifigue esses pedidos internamente, os dados reportados ficam
distorcidos pelo cadastramento inicial equivocado. O mesmo erro € verificado na
distribuicdo de pedidos de homologacédo de plano de recuperacao extrajudicial e na
distribuicdo de pedidos de faléncia (requeridos por credores ou de autofaléncia).

Taissa Romeiro verificou que, somente no ano de 2019, as 7 varas
empresariais receberam 1.851 pedidos de recuperacéao judicial, 60 requerimentos de
faléncia e 38 pedidos de homologacao de plano de recuperacao extrajudicial, assim
distribuidos: (i) 12 vara, 72 pedidos de recuperacéo judicial, 10 pedidos de faléncia e
1 pedido de homologacédo de plano de recuperagcdo extrajudicial; (i) 22 vara, 15
pedidos de recuperacéao judicial e 10 pedidos de faléncia e 1 pedido de homologacao
de plano de recuperacao extrajudicial; (iii) 3 vara, 18 pedidos de recuperacao judicial
e 5 pedidos de faléncia e 1 pedido de homologacdo de plano de recuperacao
extrajudicial; (iv) 42 vara, 10 pedidos de recuperacéao judicial, 9 pedidos de faléncia;
(v) 52 vara, 33 pedidos de recuperacao judicial, 14 pedidos de faléncia e 1 pedido de
homologacdo de plano de recuperagédo extrajudicial; (vi) 62 vara, 6 pedidos de
recuperacdo judicial e 6 pedidos de faléncia; e (vii) 72 vara, 1.697 pedidos de
recuperacao judicial, 6 pedidos de faléncia e 35 pedidos de homologacéo de plano de
recuperacao extrajudicial.

No ano de 2020, até 10 de junho, as 7 varas teriam recebido 1.236 pedidos

de recuperacdo judicial, 28 requerimentos de faléncia e 31 pedidos de homologacao
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de plano de recuperacao extrajudicial, assim distribuidos: (i) 12 vara, 46 pedidos de
recuperacao judicial e 3 pedidos de faléncia; (ii) 22 vara, 9 pedidos de recuperacao
judicial, 1 pedido de faléncia e 1 pedido de homologacdo de plano de recuperacao
extrajudicial; (iif) 32 vara, 10 pedidos de recuperacao judicial e 3 pedidos de faléncia;
(iv) 42 vara, 13 pedidos de recuperacgdao judicial e 4 pedidos de faléncia; (v) 52 vara, 32
pedidos de recuperacao judicial, 7 pedidos de faléncia e 1 pedido de homologacéao de
plano de recuperacéo extrajudicial; (vi) 62 vara, 9 pedidos de recuperacao judicial e 6
pedidos de faléncia; e (vii) 72 vara, 1.117 pedidos de recuperacao judicial, 4 pedidos
de faléncia e 29 pedidos de homologacao de plano de recuperagéo extrajudicial.

A pesquisadora percebeu essa distor¢cdo nos relatérios extraidos do sistema
do Tribunal de Justica, antes de fazer qualquer analise qualitativa dos nameros, pois
o sistema de livre distribuicdo ndo permitiria haver um desequilibrio tdo abissal entre
0 numero de pedidos de recuperacao distribuidos em favor da 12 e da 72 varas
empresariais, em detrimento das demais. Conforme comentado anteriormente, a
justificativa encontrada para tal distor¢do encontra resposta no comportamento dos
advogados que, ao fazer o protocolo dessas peticdes, cadastram de forma equivocada
no sistema a natureza do procedimento que esta sendo protocolizado'’.

Esse desequilibrio verificado na quantidade de processos distribuidos
encontra justificativa no fato de que, perante a 12 vara, tramitam os processos de
faléncia da Varig S/A8, que ainda recebe dezenas de habilitacdes de crédito; a
recuperacéo judicial do Grupo Enseada'®, que possui centenas de credores, e do

Grupo Eisa?’, que usualmente recebe muitas habilitacdes de crédito. Ja perante a 72

17 Nesse ponto, é relevante comentar que antes de existir o processo eletrdnico a distribuicdo de
quaisquer processos se fazia de forma presencial perante 0 PROGER da Comarca da Capital do
Estado do Rio de Janeiro. Nesse sistema, o proprio serventuario do Tribunal de Justica recebia a
peticdo, fazia a insercdo das informacdes relevantes no sistema e apontava a natureza do
procedimento que estava sendo protocolizado. Atualmente, o trabalho, que antes era executado por
um serventuario, hoje é providenciado pelo proprio advogado de forma remota, na sala do seu escritério
ou, até mesmo, de sua casa, utilizando seu computador, ao promover a distribuicéo eletrénica de um
processo. Como se pode observar pelos numeros trazidos por Taissa Salles Romeiro, 0s proprios
advogados contribuem para que haja uma distor¢cdo nos nimeros reportados pelo sistema.

18 E importante esclarecer que, na ocasido em que teve sua faléncia decretada a Varig operava com a
bandeira Flex, e de duas outras sociedades empresarias do grupo: Rio Sul Linhas Aéreas e Nordeste
Linhas: Faléncia n® 0260447-16.2010.8.19.0001, M.F. de Rio Sul Linhas Aéreas S.A. e outros (“Varig”).
19 Recuperacédo Judicial n® 0248791-47.2019.8.19.0001, Enseada Industria Naval S.A. e outra.

20 Recuperacdao Judicial n® 0494824-53.2015.8.19.0001, EISA - Estaleiro Ilha S.A.

Revista Juridica Unicuritiba. Curitiba.V.05, n.62, p.203-234, V.2 Especial Covid. 2021
[Received/Recebido: Fevereiro 18, 2021; Accepted/Aceito: Margo 27 2021]

Esta obra est4 licenciado com uma Licenga Creative Commons Atribuicdo-NaoComercial 4.0 Internacional.



http://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/

Revista Juridica vol. 02, n°. 64, Curitiba, 2021. pp. 203 - 234

vara, o numero expressivo de distribuicdo de processos esta justificado pelo fato de
que perante este juizo tramita a recuperacdo judicial do Grupo Oi Telemar?, que
recebe dezenas de habilitacdes de crédito diariamente.

Ao analisar detalhadamente as informacgfes, com o auxilio do juiz titular da 12
Vara Empresarial, Taissa Salles Romeiro concluiu que, mesmo depois de passar pela
verificacdo interna dos serventuarios do Tribunal, alguns processos seguem
equivocadamente classificados no sistema, mas em uma ordem de grandeza bem
menor, 0 que permitiu verificar cada um dos casos para reportar o resultado da sua
pesquisa.

Depois de efetuada essa segunda depuracdo, concluiu-se que: (i) dos 46
supostos pedidos de recuperacéo judicial, nenhum correspondia a um pedido efetivo
e dos 3 supostos requerimentos de faléncia, apenas 1 correspondia a requerimento
de faléncia, perante a 12 vara,; (ii) perante a 22 vara, onde em tese haviam sido
distribuidos 9 pedidos de recuperacéo judicial, nenhum pedido existiu efetivamente
dentro do periodo recortado para a pesquisa®?, tendo sido confirmado o ingresso de
um unico requerimento de faléncia; (iii) perante a 32 vara, dos 10 supostos pedidos de
recuperacéao judicial, nenhum pedido existiu efetivamente dentro do periodo 23 e dos
3 supostos requerimentos de faléncia, apenas 1 correspondia a requerimento de
faléncia; (iv) perante a 42 vara, dos 13 processos apontados apenas 1 se tratava de
efetivo pedido de recuperacéo judicial** e dos 4 supostos requerimentos de faléncia,
apenas 1 correspondia a requerimento de faléncia; (v) perante a 52 vara, dos 32
processos distribuidos, apenas 1 se tratava de pedido de recuperacdo judicial®® e

nenhum pedido de faléncia, daqueles 7 inicialmente apontados, foi confirmado; (vi)

21 Recuperagéo Judicial n® 0203711-65.2016.8.19.0001, OI S.A. e outros.

22 Ressalta-se que foi encontrado pedido de homologacdo de plano de recuperacdo extrajudicial da
Silimed, distribuido no dia 06. Mar. 2020, portanto antes do periodo selecionado para a pesquisa:
Pedido de homologacdo de plano de Recuperacdo Extrajudicial n°® 0050608-96.2020.8.19.0001,
Silimed Industria de implantes Ltda..

23 Ha que se mencionar que foi encontrado pedido de recuperacao judicial da Leader Magazine,
distribuido no dia 04/03/2020, portanto antes do periodo recortado para a pesquisa: Recuperagéo
Judicial n°® 0047010-37.2020.8.19.0001, Unido de Lojas Leader S.A. e outros.

24 Recuperacao Judicial n°® 0085645-87.2020.8.19.0001, Jodo Fortes Engenharia S.A. e outros.

25 Recuperacdo Judicial n® 0093754-90.2020.8.19.0001, Associacao Sociedade Brasileira de Instrugao
e outros (“Universidade Candido Mendes”). e outros.
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perante a 62 vara, para onde, aparentemente, 9 pedidos de recuperacéo judicial foram
encaminhados, nenhum pedido existiu efetivamente dentro do periodo e dos 6
supostos requerimentos de faléncia, apenas 1 correspondia a requerimento de
faléncia; e (vii) perante a 72 vara, dos 1.117 supostos pedidos de recuperacéo judicial,
nenhum pedido existiu efetivamente dentro do periodo e dos 4 supostos
requerimentos de faléncia, apenas 1 correspondia a requerimento de faléncia.

Desta forma, apesar de 0s numeros iniciais se mostrarem alarmantes,
somente 2 pedidos de recuperacao judicial foram distribuidos no periodo fixado para
a pesquisa (10 de marco a 20 de junho de 2020), perante as varas empresariais e 6
requerimentos de faléncia, todos promovidos por credores trabalhistas. O resultado
da pesquisa pode colocar em xeque a acuracidade das reportagens por meio das
quais se noticiou que os numeros de pedidos de recuperacgdes judiciais e faléncias
teriam aumentado cerca de 60% em comparacao com o ano de 2020. Essa distorgéo
de dados, alerta a pesquisadora Taissa Salles Romeiro, pode fazer com que decisdes
politicas sejam tomadas de forma acodada e até equivocadas, como, por exemplo, a
aprovacao de medidas legislativas criadas para remediar esse suposto aumento do
namero de pedidos de recuperacdo judicial, que pode estar inflado (como
efetivamente ocorreu na Comarca da cidade do Rio de Janeiro) por um erro no

processamento desses dados.

3.1 POSSIVEIS MOTIVACOES RELACIONADAS AO BAIXO NUMERO DE
RECUPERACOES JUDICIAIS DISTRIBUIDAS E O FECHAMENTO IRREGULAR DE
ESTABELECIMENTOS

Ha que se considerar que os efeitos experimentados pelos empresarios
brasileiros, em razdo das medidas sanitarias de isolamento social e fechamento
temporéario de estabelecimentos, mais quebras e pedidos de recuperacdo judicial
haveriam de surgir durante a pandemia. No entanto, essa premissa € de dificil
confirmacédo, pois, no Brasil, muitos empresarios praticam o que se conhece por
“fechamento irregular’ do seu estabelecimento e por isso hem sempre providenciam

a baixa regular de suas atividades ou promovem a dissolu¢éo da empresa. Essas
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irregularidades ocorrem, precipuamente, porque as providéncias de baixa regular sdo
burocréaticas e dependem do atendimento de providéncias que importam em custos
gue, muito possivelmente, o empresario ndo possui condi¢cdes de arcar.

Isso se afirma, porque o legislador enderecou de forma clara a questdo do
encerramento regular de uma sociedade empresaria, determinando que para se
promover a baixa do registro de uma sociedade, deve-se adotar uma série de
providéncias, incluindo a promocdo da sua liquidacdo?®, para que somente e na
sequéncia, seja possivel promover sua extingdo, caso ndo subsistam credores a
serem pagos. Apesar de o art. 105 da LRF?’ prever a obrigacdo de devedor em crise
econdmico-financeira confessar faléncia, ndo existe na legislacdo brasileira uma
sancado correspectiva pelo descumprimento desse comando legal, sendo necessario
utilizar as ferramentas de responsabilizacdo do administrador?®,

Mesmo a guisa do que dispde o art. 9° da Lei Complementar n° 123/2006, por
meio do qual se prevé que a constituicdo ou extincdo dos empresarios enquadrados
como microempresa ou empresa de pequeno porte pode se dar ainda que pendente
a regularidade de obrigac®es tributarias, previdenciarias ou trabalhistas, principais ou
acessorias, ndo se afastou a obrigacdo de, uma vez dissolvidas, promoverem sua
liquidacdo, em atendimento as obrigacdes elencadas no Cdédigo Civil com vistas a

“ultimar os negécios da sociedade, realizar o ativo, pagar o passivo [...]?°. Em suma,

26 Assim, uma vez dissolvida a sociedade, por uma das hipéteses previstas no art. 1.033 do Cédigo
Civil (“CC”), deve ser nomeado liquidante para promogéao da liquidagcéo, conforme prevé o art. 1.102 do
CC que por sua vez deve; (i) levantar balanco; (ii) realizar passivo; (iii) prestar contas. Uma vez
encerrada a liquidacao, a sociedade se extingue podendo-se averbar a ata de extingéo junto ao 6rgao
estadual registral, na forma do art. 1.109 do CC. Sendo importante registrar, que é obrigagdo do
liquidante confessar faléncia se assim entender necessaria, na forma prevista pelo inciso VII do art.
1.103 do CC.

27 Art. 105. O devedor em crise econdmico-financeira que julgue ndo atender aos requisitos para pleitear
sua recuperacdo judicial devera requerer ao juizo sua faléncia, expondo as razdes da impossibilidade
de prosseguimento da atividade empresarial, acompanhadas dos seguintes documentos:

28 Caso se pretenda buscar a responsabilizacdo do administrador pelo descumprimento desse dever
legal de pedir faléncia, diversos caminhos podem ser adotados, conforme previsto pelo legislador no
art. 158, Il da Lei n°® 6.404/1976; arts. 1.015 e 1.016 do Cadigo Civil e art. 82 da LRF.

29 Nas palavras de Paulo José Carvalho Nunes: “A “extingdo”, nos termos em que proposto pela
legislacdo em comento, qual seja, a Lei Complementar n° 123/2006, com redacdo dada pela Lei
Complementar n° 147/2014, alberga apenas a hipotese de dissolucdo. [...] Pois bem, dissolvida a
empresa, “cumpre aos administradores providenciar imediatamente a investidura de liquidante,
e restringir a gestao prépria aos negoécios inadiaveis” [...]. Portanto, passa-se imediatamente
para a fase da liquidagédo. A liguidacdo, a qual é obrigatéria, deve ter como paradmetros, além da
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a leitura correta que se deve fazer desse dispositivo se da no seguinte sentido: as
microempresas e empresas de pequeno porte sdo obrigadas a promover a liquidacéo,
guando pretendem encerrar regularmente sua atividade, mas néao estéo obrigadas a
apresentar as certiddes negativas de débitos para obter referido encerramento (baixa
do registro).

Como a parte majoritaria da classe empresaria brasileira é formada por
microempresas e empresas de pequeno porte, justamente as estruturas mais
impactadas pela pandemia, as formalidades de promog¢do de baixa regular sdo
raramente atendidas. Isso indica que, mesmo depois de sofrer impactos diretos, em
razdo das medidas de isolamento social, os empresarios impactados ndo estao
promovendo fechamento e dissolugéo regular de seus estabelecimentos e tampouco
estdo se socorrendo da ferramenta de recuperacao judicial para evitar a faléncia. No
que se refere a pequena procura da recuperacao judicial, como ferramenta de
reestruturacdo de passivos e da propria atividade, dois motivos principais sao
apresentados a seguir:

1°) Existe um alto custo reputacional para o empresario que ingressa com
pedido de recuperacgéo judicial no Brasil, porque as instituicdes financeiras — com
raras excecdes —nao disponibilizam crédito novo para esses empresarios. E isso deve,
muito possivelmente, a necessidade de se classificar no nivel H, o crédito concedido
para sociedades empresarias que submetem ao processo de recuperacéo judicial, na
forma do que prevé a Resolucdo n° 2.682/1999 do Conselho Monetario Nacional3°
(“Resolucado n. 2682 do CMN”). E essa conclusédo decorre do fato de que uma vez
deferido o processamento do pedido de recuperacdo judicial, as execucbes de
créditos sujeitos ao instituo ficam suspensos, por, pelo menos 180 dias, enquanto

perdurarem os efeitos do processamento3.

ultimacdo dos neg6cios inadiaveis e, os pagamentos do passivo, que estes, ou seja, 0S
pagamentos das dividas, sejam efetuados em respeito aos direitos dos credores preferenciais
(inteligéncia dos artigos 1036, 1103, 1105 e 1106, todos do Cddigo Civil).” (NUNES, 2015).

30 Art. 4° A classificagdo da operacao nos niveis de risco de que trata o art. 1° deve ser revista, no
minimo: | - mensalmente, por ocasido dos balancetes e balancos, em funcdo de atraso verificado no
pagamento de parcela de principal ou de encargos, devendo ser observado o que segue: g) atraso
superior a 180 dias: risco nivel H;

31 Art. 6° A decretacgdo da faléncia ou o deferimento do processamento da recuperacao judicial implica:
Il - suspensao das execuc¢des ajuizadas contra o devedor, inclusive daquelas dos credores particulares
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Nos termos do inciso VIII do art. 62 da referida Resolucdo %2, essa
recomendacao tornaria obrigatoria o provisionamento de 100% do valor emprestado
como garantia da operacéo de financiamento. Evidentemente, a disposicéo regulatoria
causa desinteresse por parte das instituicbes financeiras em financiar devedores em
recuperacdo judicial, uma vez que a reserva compulsoria do provisionamento
representa um retorno inferior ao daquele obtido se o recurso estivesse disponivel no
mercado.3® Além disso, o insucesso da recuperacao judicial importa em convolacédo
do procedimento em faléncia, que tornaria a possibilidade de recuperacéo do crédito
ainda mais improvavel e dificil, conforme se verificar4 a seguir.

Para o empresario, a alternativa remanescente € buscar crédito junto aos
Fundos de Investimentos que, usualmente, remuneram o crédito concedido a
recuperanda em taxas equivalentes aquelas praticadas pelas instituicdes financeiras,
ou até mais agressivas, a considerar a exposicao ao risco de se financiar um devedor
em recuperacao judicial.

Quanto maior o risco de exposicao do financiador, maior sera a remuneracao
por ele (financiador) exigida do devedor que contratar empréstimo. Essa realidade
retrata 0 péssimo tratamento que a legislacao falimentar enderecava ao credor que
disponibilizava recursos de capital em favor do empreséario em recuperacao judicial,
na forma do art. 67 (crédito classificado como extraconcursal em caso de decretacao
da faléncia, mas sujeito a ordem de preferéncia do art. 83). Até janeiro do ano de 2021,

o financiador que concedesse crédito em favor do empresario em recuperacao judicial

do sdcio solidéario, relativas a créditos ou obrigacdes sujeitos a recuperacéo judicial ou a faléncia; Il -
proibicdo de qualquer forma de retencéo, arresto, penhora, sequestro, busca e apreenséo e constricdo
judicial ou extrajudicial sobre os bens do devedor, oriunda de demandas judiciais ou extrajudiciais cujos
créditos ou obrigacdes sujeitem-se a recuperacao judicial ou a faléncia. § 4° Na recuperacao judicial,
as suspensoes e a proibicdo de que tratam os incisos |, Il e lll do caput deste artigo perdurardo pelo
prazo de 180 (cento e oitenta) dias, contado do deferimento do processamento da recuperacgao,
prorrogavel por igual periodo, uma Unica vez, em carater excepcional, desde que o devedor ndo haja
concorrido com a superac¢ao do lapso temporal.

32 Art. 6° A provisdo para fazer face aos créditos de liquidacao duvidosa deve ser constituida
mensalmente, ndo podendo ser inferior ao somatoério decorrente da aplicagdo dos percentuais a seguir
mencionados, sem prejuizo da responsabilidade dos administradores das instituicées pela constituicdo
de provisdo em montantes suficientes para fazer face a perdas provaveis na realizacdo dos créditos:
VIII - 100% (cem por cento) sobre o valor das operagdes classificadas como de risco nivel H.

33 A esse respeito € interessante a andlise de Ivo Waisberg e Jodo Roberto F. Franco acerca da
provisdo bancaria e a recuperacao judicial veiculada pelo Jornal Valor Econémico.
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se veria no quinto lugar da fila de prioridades entre os créditos extraconcursais, na
forma do art. 84, V, da Lei n® 11.101 em sua redagéo original.®*

2°) O segundo motivo que pode ser cogitado para a baixa procura da
recuperagdo judicial encontra resposta nos custos envolvidos em torno do
procedimento. ISso porque, ao ingressar com seu pedido de recuperagéao judicial, o
devedor deve: (i) apresentar extensa documentacdo contabil, cujo custo pode ser
importante, caso os livros contadbeis ndo estejam devidamente regularizados e o
pagamento do contador esteja pontualmente adimplido; (ii) instruir a peti¢cao inicial
com dezenas de certiddes que atestem o preenchimento de requisitos previstos no
art.51 da LRF; (iii) custear os honoréarios advocaticios do escritorio que ira assessorar
0 empresario, o que usualmente é uma despesa relevante a ser considerada antes do
ingresso do pedido; (iv) custear os honorarios devidos ao administrador judicial que,
usualmente, se torna uma despesa fixa, pois 0 pagamento se da de forma parcelada
em favor do fiscal indicado pelo juizo, (v) custear os emolumentos devidos na data da
distribuicdo do pedido de recuperacdo judicial, que naturalmente atinge a taxa
judiciaria maxima, uma vez que se deve atribuir ao pedido de recuperacao judicial a
soma dos créditos que se submetem aos efeitos da recuperacéo judicial. Por fim, mas
ndo menos importante pode-se creditar a menor utilizacdo da ferramenta da
recuperacao judicial a um excessivo otimismo dos administradores das sociedades
devedores, cumulado com o receio que se enfrenta diante do procedimento que
representa — salvo aprovacdo da desisténcia pela propria assembleia-geral de
credores — um caminho sem volta e que podera importar a converséo da tentativa de
reestruturacao em faléncia.

Alguns podem contra argumentar que 0s custos envolvidos no pedido de
recuperacéo judicial ndo sdo relevantes para uma companhia de grande porte que

%4 Na atual redacdo do art. 84, dada pela Lei n°® 14.112/2020, os valores efetivamente entregues ao
devedor em recuperacdo judicial pelo financiador, em razdo da celebracdo de contratos de
financiamento autorizados pelo juiz, depois de ouvido o Comité de Credores, também séo considerados
créditos extraconcursais, mas na segunda posicao na atual ordem, preteridos apenas pelas quantias
relativas as despesas cujo pagamento antecipado seja indispensavel a administracdo da faléncia,
inclusive na hipdtese de continuacao provisoéria das atividades do devedor, e pelos créditos trabalhistas
de natureza estritamente salarial vencidos nos 3 meses anteriores a decretacéo da faléncia, até o limite
de 5 salérios-minimos por trabalhador (arts.150 e 151 da LRF).
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precise se socorrer do pedido de recuperacao judicial para reestruturar seu passivo e
sua atividade. Tal espécie de argumento pode ser refutado com dois raciocinios: o
primeiro diz respeito ao fato de que grandes companhias ndo compdem a parcela
majoritaria da classe empreséria brasileira, conforme comentando no subitem 1.2
desse artigo com apresentacdo dos numeros do SEBRAE; o segundo argumento se
da no sentido de que quanto maior a companhia, muito provavelmente é a quantidade
de credores envolvidos e os créditos submetidos a recuperacédo judicial. Com essa
equacao, é possivel afirmar que os honorarios do administrador judicial e certamente
dos advogados que assessoram 0 devedor em recuperacdo judicial aumentam
proporcionalmente com o trabalho envolvido no projeto, sendo, portanto, uma despesa
relevante a ser considerada pelo empresario de pequeno, médio ou grande porte.
Ciente do cenério acima descrito, o legislador buscou implementar mudancas
significativas na legislagdo falimentar por meio da Lei n° 14.112/2020. Pode-se
considerar que a alteracdo mais relevante no sentido de incentivar a utilizacdo da
recuperacao judicial se deu com a inclusdo da Secgao IV-A na legislacdo falimentar.
Referida secdo contém seis novos dispositivos inteiramente dedicados ao
financiamento do devedor em recuperacéo judicial, quais sejam: (i) o art. 69-A, insere
o Financiamento DIP na legislacao falimentar para regular o empréstimo concedido
ao devedor em recuperacéo judicial; (ii) o art. 69-B confere seguranca juridica ao
financiador, marcadamente, porque limita a recorribilidade da decisdo que autoriza a
contratacdo do DIP, mantendo a prioridade do crédito concedido em favor do devedor,
bem como higidas as garantias entregues para salvaguarda de valores efetivamente
entregues ao contratante do empréstimo; (iii) o art. 69-C trata da possibilidade de
instituir garantia subordinada sobre direito real de garantia preexistente; (iv) o art. 69-
D prevé tratamento prioritario em relagdo ao financiador, caso a recuperacéao judicial
seja convolada em faléncia com a conservacao das garantias constituidas, em relacéo
as quantias efetivamente entregues ao devedor; (v) o art. 69-E confere seguranca
juridica ao agente financiador fazendo referéncia a uma lista de partes relacionadas
ao devedor que estdo autorizadas a conceder o empréstimo tendo a elas estendidos

os beneficios de que trata a se¢do IV-A; por fim, (vi) o art. 69-F prevé a possibilidade
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de o proprio devedor instituir garantias para contratacdo do empréstimo, superando a
vedacédo contida no art. 66 da LRF.

Ainda que a positivacdo de regras para incentivo aos contratos de
financiamento do devedor em recuperacgao judicial seja bem recebida pelos potenciais
financiadores e pelos proprios empresarios em crise, muito ainda se deve caminhar.
A efetividade destes dispositivos afetos ao financiamento somente podera ser medida
depois de se verificar efetiva adesdo das instituicbes financeiras e Fundos de
Investimentos em Direitos Creditorios e Fundos de Investimentos a esse sistema de
financiamento especial para o devedor em recuperacao judicial. Nesse sentido € o

comentario de Leonardo Adriano Ribeiro Dias:

A concesséao de crédito pelas instituicdes financeiras embora regulada por
disposi¢cbes préprias a cada operagdo, possui trés elementos essenciais, a
saber: (a) limite de crédito que um mesmo banco pode conceder a um
tomador; (b) responsabilidade do banco de seguir a boa técnica bancéria,
emprestando a quem pode pagar, e (c) garantia do banco, via competicéo,
gue o crédito estara disponivel a quem precisar. (DIAS, p. 80).

O autor acredita que a concessao de crédito contagia todos os colaboradores
(stakeholders) que se relacionam com o empresario em recuperacao judicial, por
passar uma mensagem otimista em relacdo a efetiva recuperacdo daquele agente
econémico. (DIAS, 2014, p. 85)

Sob estas perspectivas devem ser formuladas algumas indagac¢des: mesmo
gue todos os fatores (medidas de isolamento social, suspenséo do funcionamento de
estabelecimentos e alteracéo da legislacao falimentar) estivessem corroborando para
gue o numero de pedidos de recuperacdo judicial aumentasse, por que iSSO ndo
ocorreu? Estariam essas demandas represadas? As alteragbes promovidas pela Lei
n® 14.112/2020 nao teriam sido suficientes para criar o incentivo esperado? Estas

guestdes serdo tratadas na proxima secao.
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4 O FINANCIAMENTO DO DEVEDOR EM RECUPERACAO NA LEI N. 11.101/2005

Se até o ano de 2020 o tratamento dispensado pelo legislador ao credor
financiador era, na pratica, de grande indiferenca, hodiernamente pode-se dizer que
as alteragbes implementadas pela Lei n° 14.112/2020 estdo carregadas de boas
intencdes e de ferramentas que buscam estimular o financiamento do devedor em
recuperacao judicial.

O caminho até aqui percorrido ndo data apenas da ultima legislacéo falimentar
inteiramente reformada no ano de 2005; sdo décadas de evolucédo de legislacbes
falimentares, inclusive com a importacéo de dispositivos de legislacdes estrangeiras.
A titulo de exemplo, pode-se mencionar a protecéo conferida pelo legislador ao crédito
derivado de Adiantamento ao Contrato de Cambio (“ACC”), protegido na forma do §
3° do art. 75 da Lei n° 4.728/1965%.

Tal disposicdo chegou a ser ratificada pelo Superior Tribunal de Justica, no
ano de 2004, com a edicdo da Sumula 3073, com vistas a enderecar tratamento
privilegiado ao crédito de ACC, na forma do art. 75 da lei que regula o mercado de
capitais. Tal sumula tinha como efeito fazer com que o crédito de ACC tivesse
prioridade na ordem de preferéncia de pagamentos na faléncia prevista no Decreto-
Lei n® 7.661/1945 (“decreto-lei revogado”). Com a edicdo da sumula 307 ficava claro
que o credor do ACC era pago antes dos créditos com direitos reais de garantia, na
forma do art. 102 do decreto-lei revogado.®’

35 Art. 75. O contrato de cambio, desde que protestado por oficial competente para o protesto de titulos,
constitui instrumento bastante para requerer a agdo executiva. § 3° No caso de faléncia ou concordata,
o credor podera pedir a restituicdo das importancias adiantadas, a que se refere o paragrafo anterior.
36 Sumula 307: A restituicdo de adiantamento de contrato de cambio, na faléncia, deve ser atendida
antes de qualquer crédito.

87 Nesse ponto, é pertinente registrar que a sumula 307 do STJ tem sua razao de existir na lei de
mercado de capitais. Evidente que tal simula restou prejudicada quando a Lei n°® 11.101/2005 entrou
em vigor e dispds que o pagamento dos créditos de natureza estritamente salarial, vencidos nos trés
meses anteriores ao de decretacdo da faléncia teriam preferéncia sobre qualquer outro, na forma do
art. 151 da referida legislagédo. E para que nao paire qualquer ddvida sobre esse raciocinio, € bom
lembrar que a norma juridica prevalece sobre a simula, marcadamente quando a norma em questéao
(Lei n° 11.101 de 9 de fevereiro de 2005) entrou em vigor depois da edi¢cao da simula 307 (que data
de 6 de dezembro de 2004) que tinha como parametro a lei de mercado de capitais que, por sua vez,
data da década de 1960.
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Na atual legislacdo, o crédito do ACC segue privilegiado porque ndo se
submete aos efeitos da recuperacgéo judicial, nos termos do art. 49, § 4°38 da LRF e,
na faléncia, referido credor pode pedir restituicdo na forma do art. 86, 1l da LRF, o que
importa dizer que, na ordem de preferéncia para pagamento na faléncia, o credor do
ACC seria o terceiro sujeito da fila, conforme prevé o art. 84, I-C da LRF®?, logo abaixo
do financiador da Secéo IV-A.

Em relacéo as expectativas distorcidas acerca da distribuicdo dos pedidos de
recuperacgdes judiciais, pode-se considerar que apesar de ter sido incluida a Secao
IV-A no Capitulo Il da Lei n® 11.101/2005, inteiramente dedicada ao financiamento do
devedor em recuperacdo judicial, ha uma grande inseguranca juridica quanto as
mudancas implementadas pela Lei n°® 14.112/2020. Uma dessas alteracdes diz
respeito a possibilidade de o credor apresentar plano de recuperacdo judicial
alternativo, na forma do art. 6°, § 4°-A, caso ja tenha se esgotado o prazo de 180 dias
de suspensdao das acdes e execucoes.

Outro aspecto a se considerar € que o0 aceno do legislador em direcdo ao
mercado de crédito ndo muda a perspectiva econbémica que 0s agentes possuem em
relacdo a devedores em recuperacéo judicial. Isso porque, no indice Doing Business
do Banco Mundial, a reputacdo do Brasil € de baixa recuperacdo do crédito como
também quanto a concesséao de crédito em favor do devedor em recuperacéo judicial,
remunerado a um altissimo custo para ele.

O Relatério do Banco Mundial Doing Business de 2020 informa que na
América Latina e Caribe recupera-se uma média de 31,2% (trinta e um virgula dois
por cento) do crédito, e de outro lado, nas recuperacdes judiciais brasileiras recupera-
se uma média de 18% (dezoito por cento) do crédito. Em relacdo aos paises de alta
renda, integrantes da OCDE, verifica-se uma taxa de recuperacgéao do crédito de 71,2%

(setenta e um virgula dois por cento). Esses nimeros mostram que a obtencdo de

38 Art. 49. Estéo sujeitos a recuperagéo judicial todos os créditos existentes na data do pedido, ainda
que ndo vencidos. § 4° N&o se sujeitara aos efeitos da recuperagéo judicial a importancia a que se
refere o inciso Il do art. 86 desta Lei

39 Art. 84. Serdo considerados créditos extraconcursais e serdo pagos com precedéncia sobre os
mencionados no art. 83 desta Lei, na ordem a seguir, aqueles relativos: I-C - aos créditos em dinheiro
objeto de restituicdo, conforme previsto no art. 86 desta Lei;
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financiamento no Brasil € missdo herculea para o devedor que se encontra em crise
econdmico-financeira.*°

Além das dificuldades até aqui mencionadas, existem desestimulos de ordem
legal para que o financiador conceda crédito para o devedor. Esses desincentivos
serdo melhor analisados a seguir, em conjunto com a verificacdo de dispositivos legais
que, em tese, ingressaram na legislacdo falimentar como forma de estimular o

financiador a conceder crédito em favor do devedor em recuperacéo judicial.

4.1 O (DES)INCENTIVO CONFERIDO PELOS DISPOSITIVOS AFETOS AO
FINANCIAMENTO DO DEVEDOR EM RECUPERACAO JUDICIAL

Como narrado na secdo 3.1, a Lei n° 14.112/2020 inseriu na legislacéo
falimentar uma Secéo inteiramente dedicada ao financiamento do devedor em
recuperacdo judicial, com seis novos artigos sobre o tema. Tal espécie de
financiamento € usualmente referenciada como DIP Financing (debtor-in-possession-
financing) ou Financiamento DIP, termo que se refere ao devedor em recuperagao
judicial que obtém o empréstimo junto a um financiador.

Ao se analisar os dispositivos afetos ao financiamento do devedor em
recuperacao judicial, verifica-se que as maiores vantagens conferidas ao financiador
serdo Uteis apenas na hipétese de convolagdo da recuperacao judicial em faléncia.
Em termos préticos, ndo se pode afirmar que exista para o financiador um beneficio
especial na concessao de crédito em favor de um devedor em recuperacao judicial,
uma vez que a facilitagcdo na instituicdo de garantias para esse tipo de contrato (vide
disposicdo prevista nos arts. 69-A, 69-E e 69-F) conferem seguranca juridica ao

financiador, facilitando a instituicdo de garantias no contrato de financiamento. A

40 O ex Ministro da Fazenda, Mailson da Nébrega, confirmou esse dado ao comentar que a taxa de
recuperacao de crédito no Brasil seria de apenas 13% e que os bancos levam em torno de quatro anos
para recuperar os créditos, ao passo que no Reino Unido, por exemplo, a taxa média de recuperagao
€ de 89%, em um prazo de um ano e meio. O Ministro confirma a impressao — ja reportada por
economistas — no sentido de que o poder judiciario brasileiro tende a um viés favoravel ao devedor, o
gue causa inseguranca juridica nos financiadores e também encarece o crédito. Disponivel em:
https://www.correiobraziliense.com.br/app/noticia/economia/2019/08/13/internas_economia,776835/re
cuperacao-de-credito-no-brasil-e-uma-das-mais-demoradas-do-mundo.shtml. Acesso em 21.jan.2021.
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insercéo desses dispositivos confere um incentivo, ainda que timido, & concessao de
crédito em favor do empresario em crise.

Os artigos 69-A e Art. 69-F instituem as modalidades de oneracéo de ativos e
constituicdo de alienacdo fiduciaria como garantias que podem ser instituidas em
contratos de financiamento. Tais dispositivos permitem que sejam cedidos
fiduciariamente bens do proprio devedor em recuperacéao judicial, criando excecao a
regra contida no art. 66 da LRF, porque essa oneracdo podera se dar antes da
deliberacdo do plano de recuperacao judicial. A esse respeito, é relevante a
ponderagéo de Marcelo Barbosa Sacramone (2021, p. 373-374):

A autorizagdo judicial somente serd necessaria para a obtencéo de
financiamento as atividades e as despesas de reestruturacdo ou de
preservacao do valor de ativos, com a oneracao ou alienacédo fiduciaria
de bens e direitos, se os credores, pela Assembleia Geral ou pelos
modos alternativos de deliberagdo, ndo tenham aprovado o plano de
recuperacdo judicial com a previsdo do referido meio de soerguimento.
Para a autorizacd@o judicial, apés a oitiva do Comité de Credores, caso
existente, ou do administrador judicial, devera ser reconhecida a evidente
utilidade para a reestruturacao empresarial. Ndo apenas devera ser aferida a
importancia do financiamento da manutencdo da atividade produtiva, como
devera ser apreciado se a garantia concedida ou a oneracdo do bem em
garantia s8o imprescindiveis e razoaveis ao financiamento pretendido, bem
como se ndo promovem a expropriacao dos bens do devedor em detrimento
dos demais credores. [grifo nosso]

As adverténcias do autor sdo essenciais para se evitar que haja um
esvaziamento patrimonial dos ativos daquele devedor, evitando que se promova a
expropriacdo de bens do devedor em prejuizo dos credores existentes ao tempo do
pedido de recuperacdo judicial. A autorizagao judicial ndo devera ser concedida sem
0 enderecamento das preocupacfes externalizadas, marcadamente, em relacdo a
preservacao de ativos que sejam Uteis ao adimplemento dos credores submetidos ou
nao aos efeitos da recuperacéo judicial.

O art. 69-E autoriza o devedor a obter empréstimo de qualquer pessoa,
inclusive credores, detentores de créditos sujeitos ou ndo a recuperacéo. Além disso,
familiares, socios e integrantes do grupo do devedor poderao financia-lo, conforme
expressamente autoriza o dispositivo. E de se admitir que, na pratica, esse tipo de

operacdo ja ocorre, mas em torno de tais contratos podem ser levantados
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questionamentos em relacdo a possivel configuracdo de confusdo patrimonial e até
conflito de interesses, marcadamente, quando o empréstimo € obtido junto a pessoas
relacionadas ao devedor ou a um agente econdémico integrante do mesmo grupo.

Nesse ponto, h4 que se assegurar, especialmente em se tratando o
financiador de agente econdmico pertencente ao mesmo grupo do devedor, a
observancia das condicbes comutativas na concessao de empréstimo, bem como o
justo acertamento de remuneracdo, consectarios e vantagens obtidas com a
celebracdo do referido ajuste. O desatendimento de condigcbes comutativas em
contratos celebrados entre agentes econémicos do mesmo grupo € causa de
responsabilizacdo do administrador da — potencial — sociedade empresaria
financiadora.

Jéa os artigos 69-B e 69-D conferem ao financiador certo grau de seguranca
juridica. Isso porque, o art.69-B impde limitacdo a eventual decisdo proferida em grau
de recurso, assegurando ao financiador a manutencéo da garantia relativa aos valores
efetivamente entregues ao devedor. Nas palavras do professor Fabio Ulhoa Coelho
(2021, p. 272):

Airrecorribilidade esta condicionada a dois requisitos: a boa-fé do financiador
e 0 depdsito ou a disponibilizacdo, em conta bancaria da sociedade
empresaria devedora, da integralidade dos recursos do financiamento. Para
que o Poder Judiciario, em segundo grau de jurisdigdo, possa conhecer do
recurso relativamente a esses aspectos da decisdo de primeiro grau
(extraconcursalidade no caso de faléncia e validade da garantia), os
Desembargadores precisam inicialmente decidir que o financiador ndo estava
em boa-fé ou que ele ainda ndo havia entregue ao financiado a integralidade
dos recursos do financiamento.

Como critica ao referido comentério, o art. 69-B ndo parece condicionar a
higidez da garantia apenas a hipotese de a integralidade dos valores ter sido
disponibilizada ao devedor. Poder-se-ia cogitar de uma modulagéo dos efeitos da
decisdo para garantir a higidez da garantia até o limite dos valores efetivamente
entregues ao devedor, a exemplo do que prevé o art. 69-D, quando trata dos efeitos

da faléncia sobre o contrato de financiamento.

Revista Juridica Unicuritiba. Curitiba.V.05, n.62, p.203-234, V.2 Especial Covid. 2021
[Received/Recebido: Fevereiro 18, 2021; Accepted/Aceito: Margo 27 2021]

Esta obra est4 licenciado com uma Licenga Creative Commons Atribuicdo-NaoComercial 4.0 Internacional.



http://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/

Revista Juridica vol. 02, n°. 64, Curitiba, 2021. pp. 203 - 234

Conforme adiantado anteriormente, o art. 69-D trata dos efeitos de convolacéo
da recuperacdao judicial em faléncia para o contrato de financiamento. Nos termos do
referido dispositivo, o legislador previu que o contrato de financiamento sera
considerado automaticamente rescindido, com a conservacdo das garantias e
preferéncias constituidas até o limite dos valores efetivamente entregues ao devedor
e antes da data da sentenca de quebra. Disso decorre a conclusdo de que sera
mantida a higidez da garantia, mesmo na hipétese de quebra do devedor financiado.
Tal disposicdo confere ndo apenas seguranca juridica ao financiador, trata-se de
efetivo incentivo.

Por fim, ha que se comentar o quanto disposto no art. 69-C. Nos moldes do
gue determina o caput do referido dispositivo, o legislador autorizou a constituicao de
garantia subordinada sobre um ou mais ativos do devedor, dispensando a anuéncia
do detentor da garantia principal. Essa dispensa de anuéncia confere celeridade e
seguranca juridica ao ato, obstando eventual veto do credor originalmente garantido.

Apesar de trazer certa celeridade ao procedimento de contratacdo de
empréstimo e instituicdo de garantia subordinada*', evitando que o credor
originalmente garantido tenha que ser notificado ou de se exigir sua expressa
concordancia quanto a instituicao da referida garantia, o paragrafo primeiro do referido
dispositivo imp&e uma limitacdo a constituicdo da garantia secundaria, prevendo que
tal espécie de garantia ficaré limitada ao eventual excesso resultante da alienagéo do
ativo, de modo a proteger os direitos do credor da garantia constituida em primazia.
Assim, serd necessario verificar se o devedor possui ativos gravados, cujo valor
sobeja o valor dos contratos garantidos, para que somente nessas hipéteses possa
fazer valer o quanto disposto no art. 69-C. Usualmente, o que se verifica € que as
garantias instituidas em contratos (de qualquer natureza) sao inferiores ao valor global
do instrumento garantido. De todo modo, a verificagdo quanto a existéncia de
garantias cujo valor ultrapasse os contratos salvaguardados e preexistentes, somente

podera ser aferida no caso concreto.

41 Apesar de o legislador ter utilizado a expresséo garantia subordinada, referido dispositivo trata de
garantia constituida sobre coisa, de natureza real, como a hipoteca e o penhor. Portanto, o termo mais
adequado teria sido garantia secundaria.
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Por fim, o paragrafo segundo do art. 69-C, € tecnicamente correto ao
estabelecer que o disposto no caput ndo se aplica a qualquer modalidade de alienacao
fiduciaria ou de cesséao fiduciaria, cujo sistema de constituicdo ndo admitiria tal
espécie de “segregacao” do produto da alienagdo, pois ao credor fiduciario sédo
assegurados o dominio e a posse indireta do bem.

A conta de todo exposto, é possivel tecer duas criticas: (i) a efetividade da
maior parte dos dispositivos afetos ao financiamento depende, no caso concreto, de
o devedor ser detentor de ativos disponiveis a instituicdo de garantias, uma vez que a
contraprestacao devida pela concesséo de financiamento dependerd do sucesso da
recuperacao judicial ou da existéncia de ativo disponivel para instituicdo da garantia.

Usualmente, € dificil que o devedor possua ativos desonerados quando do
ingresso do pedido de recuperacéo judicial, motivo pelo qual é quase impossivel a
missdo de se antever incentivos efetivos a concessdo do financiamento; e, (i) a
segunda maior vantagem quanto ao tratamento privilegiado do financiador somente
podera ser colhida no cenario da faléncia, fato esse que nenhuma das partes espera

ou deseja efetivamente experimentar.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Os efeitos causados pela emergéncia de saude publica de importancia
internacional decorrente do coronavirus sobre o empresario brasileiro sdo profundos,
pois desde que as autoridades brasileiras reconheceram a necessidade de adotar
medidas para contencao da transmissao do virus, em meados de mar¢o de 2020. No
entanto e contrariando expectativa de diversos setores, nao se verificou uma adesao
massiva dos empresarios a recuperacao judicial. A pesquisa permitiu concluir que
duas razdes podem justificar essa resisténcia na utilizacao da ferramenta:

(i) o alto custo reputacional para o empresario que ingressa com pedido de
recuperacéo judicial no Brasil, considerando que o crédito concedido em favor dele é

classificado em um nivel de baixissima confiabilidade/recuperacdo, conforme
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estabelecido pela Resolugéo n° 2682 do CMN, o que torna mais dificil o acesso desse
devedor ao crédito.

(i) o segundo motivo pode ser creditado aos altos custos envolvidos no
procedimento, porque, ao ingressar com o pedido, o devedor deve custear o0s
honorarios advocaticios dos profissionais que Ihe assessorarem; a remuneracao do
administrador judicial; os emolumentos devidos durante o processo e, por fim, ha
enorme receio por parte do empresario de o plano ser rejeitado pela assembleia de
credores e a faléncia ser decretada, pois ap6s o deferimento do processamento da
recuperacéo, eventual desisténcia precisa ser aprovada pelos credores.

Da breve analise dos artigos 69-A a 69-F, € possivel tecer duas conclusdes:
() a efetividade da maior parte dos dispositivos afetos ao financiamento depende, no
caso concreto, de o devedor ser detentor de ativos disponiveis a instituicdo de
garantias, uma vez que a contraprestacao devida pela concesséo de financiamento
dependera do sucesso da recuperacdo judicial ou da existéncia de ativos que ja
estejam garantindo outros contratos terem avaliacdo que sobeje a garantia
preexistente. E usual verificar que, dificilmente, o devedor possui ativos desonerados
quando do ingresso do pedido de recuperacéo judicial, motivo pelo qual é dificil se
antever incentivos efetivos a concessédo do financiamento; e, (ii) a maior vantagem
guanto ao tratamento privilegiado do financiador quanto a recuperacdo do crédito
somente podera ser colhida no cenario da faléncia (crédito extraconcursal de segunda
posicdo na ordem de pagamento), fato esse que nenhuma das partes espera ou

deseja efetivamente experimentar.
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