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RESUMO

Objetivo: O artigo busca analisar a atuacdo do juiz na concessado da recuperacao
judicial mediante cram down pela aplicacdo dos principios legais, considerada a
parcialidade da assembleia de credores na deciséo.

Metodologia: Por meio de pesquisas bibliograficas e decisbes judiciais, utiliza-se a
abordagem dedutiva com objetivo descritivo.

Resultados: A utilizacdo de base principiolégica na fundamentacao de decisbes que
concedem a recuperacao judicial mediante cram down demanda a anélise de mérito
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por parte dos magistrados, o que é vedado. Considerando que é competéncia da
assembleia de credores a aprovacao da proposta, é imprescindivel que se apresente
um plano capaz de demonstrar sua eficiéncia. Para isso, sugere-se a adocao de
elementos objetivos no plano de recuperagéo judicial para convencimento de sua
viabilidade econdmico-financeira.

Contribuicdes: O estudo auxilia a compreenséo dos limites impostos aos juizes no
processo de recuperacdo judicial e da relevancia da autonomia privada diante da
comunhdao de interesses.

Palavras-Chave: Recuperacdo judicial; plano de recuperacao judicial; viabilidade
econdmica; cram down; pamprincipiologismo.

ABSTRACT

Objective: The article aims to analyze the judge’s performance in granting judicial
recovery through cram down by the application of legal principles, considered the
partiality of the creditors' meeting in the decision.

Methodology: Through bibliographic research and judicial decisions, a deductive
approach was used with a descriptive objective.

Results: The use of principiological basis in the grounds of decisions that grant
judicial recovery through cram down requires merit analysis by magistrates, which is
prohibited. Considering that the proposal approval is a creditors meeting’s
competence, it is essential to present a plan capable of demonstrating its efficiency.
To that end, it is suggested the adoption of objective elements in the judicial recovery
plan to convince its economic and financial viability.

Contributions: The study helps to understand the limits imposed on judges in the
judicial recovery procedure and the relevance of private autonomy considering the
multiple interests.

Keywords: judicial recovery; judicial recovery plan; economic viability; cram down;
pamprincipiologism.

INTRODUCAO

A recuperacéo judicial se pauta na ideia de solidarizagdo do prejuizo entre

0s credores da empresa em crise, na intencdo de que o empresario se reorganize
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economicamente e sua atividade produtiva volte a beneficiar a sociedade por meio
da circulagcdo de mercadorias/servigos, arrecadacao de tributos e geracéo de postos
de emprego. Desta maneira, € certo dizer que o principio da preservacdo da
empresa esté alinhado com o principio da sua funcéo social, partindo da concepcéo
da importancia da empresa em contextos muito mais abrangentes do que o simples
interesse pelo lucro.

Por outro lado, também é verdade que a Lei Falimentar estabelece o objetivo
de liquidacgéo eficiente das empresas inviaveis mediante maximizacéo dos ativos.

Nesse ponto, observa-se a preocupacao do legislador no que diz respeito a
selecéo das sociedades empreséarias que podem obter o beneficio da recuperacéo
judicial. O critério da viabilidade econémica aparece, nessa conjuntura, para servir
de baliza pratica para a concessdo da reorganizacdo ou para a decretacdo da
faléncia do empresario devedor.

Para isso, em termos legais, € necessaria a elaboracdo de um plano a ser
apresentado para os credores da sociedade em dificuldade, cabendo a assembleia
geral de credores a principal decisdo do processo recuperacional (aprovacao do
plano) e, ao juiz, a homologacédo dessa decisdo. Isso quer dizer, portanto, que a Lei
Falimentar conferiu autonomia aos credores para decidirem o futuro de seu devedor.
Caso a assembleia entenda pela viabilidade econbémica, o plano de recuperacao
judicial apresentado passa a valer e a sociedade empresaria mantém sua atividade
produtiva em funcionamento. Nao acontecendo isso, sera decretada a faléncia do
devedor empresario.

Ocorre que, preocupados com injusticas, ndo Sa0 poucos 0S juizes que
passam por cima da decisdo dos credores para conceder a recuperacao judicial a
empresa em crise econdmico-financeira. Entre as diversas fundamentacdes,
utilizam-se da base principiologica da lei para demonstrar que a decisdo assemblear
nao deve prosperar no caso concreto.

Dito isso, busca-se examinar a possibilidade de o juiz se utilizar do ideal da

Lei Falimentar para subverter a decisdo da assembileia.
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2 PLANO DE RECUPERACAO JUDICIAL

Devido a necessidade de se substituir a concordata, a Lei n°® 11.101/2005
instituiu a recuperacao judicial como mecanismo capaz de contemplar a nogéo
contemporanea de fungao social da empresa.

A recuperacdo judicial parte da importancia da empresa no contexto
socioeconémico do pais para tentar preserva-la com o minimo de prejuizo possivel
aos seus credores. Entende-se que had uma ponderacdo de valores a serem
protegidos, de modo que, se provado que a sociedade em dificuldade pode voltar a
cumprir suas fungdes, o beneficio pode ser concedido. Em ultima analise, o foco do
sistema € a protecdo juridica de todo o mercado e ndo somente a protecdo do
interesse individual do devedor. Parte-se do principio de que uma Lei Falimentar
eficiente deve ofertar meios para que se examine a viabilidade do projeto de
reorganizacao apresentado pelo devedor empresario.

Seguindo essa linha de raciocinio, Manoel Justino Bezerra Filho (2005,
p. 130) expbe que a aplicacdo imperativa da recuperacao judicial se fundamenta na
"preservacao da empresa economicamente viavel", motivo pelo qual as empresas
imersas em crises de naturezas insuperaveis, isto €, empresas inviaveis, devem ter
suas faléncias decretadas para que ndo perturbem o bom andamento das relacbes
econbmicas do mercado.

Sendo assim, a analise de viabilidade econbmica da empresa é
imprescindivel, jA que a recuperacdo parte da solidarizacdo de prejuizo em proveito
dos beneficios atrelados a atividade produtiva.

O sistema previsto na Lei Falimentar atribui a assembleia de credores a
legitimidade para definir o futuro do devedor, de forma a balancear a imputacdo do
prejuizo distribuido pelo inadimplemento das obrigacdes. A intencdo é que exista
uma concordancia daqueles que sdo os maiores afetados pelo procedimento,
mediante quoruns de aprovacao pré-estabelecidos.

Ha, contudo, situacbes nas quais pode surgir davida no que refere a

parcialidade daqueles incumbidos de julgar a concesséo da recuperacédo judicial a
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sociedade empresaria em crise. E nesse sentido que foram delimitados alguns
parametros para a decisdo da assembleia de credores. Para a concessdo da
recuperacgdo judicial, o empresario deve apresentar um plano pelo qual levara suas
propostas de reorganizacao aos seus credores, explicitando, com detalhes, os meios
gue pretende utilizar para se restabelecer economicamente.

O empresario, na elaboracdo do plano, deve realizar uma andlise da
empresa que considere, além de outros elementos, sua inser¢do no mercado e o
ramo da atividade desenvolvida. HA a obrigacdo de detalhamento de todas as
medidas necessarias para que se busque a continuacédo de sua atividade produtiva.
Com efeito, € interessante que se note inexistirem parametros rigidos no que
envolve as concessbes mutuas contidas no plano de recuperacao, situacdo que
implica dizer que o conteudo da proposta esta atrelado as possibilidades e também
aos interesses das partes envolvidas.!

Como exigéncias, o plano deve conter a discriminacdo pormenorizada dos
meios empregados na recuperacao, com base no rol exemplificativo do art. 50 da lei,
a demonstracdo de sua viabilidade econdémica e o laudo econdémico-financeiro e de
avaliacdo dos bens e ativos do devedor.

Sem prejuizo, ainda que ndo haja taxatividade no rol, quando se exige a
discriminacdo pormenorizada dos meios empregados na recuperacao € importante
gue se esteja familiarizado com as operacoes sugeridas. Nesse sentido, as medidas
de recuperacdo elencadas pela Lei Falimentar podem ser divididas em quatro
categorias distintas: de natureza obrigacional, societaria, de modificacdo do controle
e de titularidade.

Como medidas de natureza obrigacional, enquadram-se: (i) concesséo de
prazos e condicdes especiais de pagamento; (vii) trespasse ou arrendamento de
estabelecimento, inclusive a sociedade constituida pelos préprios empregados ou
terceiros; (viii) reducdo salarial, compensacédo de horarios e reducdo da jornada,

mediante acordo ou convencado coletiva; (ix) dacdo em pagamento ou novacao de

! Convencer os credores para que deliberem de forma cooperativa € a maior dificuldade do
devedor na elaboracdo do plano de recuperacdo judicial. Isto, pois preservando seu interesse
individual, o plano apenas sera aprovado se os credores admitirem que a aprovacao do plano sera de
fato mais vantajosa do que a faléncia (ESPINDOLA, 2010, p. 69).
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dividas do passivo, com ou sem constituicdo de garantia propria ou de terceiro; (xi)
venda parcial dos bens; (xi) equalizacdo dos encargos financeiros a partir da
distribuicdo do pedido de recuperagcdo judicial. Como medidas de natureza
societaria, enquadram-se: (i) cisdo, incorporacdo, fusdo ou transformacdo da
sociedade, constituicdo de subsidiaria integral, ou cessdo de cotas ou acoes,
respeitados os direitos dos sécios; (vi) aumento do capital social; (xv) emissao de
debéntures, no caso de sociedade andonima. Como medidas de modificacdo do
controle e administracdo, enquadram-se: (iii) alteracdo do controle societario; (iv)
substituicao total ou parcial dos administradores do devedor ou modificacdo de seus
orgados administrativos; (v) concessdo aos credores de direito de eleicdo de
administradores e poder de veto sobre determinadas matérias; (xiv) administracao
compartilhada. Por fim, como medidas de modificacdo de titularidade, enquadram-
se: (X) constituicdo de sociedade de credores; (xiii) usufruto da empresa; (xvi)
constituicdo de sociedade de propdsito especifico para adjudicar, em pagamento
dos créditos, os ativos do devedor.

De todo modo, de acordo com o ja antecipado, ndo se trata de rol taxativo e
as previsbes do plano de recuperacdo poderdo inovar em relacdo as hipoteses
sugeridas pela lei, observando o esforco do devedor empresario na busca de
solucdes criativas. Nesse sentido, “ndo se poderia supor que um pacote estanque e
pré-estabelecido de providéncias fosse suficiente ou adequado para a recuperacao
do empresario em crise”, sendo absolutamente comum que o devedor adote varias
estratégias de forma concomitante (BERTOLDI; RIBEIRO, 2013, p. 570).

Na sequéncia, é publicado edital que contém aviso aos credores sobre o
recebimento do plano de recuperacdo e que fixa o prazo para a manifestacao de
eventuais objecdes. Havendo objecdo, o que geralmente € o caso, 0 juiz do
processo deve convocar a assembleia de credores para que se inicie uma
deliberacédo sobre o plano de recuperacédo judicial. Logo, ndo cabe ao magistrado
apreciar uma objecdo oposta ao plano de recuperacdo apresentado pelo devedor
empresario, devendo, por outro lado, simplesmente convocar a assembleia geral de
credores (COELHO, 2013, p. 151).
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Em deliberacdo assemblear, os credores votardo pela aprovacdo ou
reprovacéo do plano de recuperacéo judicial, com especial atencdo no que se refere
a viabilidade econ6mica do plano apresentado. Atendidas as normas de aprovacao,
cabera ao magistrado homologar a decisdo dos credores. De outro vértice, em caso
de reprovacdo sem constatacdo de ilegalidade, a lei determina que o magistrado
deve decretar a faléncia do devedor empresario.

Para fins de votacdo, os credores da sociedade sao divididos em quatro
categorias distintas: (i) titulares de créditos derivados da legislacdo do trabalho ou
decorrentes de acidentes do trabalho, (ii) titulares de créditos com garantia real,
(i) titulares de créditos quirografarios e (iv) titulares de créditos enquadrados como
microempresa ou empresa de pequeno porte.

Como critério dessa votacéo, todas as classes de credores precisam aprovar
o plano apresentado para que seja concedida a recuperacéo judicial. Os titulares de
créditos com garantia real e os titulares de créditos quirografarios devem aprovar a
proposta do devedor pela maioria do valor total dos créditos presentes, além de,
cumulativamente, atingir a maioria simples dos credores em assembleia. Os titulares
de créditos trabalhistas e titulares de créditos enquadrados como microempresa ou
empresa de pequeno porte, por outro lado, devem aprovar o plano de recuperagao
judicial apenas pela maioria simples dos presentes.?

N&do sendo o plano aprovado, a Lei Falimentar ainda estabeleceu um
guérum supletivo para abordar o tema. Trata-se da concessao do cram down, em
sua dimensao menor, previsto no Brasil por meio de um dispositivo definido, qual
seja o art. 58, § 1°, da Lei n® 11.101/2005 (TOKARS, 2010). Para isso, além de ndo
conter tratamento diferenciado em relacédo a classe que o houver rejeitado, o plano

precisa ter obtido simultaneamente: o voto favoravel de credores que representem

2 Art. 45, LRF. Nas deliberacGes sobre o plano de recuperacéo judicial, todas as classes de credores
referidas no art. 41 desta Lei dever&o aprovar a proposta. § 12 Em cada uma das classes referidas
nos incisos Il e Ill do art. 41 desta Lei, a proposta deverd ser aprovada por credores que representem
mais da metade do valor total dos créditos presentes a assembléia e, cumulativamente, pela maioria
simples dos credores presentes. § 22 Nas classes previstas nos incisos | e IV do art. 41 desta Lei, a
proposta devera ser aprovada pela maioria simples dos credores presentes, independentemente do
valor de seu crédito. § 32O credor ndo terd direito a voto e ndo serd considerado para fins de
verificacdo de quorum de deliberagdo se o plano de recuperacéo judicial ndo alterar o valor ou as
condicdes originais de pagamento de seu crédito.
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mais da metade do valor de todos os créditos presentes a assembleia, a aprovacéo
de duas das classes ou, caso haja apenas duas classes votantes, a aprovacédo de
pelo menos uma delas e, na classe que houver rejeitado, o voto favoravel de mais
de um terco dos credores.

Sem prejuizo do quérum utilizado, fato é que, para que o plano de
recuperacdo judicial seja devidamente aprovado, o devedor empresario precisara
persuadir os seus credores de modo a demonstrar as vantagens praticas da sua
manutencdo no mercado. Essa necessidade, como também ¢é natural, decorre da
tensdo entre o interesse individual do credor em receber seu crédito e o interesse

coletivo de preservacdo da empresa economicamente viavel.

3  AUTONOMIA PRIVADA X PRESERVACAO DA EMPRESA

Diferentemente do que acontecia na concordata, a Lei n° 11.101/2005,
guando instituiu a recuperacéo judicial como o principal instrumento juridico para a
reorganizacao econdmica da empresa em dificuldade, conferiu aos credores papel
substantivo na aprovacao do plano apresentado pelo empreséario. Como a rejeicéo
do plano de recuperacdo implica a faléncia do devedor, € certo concluir que os
maiores atingidos pelo inadimplemento das obrigacbes da sociedade sao os
principais responsaveis pelo seu destino.?

Considerando o poder de decisédo concedido pela lei, cumpre trazer a tona a
extrema delicadeza da posicéao dos credores no processo recuperacional. Vale dizer,
com fundamento na preservacao da empresa, cada credor deve votar em atencao a
coletividade, mas, como € 6bvio, também néo pode deixar de buscar a satisfacdo do
seu crédito, sob pena de inviabilizar seu proprio negdécio. Por isso, o poder de

decisdo de um agente parcial acaba suscitando questionamentos no que tange a

3 “Ao contrario do Decreto-Lei n® 7.661/1945, que tinha a concordata como um favor legal concedido
independentemente de anuéncia dos credores, a Lei n° 11.101/2005 fortaleceu o poder dos credores
em moldes similares ao que ja ocorria nas legislacdes brasileiras entre os anos de 1850 e 1945.
Desta forma, a recuperacao judicial ndo tera éxito sem apoio dos credores na forma estabelecida nos
seus arts. 35 a 46 e 58, onde se verificam requisitos especificos de votacdo, inclusive para a
aprovacao do plano de recuperacao judicial” (ESTEVEZ, 2010, p. 42).
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legitimidade do voto, razdo pela qual é imprescindivel que se analise melhor sua
situacao frente a deliberacdo assemblear.

Inicialmente, é importante entender que a recuperacdao judicial € uma medida
extremamente perigosa em termos de estabilizagdo dos contratos.

No processo recuperacional, h4& uma evidente relativizagdo do principio
classico pacta sunt servanda, com a potencial derrogacdo parcial das obrigacdes
assumidas contratualmente. Trata-se, sem duvidas, de uma situacdo ingrata que
gera um ambiente de incerteza no mercado.*

Dentro de um Estado que tem como principio regente a livre iniciativa, é
imprescindivel que os individuos tenham autonomia para firmarem os contratos que
assim desejarem. Como consequéncia, porém, essa autonomia deve estar atrelada
a responsabilidade inerente a cada obrigacdo assumida. Em outras palavras, uma
vez que o devedor assumiu obrigac6es que nao foi capaz de cumprir, precisa arcar
com as consequéncias de seu inadimplemento. Sendo assim, se se tivesse por base
uma concepcdo estritamente liberal, seria inevitavel que o devedor estivesse
vinculado a qualquer deciséo proferida em assembleia geral de credores, ainda que
visivelmente desproporcional. Cada credor teria apenas por fundamento seu proprio
interesse, motivo pelo qual a vontade coletiva do 6rgdo seria tdo somente a soma
das vontades individuais dos credores.

Entretanto, como é disposta pela Lei Falimentar, a recuperacdo judicial
depende de uma visdo muito mais ampla do que apenas a soma dos interesses
particulares dos credores. Trata-se de uma preocupacdo que leva em conta os
interesses dispersos na sociedade humana e ndo como uma simples confluéncia
dos interesses particulares.

De toda sorte, nada obstante tratar-se de uma deliberacdo que deve ser
pautada por uma perspectiva de solidariedade, com fundamento no interesse
coletivo, a decisdo assemblear ndo deixa de ser, na pratica, proferida pela

comunhdo de interesses diferentes dos credores. Eles podem ostentar diferentes

4 Nesse sentido, de modo algum o Estado pode ser conivente com o descumprimento de obrigacdes
particulares firmadas entre as partes. Sendo o ordenamento juridico excessivamente tolerante com o
inadimplemento contratual, instaurar-se-ia uma situacéo de inseguranca e instabilidade nas relagbes
privadas do pais (FONSECA; KOHLER, 2005, p. 17).
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interesses e, na composicdo do quérum de aprovacdo, tém a potencialidade de
rejeitar planos bons e aprovar planos menos adequados.>®

Vale acrescentar, alids, que a lei ndo tem como intuito o assistencialismo
para as empresas insolventes e a funcao social da empresa s6 € de fato preenchida
se ela tiver a potencialidade de retomar o seu equilibrio. Dai se conclui que o plano
de recuperacgédo precisa demonstrar de forma clara para os credores a vantagem da
concesséo e a viabilidade de concretizagcdo. Com efeito, uma vez que o intuito da Lei
Falimentar ndo é que a recuperacao judicial sirva como uma espécie de triagem de
viabilidade empresarial, 0 empresario deve apresentar um plano que seja condizente
com tal excepcionalidade.’

Sendo assim, o verdadeiro problema se da no momento especifico em que o
interesse individual esbarra com o interesse coletivo.

No caso de empresa viavel, busca-se compreender se o0 voto do credor, com
0 Unico objetivo de fazer prevalecer seu interesse individual, seria ou ndo seria
considerado exercicio regular de direito.

De acordo com o art. 187 do Caodigo Civil, “comete ato ilicito o titular de um

direito que, ao exercé-lo, excede manifestamente os limites impostos pelo seu fim

5> Contrariamente a intencdo da Lei Falimentar, Milton Barossi-Filho (2005, p. 238) defende que as
estratégias utilizadas pelos agentes econdmicos nem sempre conduzem a obtenc&o do beneficio
maximo para a sociedade em geral. Baseado na Teoria dos Jogos, o autor explica que ha dominancia
das estratégias de faléncia no processo recuperacional, visto que, além da heterogeneidade das
preferéncias na composicao dos subgrupos da assembleia sugerir interferéncia no voto, as empresas
realmente recuperaveis economicamente dificilmente utilizardo a recuperacgéo judicial sem antes
tentar recorrer a recomposi¢@o dos ativos com a sucessiva distribuicdo dos riscos para controladas e
coligadas.

5 Nessa linha, assinala Fabio Ulhoa Coelho (2013, p. 137): “Na recuperacéo judicial, cada classe de
credores deve arcar com parcela do prejuizo que lhes é imposto forcosamente, para que se criem as
condicdes para o reerguimento da empresa. Em que medida se pode distribuir com justica o prejuizo
entre as classes é assunto em que os interesses dos credores certamente divergem. Todos o0s
credores tém interesse em que o devedor se recupere e pague suas dividas, mas cada um quer
empurrar para os demais a conta da recuperacéo judicial. No emaranhado dessa complexa trama de
interesses, por vezes € preciso identificar a solu¢éo que melhor atende ao conjunto de credores”.

" Dispde Rachel Sztajn (2007, p. 223) que a fungdo social s6 serd preenchida se a empresa for
lucrativa, para o que deve ser eficiente: “eficiéncia, nesse caso, ndo € apenas produzir efeitos
previstos, mas é cumprir a funcdo despendendo pouco ou nenhum esforco; significa operar
eficientemente no plano econémico, produzir rendimento, exercer a atividade de forma a obter os
melhores resultados. Se deixar de observar a regra de eficiéncia, meta-juridica, dificiimente, atuando
em mercados competitivos, alguma empresa sobreviverd. Esquemas assistencialistas ndo sao
eficientes na conducéo da atividade empreséria, razao pela qual ndo pode influir, diante de crise, na
sua recuperacgado’.
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econdmico ou social, pela boa-fé ou pelos costumes”. Ou seja, no contexto sugerido,
o credor que exceder manifestamente os limites impostos pelo fim econdmico e
social do voto na recuperacdo judicial, pela boa-fé ou pelos costumes estara
exercendo seu direito de voto de maneira abusiva.

Veja-se, contudo, que trata-se de uma definicdo legal genérica.

Sobre o assunto, Gabriel Saad Kik Buschinelli (2013, p. 39) apresenta trés
perspectivas ndo excludentes entre si para delinear os limites do exercicio regular do
direito de voto na assembleia geral de credores.

Em primeiro lugar, como é decorréncia da propria lei, o autor trata do direito
como poder funcional norteado pela preservacdo da empresa em crise e promocao
de sua funcdo social, concluindo que os tribunais ndo detém a competéncia para
determinar o que de fato é voto em respeito a funcao social. Como segundo limite, o
empresarialista inclui o direito de voto limitado pela boa-fé em relacédo ao devedor, o
gual, ainda que nao fundamente um dever de concordar com o plano, imp&e deveres
laterais de informacdo e consideragcdo. Finalmente, como dultimo limite para o
exercicio regular do voto na assembleia, Buschinelli aborda o direito de voto limitado
pelo dever de lealdade entre os credores, limite que, segundo o autor, ndo impende
concluir que cada votante precise decifrar um suposto interesse comum para que
possa exprimir seu direito de voto.

Em outras palavras, esse entendimento indica que deve haver liberdade
para que os credores decidam a respeito da viabilidade, mediante analise do plano
de recuperacao, sem que isso signifiqgue abuso de direito. O voto exercido com base
no interesse proprio ndo se enquadraria como voto eivado de deslealdade, como
seria, por exemplo, o exercicio de voto mediante contraprestacdo, a venda de voto e
a celebracéo de contrato preliminar entre devedor e credor.®

Com efeito, visto que ndo existem critérios objetivos para que os credores
analisem o plano de recuperacao, é de se concluir pela impossibilidade fatica de se

chegar a um consenso do que seria interesse comum. Nesse sentido, entdo, a

8 Em deciséo, Tasso Duarte de Melo explicita: “Registra-se que a auséncia de justificava para a
rejeicdo do plano [...] por si sO, ndo caracteriza abuso do direito de voto. O credor regularmente
habilitado, qualquer que seja o valor do seu crédito, tem a liberdade de aprovar ou rejeitar a
proposta”. (TJSP, 2015)
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discusséo a respeito da vinculagcdo do voto do credor ao interesse comum/coletivo
acaba ficando prejudicada. Consequentemente, sem que haja fundamentacdo do
magistrado sobre a viabilidade econGmica, a auséncia de preocupacao social nédo
pode ser levantada para obstar a decisdo dos credores. Isso porque seria
plenamente possivel, por exemplo, que um credor majoritario vote contra a
concessao da recuperacéao judicial do devedor justamente com base na perspectiva
de liquidacao eficiente das empresas inviaveis, por meio da faléncia, voto que seria
um demonstrativo de preocupacgao social.

Desta forma, ha se levar em consideracao que o interesse coletivo ndo pode
se sobrepor a viabilidade econémica, a qual, por sua vez, é analisada de acordo

com a subjetividade de cada credor.

4 O USO DO PAMPRINCIPIOLOGISMO COMO RESPOSTA A SOBERANIA
DA ASSEMBLEIA GERAL DE CREDORES

Como inovacao do sistema, o art. 35, I, a, da Lei n® 11.101/2005 prevé como
atribuicdo da assembleia de credores a “aprovagao, rejeicdo ou modificagdo do
plano de recuperacéo judicial apresentado pelo devedor”. Logo, com a superacgao da
concordata, o poder de deciséo a respeito da concessao do beneficio sai das maos
do juiz e vai parar nas méaos dos credores. Inclusive, nota-se que a lei confere a
atribuicdo em tom de exclusividade, motivo pelo qual ndo é estranho que o 6rgao
dos credores seja classificado como soberano, delimitando também o papel do juiz
no processo recuperacional (AYOUB; CAVALLI, 2013, p. 252).

Todavia, convém explicitar que a categorizacdo da assembleia de credores
como soberana ndo é o mesmo que dizer que toda deciséo proferida pelo 6rgao se
mostra plenamente vinculante, posto que o compromisso com a legalidade se

mantém intocado.®-10

® Nesse sentido, o0 Desembargador Manoel de Queiroz Pereira Calgas do Tribunal de Justica do
Estado de Sdo Paulo (2012) garante que “incide-se em grave equivoco quando se afirma, de forma
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Por consequéncia, o controle judicial de legalidade do plano de recuperacgéo
€ plenamente factivel para garantir que os objetivos tracados pela Lei Falimentar
sejam concretizados. Nessa linha de raciocinio, o Informativo de Jurisprudéncia
n° 498 do Superior Tribunal de Justica garante que o juiz deve controlar as
exigéncias formais atinentes a prazos, documentos a serem apresentados, normas
de convocacdo, quéruns de instauracédo e deliberacdo.!

De todo modo, além dessa legalidade formal, fala-se de controle de
legalidade material em se tratando da necessidade de se conter eventuais abusos
de direito de voto por parte dos credores.*?

Entretanto, conforme ponderado, a decisdo dos credores na assembleia é
eivada de subjetividades, ndo podendo o juiz se imiscuir no meérito a partir do exame
da viabilidade econdmica da empresa. Por sua vez, a afericdo da regularidade do
exercicio do direito de voto fica de fato limitada, devendo o magistrado apresentar
fundamentacédo substancial com provas categoricas e explicitas no processo para
promover a desclassificacdo. E dizer, ainda que se compreenda o principio da
preservacdo da empresa como vinculante no momento em que a empresa se
comprova realmente viavel, ndo se pode ignorar a subjetividade dos credores no
exame de viabilidade econdémica. Por ser assim, a desclassificacdo de voto por

abuso de direito é possivel, porém encontra dificuldade em funcdo do fundamento

singela e como se fosse um valor absoluto, a soberania da assembléia-geral de credores, pois, como
ensinaram Socrates e Platdo, as leis € que sdo soberanas, nao os homens”.

10 Diferentemente da realidade moderna, o Estado Democratico de Direito ndo admite concentracdo
de poderes nas médos de uma pessoa s6 e tampouco enxerga divindade nas decisdes tomadas pelos
governantes. Muito pelo contrario. Atualmente, a soberania ndo esta mais conectada a percepc¢ao do
monarca como figura personificada do Estado, e sim, com outra concepcdo, tem fundamento no
préprio povo inserido no territério. Ndo se entende, assim, que o Estado tem sua soberania limitada,
mas se conclui que a soberania é o0 que o garante como um Estado de Direito. Uma vez que a
Constituicdo é expressao juridica da soberania desse povo, é valido dizer que nada contrario as suas
prescrigdes pode ser categorizado como exercicio dela. Por isso, eventual a¢do do Estado contraria a
I6gica constitucional ndo pode ser vista exercicio de soberania, considerando que vai de encontro
com o projeto de Estado dado pela prépria soberania no ato de seu Poder Constituinte (LIZIERO,
2013, p. 141).

11 Sobre o assunto, Luiz Roberto Ayoub e Cassio Cavalli (2013, p. 254) entendem que “o juiz devera
controlar a regularidade do procedimento de deliberacdo assemblear, verificando a regularidade do
exercicio do direito de voto pelos credores, bem como depurar do plano aprovado as cldusulas que
nao observem os limites legais”.

2 De acordo com classificacdo utilizada por Jodo Moreno Onofre Barcellos (2015, p. 41.), o controle
judicial sobre a aprovacdo do plano de recuperagdo judicial se divide entre trés: controle de
legalidade formal, controle de legalidade material e controle de mérito.
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na apreciagéo da viabilidade.

Desta maneira, é no conflito especifico entre o interesse individual de
recebimento de crédito e o interesse coletivo da preservacdo da empresa
economicamente viavel que se constata um dos problemas mais sérios gerados pela
sistematica falimentar. Embora a assembleia tenha autonomia, ndo sdo poucos 0s
que, por meio da ampliacdo da atuacado do juiz, defendem a utilizacdo do principio
da preservacdo da empresa como fator de limitagdo de sua soberania.?

Tanto é assim que, Ricardo Negrdo (2012, p. 218), em alusédo ao cram down
americano, na sua dimensao maior, reputa que a tradicao juridica no Brasil € a livre
apreciacdo da prova, devendo o juiz ter postura ativa no processo recuperacional.
Para isso, de acordo com o autor, o0 magistrado deve se conduzir pelo espirito da
funcdo social da empresa preconizado na Constituicdo Federal e pelos nortes
firmados pela lei.

Ocorre, no entanto, que ha quem diga que a busca pela preservacdo da
empresa insculpida no dispositivo regente da lei também apresenta como objetivo a
preservacao de um eficiente mercado de crédito. Essa logica parte do pressuposto
de que os riscos nas operacdes de financiamento sdo reduzidos quando se
minimizam as perdas dos credores, 0 que torna, por sua vez, o crédito mais barato.
Nesse sentido, preservar uma empresa a qualquer custo é entregar a conta aos
credores, 0s quais, por Obvio, vdo embutir o risco no fornecimento do crédito a
empresas economicamente viaveis. Quando isso acontece, € inevitavel que haja o
comprometimento da sua lucratividade, funcdo social e o funcionamento mais
eficiente do mercado. Dai porque “tutelar os interesses dos credores em um

processo recuperatério € preservar a eficiéncia do mercado de crédito, facilitar a

13 O voto do Desembargador Romeu Ricupero (TJSP, 2009) confirma o uso da funcdo social da
empresa em detrimento dos termos legais: “Ndo se pode admitir validade a rejeicdo de plano por
credor Unico em determinada classe, apesar dos critérios limitados da cramdown brasileira, sob pena
de configurar-se abuso no exercicio do direito de votar o plano na assembléia-geral sempre que o
credor privilegiasse posicdes excessivamente individualistas, em detrimento dos demais interesses
em jogo [...] ndo tendo a Lei n°® 11.101/2005 previsto hipotese de credor Unico em determinada classe,
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 preserva¢do da empresa, sua funcdo social e o estimulo a atividade
econdmica”.
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obtencdo desse essencial fator de producdo as empresas e, por fim, zelar pela
preservacao dela e sua fungéo social” (PIMENTA, 2013, p. 133).

Sendo assim, embora muito se fale em funcéo social da empresa no sentido
de legitimar a homologacdo de um plano recuperacional previamente rejeitado pela
assembleia de credores, o referido principio engloba vérias facetas, como, a titulo de
exemplo, a liquidagdo eficiente da empresa inviavel em termos econdmicos e a
manutencdo do mercado de crédito. Por isso, de acordo com o que defende Daniel
J. P. de C. Salles (2014, p. 235), o espirito da funcao social da empresa ndo pode
ser levantado para obstar a incidéncia de normas juridicas expressas, sob pena de

incidir no fenémeno do pamprincipiologismo?“:

A funcédo social ou o principio da preservacdo da empresa também nédo
podem ser utilizados como argumentos validos para afastar a legitima
manifestacdo de vontade dos credores. Tal situacdo corresponderia a um
recurso ao género do discurso epidictico, no qual se evocam valores em si,
incontestes em abstrato, para justificar uma determinada tese no caso
concreto. Reputar interesse legitimo do credor em ndo aprovar o plano
como uma conduta abusiva equivaleria inserir no ambito do Direito
Empresarial o fenbmeno do pamprincipiologismo, refutado téo
veementemente por, entre outros, Lénio Streck, que o classifica como a
utilizacdo de “principios que ndo passam de alibis tedricos, despidos de
normatividade”. Ao fim, restaria solapada ilicitamente a autonomia privada
para fazer valer a vontade do julgador, tal qual ocorria (ilicitamente, naquela
época) no regime de 1945.

Inclusive, com a alteracdo da Lei de Introducdo as Normas do Direito
Brasileiro, ocorrida em 2018, a utilizacdo pelo julgador de principios gerais, sem a
andlise de suas consequéncias, passou a ser considerada como ilegal.*®

De todo modo, a utilizacdo do principio regente para fundamentar decisées

judiciais esbarra na vedacéo a analise do mérito. Ora, por mais intuitivo que seja o

14 Ha, ainda, quem fale em “principiachismo” para explicar o uso inapropriado dos principios regentes
do ordenamento. Sua denominacdo parte do uso expansivo da retdrica dos principios na
fundamentacé@o de decisdes judiciais, como, por exemplo, o0 mau uso do principio da dignidade da
pessoa humana para justificar qualquer decisdo em qualquer circunstancia, o que livra o julgador do
Onus de enfrentar questdes fatica ou moralmente complexas (WANG, 2018).

15 Art. 20, LINDB. Nas esferas administrativa, controladora e judicial, ndo se decidirda com base em
valores juridicos abstratos sem que sejam consideradas as consequéncias praticas da deciséo.
Paragrafo Unico. A motivacdo demonstrard a necessidade e a adequacao da medida imposta ou da
invalidacdo de ato, contrato, ajuste, processo ou norma administrativa, inclusive em face das
possiveis alternativas.
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magistrado, s6 se pode propor a manutencdo da empresa com base num principio
se a decisao tiver passado pelo exame de viabilidade econdmica. Caso contrério, a
deciséo judicial revestir-se-ia apenas de uma forma de controle do poder excessivo
de um credor especifico sem, no entanto, apresentar uma justificativa valida para
sua conduta supostamente contraria ao interesse coletivo. Nesse sentido, vale
esclarecer que o reputado poder excessivo esta intimamente relacionado ao grau de
exposicdo desse credor especifico que estd se sujeitando a deliberacdo. O credor
majoritario € aquele que despendeu capital mais significativo e que seré afetado em
maior grau com a inadimpléncia transitoria do devedor, motivo pelo qual a referida
conjuntura deve ser encarada como uma opc¢éao do legislador.

Com efeito, a jurisprudéncia tem confirmado que o controle de mérito do
plano de recuperacéo judicial ndo é competéncia do juiz.*6-’

Nessa toada, o Informativo de Jurisprudéncia n® 549 do Superior Tribunal de
Justica solidifica que “projecOes de sucesso da empreitada e os diversos graus de
tolerancia obrigacional reciproca estabelecida entre credores e devedor ndo séo
guestdes propriamente juridicas, devendo, pois, acomodar-se na seara negocial da
recuperacao judicial”.

Para alguns autores, a Unica possibilidade de se admitir o controle do mérito
do plano de recuperacdo estaria condicionada a fixacdo de parametros objetivos
para a conclusdo acerca da viabilidade empresarial. Ronaldo Vasconcelos (2012,
p. 126), por exemplo, defende ser necessario que se possa identificar um excedente
de valor resultante da continuidade da empresa. Para isso, sugere a estipulacédo de
precos de reserva minimo e maximo para cada sujeito do processo recuperacional,
definindo os limites que todos os presentes estdo dispostos a conceder. Nesse Viés,

Fabio Ulhoa Coelho (2013, p. 186) apresenta como critérios de viabilidade

16 "Em relacdo a proposta do plano de recuperacdo 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 € inviavel” (TIJSP, 2011).

17 Na fundamentacdo das decisdes judiciais, € comum o apelo ao Enunciado n° 46 da | Jornada de
Direito Comercial do Conselho da Justica Federal.
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econdmica da empresa vetores como a importancia social, a mao de obra e
tecnologia empregadas, o volume do ativo e passivo, 0 tempo de existéncia da
empresa e seu porte econdmico.

Em que pese tais posicionamentos, defende-se que o engessamento da
deliberacéo tende a solapar a soberania da assembleia.

Fato é que o referido instrumento de reorganizacdo empresarial foi
insculpido dentro de uma légica de ponderacéo da solidarizacdo forcada do prejuizo
justamente em razdo da necessidade de se preservar também as outras relacoes,
como, por exemplo, o mercado de crédito. N&o seria razoavel vincular a deciséo dos
credores a um critério especifico quando a propria Lei Falimentar lhes concedeu
plenos poderes para que, a partir da visdo negocial, cada um tenha a oportunidade
de se manifestar a respeito da viabilidade do projeto. Por isso, para a aprovacao,
torna-se imprescindivel que o plano seja elaborado com absoluta precisdo e
buscando se apresentar eficiente em termos econémicos.

Sendo assim, sugere-se a inclusdo de parametros objetivos de viabilidade
empresarial ndo na fundamentacdo da decisédo judicial, porém no proprio plano.
Adotando essa medida, torna-se possivel demonstrar a viabilidade empresarial sem
gue os credores percam sua subjetividade na apreciacdo e sem que a atuacéo

judicial extrapole as previsdes estipuladas em lei.

CONCLUSAO

Devido a interiorizacdo da importancia da empresa no desenvolvimento
socioeconémico do pais, a recuperacdo judicial aparece na Lei Falimentar como
principal mecanismo para a preservacdo de sociedades empresarias que
atravessam um momento de dificuldade econbémico-financeira. Embora haja o
inadimplemento das obrigacdes contraidas, a reorganizacdo € vista como medida
possivel diante da funcdo da empresa na sociedade civil quando se constata a
viabilidade do projeto do empresario devedor.

Na intencdo de balancear os efeitos da solidarizacéo forgcada do prejuizo, o
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legislador resolveu atribuir aos proprios credores reunidos em assembleia a deciséo
a respeito da concessao da recuperacdo. Desta forma, ha4 uma concordancia
majoritaria daqueles que sao os mais afetados pelo instrumento. Todavia, para que
as deliberacdes possam acontecer, o devedor que esta requerendo o beneficio
precisa apresentar um plano que explique detalhadamente os meios que utilizara
para tornar sua reestruturagao viavel.

Entretanto, como se pode imaginar, ndo sao poucos 0s que criticam o fato
de que um agente individualizado possa comprometer a aprova¢ao de um plano que
poderia, em tese, reerguer a empresa.

Com essa logica, alguns juizes que invadem a competéncia da classe
credora para alterar a decisdo assemblear valendo-se de uma interpretacdo com
base em principios, como o da funcdo social da empresa. Inclusive, nesse sentido,
h&d quem defenda que a ideia de livre apreciacdo da prova € suficiente para que o
magistrado possa resolver supostas injusticas geradas pela autonomia privada das
partes envolvidas no processo. Ou seja, nao se trata do controle de legalidade, mas
do controle judicial do mérito das deliberacdes concernentes a viabilidade do projeto
desenhado pelo devedor empresario.

Ocorre que tais entendimentos esbarram no fato de que a viabilidade do
plano de reorganizacdo € uma decisdo de carater subjetivo, sendo impossivel que
se defina com certeza se o voto em questdo € de fato descompromissado em
relacédo a coletividade ou se € apenas reflexo da autonomia.

Conclui-se, assim, que o plano de recuperacdo deve ser produzido com
absoluto esmero, sem desatencao as situacdes individuais de cada credor votante.
E imprescindivel que haja demonstracdo inequivoca da sua eficiéncia para que seus
efeitos sejam despendidos com a menor restricdo de direitos possivel. Para isso,
sugere-se a inclusdo de fundamentos e critérios objetivos, ndo na intencdo de
fundamentar a deciséo judicial que subverte a deliberacdo do conclave, mas para
gue o plano de recuperacdo do devedor tenha bases técnicas que promovam a sua

aprovacao na forma autorizada pela Lei Falimentar.
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