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RESUMO: A Nova Lei de Recuperagao de Empresas e Faléncias (Lei n° 11.101/2005) criou um novo instituto - recuperacao judicial e

extrajudicial - para combater a faléncia do empresario, estabelecendo como regra a necessidade de adesao volitiva dos credores ao

projeto apresentado pelo devedor. O presente ensaio buscara analisar o papel do juiz na concessao do beneficio da recuperacao judicial

ordindria, diante da declaracdo de vontade externada pelos credores, mostrando a importancia de o intérprete da lei identificar casuis-

ticamente eventual abuso na manifestacao de direito de voto.
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1 INTRODUCAO

O trabalho em tela apresenta como tema de estudo o siste-
ma legal de concessao do beneficio da recuperacao judicial or-
dinaria, abordando a funcao reservada ao juiz e a declaragao de
voto manifestada pelos credores.

Entre a concordata e a recuperagao houve uma profunda al-
teracdo no mecanismo de prevencao da faléncia do empresario,
tendo o legislador modificado consideravelmente a maneira de
atuagao do devedor, dos credores e do juiz, no que diz respeito
ao enfrentamento desse problema.

0 sistema do Decreto-Lei n° 7.661/1945 adotava um crité-
rio potestativo, permitindo ao comerciante a faculdade de usar o
beneficio independentemente da convergéncia de vontade dos
credores. Com a entrada em vigor da Lei n® 11.101/2005, aboliu-
-se a concordata e criou-se o instituto da recuperacao, exigindo o
legislador que esta medida fosse deferida mediante a obrigatéria
adesao (tacita ou expressa) dos credores ao projeto apresentado
pelo devedor, com excegao do plano especial de recuperagao,
que continua tendo natureza potestativa.

Apesar de o critério da Lei n°® 11.101/2005 ser definido com
clareza, embora a interpretacao inicial da questao, por parte da
doutrina e dos tribunais, tenha sido feita no sentido proposto na
legislagao, a compreensao do problema parece ganhar novos ru-
mos, diante da recente posicao que estao adotando o Tribunal de
Justica de Sao Paulo e o Superior Tribunal de Justica, bem assim

em decorréncia dos enunciados 44, 45, 46 e 57, criados pelo
Conselho da Justica Federal, na 1° Jornada de Direito Comercial,
realizada em final de 2012.

Tentar-se-a, entao, sugerir critério(s) para interpretacdo da
guestao objeto de andlise, visando a busca da seguranca juridica
que deve existir na concessao da recuperacao judicial ordinaria.

2 0 PAPEL DO JUIZ NA CONCESSAO DA RECUPERACAO
JUDICIAL ORDINARIA VERSUS A MANIFESTACAO DE VOTO DOS
CREDORES

Desde a entrada em vigor do Codigo Comercial de 1850,
por meio do qual se instituiu a concordata suspensiva, passando
pelo Decreto n° 917/1890, que introduziu a concordata preven-
tiva, com as posteriores modificacoes legislativas que vieram,
notadamente pelo Decreto-Lei n° 7.661/1945, o instrumento le-
gal que o devedor comerciante® possuia para evitar a faléncia ou
contornar os efeitos da quebra decretada nao era eficiente. Care-
ciam os atores que gravitavam entorno da atividade empresarial
de medida protetiva adequada a salvaguarda de seus interesses.

A concordata (denominada como “favor legal” por muitos),
em ambas as modalidades, apresentava o problema da ausén-
cia de concordancia prévia dos credores, a limitacao de extensao
aos quirografarios e a restricdo a poucos meios de enfrentamen-
to da crise: moratéria, desconto e parcelamento. Fora isso, havia
o rigor formal e processual que dificultava ou obstava o acesso
ao instituto.
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Durante anos e anos seguidos a literatura juridica brasileira
clamava por mudanca no direito concursal patrio, como sintetiza
BEZERRA FILHO® na introducdo de seus comentarios a Lei de Re-
cuperacao de Empresas e Faléncias.

Para satisfacéo de todos nés brasileiros, em 1993, foi inicia-
da a tramitagao do Projeto de Lei n° 4.376, que originou posterior-
mente a Lei n°® 11.101/2005, cujo principal objetivo foi proteger a
atividade empresarial da crise econdmico-financeira, modernizan-
do a faléncia e criando o novel instituto da recuperacao.

O “favor legal” da concordata deu lugar ao “contrato” de re-
cuperacao judicial’, beneficio agora outorgado ao empresario me-
diante negociagao prévia e aquiescéncia obrigatéria dos credores.

A respeito dessa natureza contratual da recuperacao, veja-se
a licdo de CAMPINHOS:

Por isso, em nossa visao, o instituto da recuperacao
judicial deve ser visto com a natureza de um contra-
to judicial, com feicdo novativa, realizavel através de
um plano de recuperacao, obedecidas, por parte do
devedor, determinadas condicées de ordens objeti-
va e subjetiva para a sua implementacao.

N&o é outro o entendimento de MARZAGAQ?, para quem:

a partir da vigéncia desta nova Lei, estaremos res-
gatando um sistema ja adotado no século passado,
e ndo havera mais duvida quanto a natureza con-
tratualista da recuperacao judicial que, a principio,
obriga a participacao efetiva de todos os credores
representados em assembléia geral de credores,
que terao o poder de aprovar ou nao o plano de
recuperac¢ao apresentado pelo devedor.

A insercao do carater contratual na recuperacao judicial or-
dinaria estabelece a necessidade de negociagdo entre as par-
tes, fato que acaba multiplicando a possibilidade de superacao
do estado de crise econdmico-financeira do devedor, principio
orientador do instituto, como definido pelo artigo 47 da Lei n°
11.101/2005, que assim dispoe:

Art. 47. A recuperacgao judicial tem por objetivo
viabilizar a superacdo da situacao de crise eco-
némico-financeira do devedor, a fim de permitir a
manutencao da fonte produtora, do emprego dos
trabalhadores e dos interesses dos credores, pro-
movendo, assim, a preserva¢ao da empresa, sua

funcgéo social e o estimulo a atividade econémica.

A solidariedade e a contratualidade existentes no novel insti-

tuto difere-se da potestatividade e da restricao de extensao previs-
tas na concordata’®, caracteristica que provoca a seguinte indaga-
cao: qual devera ser o papel do juiz na presidéncia do feito da acdo
de recuperacao judicial ordinaria, diante desse carater contratual
do instituto? A resposta nao é simples, advirta-se, desde logo.

Veja-se, inicialmente, o que prevé a legislagao concursal em
vigor, para depois, passar-se pela literatura juridica e jurisprudén-
cia sobre o ponto de reflexao.

Na acao de recuperac¢ao judicial, o legislador concursal exigiu
(artigo 48) que o empresario, somente ele, seja o autor do pedido,
que tome a iniciativa de salvar, da faléncia, a empresa explorada,
mediante a propositura de um plano de reestruturacao perante os
seus credores. O empresario deve apresentar o plano de recupe-
racao judicial ordinario dentro do prazo assinalado pela lei (artigo
53), para que os credores 0 analisem e 0 aprovem (artigo 55).

Havendo alguma objecao (artigo 56) quanto ao plano de re-
cuperacao judicial ordinario apresentado pelo empresario, devera
ser convocada a assembléia geral de credores (artigos 35 e se-
guintes), para as partes envolvidas no processo de recuperacao
judicial - devedor e credores - dialogarem e construirem o projeto
de reestruturagao da empresa.

Visando a potencializar a solidariedade que deve prevalecer
entre as partes, o legislador estabeleceu, no artigo 45, um qué-
rum qualificado para aprovacao do plano de recuperacao judicial
ordinario, exigindo que todas as classes de credores aprovem con-
comitantemente o projeto em debate, determinando, ainda, que,
na classe dos credores trabalhistas, essa deliberacao seja toma-
da por maioria per capita e, nas outras duas classes, a maioria
seja por cabeca e também econdmica.

Embora seja necesséria a existéncia de solidariedade entre
0s atores que gravitam entorno da empresa em crise, por causa
da importancia da protegao dos interesses coletivos que ali co-
-orbitam, ndo se pode olvidar o carater contratual do plano de re-
cuperacao judicial e a autonomia da vontade privada do credor so-
bre seu o direito patrimonial disponivel. Noutras palavras, mesmo
que se tenha criado um instituto baseado na distribuicao racional
e equitativa do prejuizo entre os envolvidos na agao de recupe-
ragao judicial, a liberdade associativa prevista no art. 5°, inciso
XX, da Constituicao da Republica Federativa do Brasil de 1988,
impede seja a parte (qualquer uma delas) obrigada a aceitar a
contratacdo do plano ou a sua rejeicdo. Na pratica, os interesses
individuais das partes - devedor e credores - nao se convergem,
necessariamente, quando se debate um plano de recuperacao.

Sobre este ponto, importantissima a opinido de SATIRO:

O simples fato de os credores submetidos consti-
tuirem uma comunhao néo significa que eles te-
nham, de fato, interesses alinhados. A comunhao é
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criada pela LRF em abstrato. Concretamente, cada
credor deliberara na exata medida de seu interes-
se individual, desde que legitimo. E nesse ponto
que o exercicio de voto de cada credor na AGC se
afasta do caso aparentemente similar dos socios
das S/As nas AGO/Es.

Os credores analisarao o plano de recuperacgao judicial ordina-
rio apresentado pelo empresério, levando em conta o seu legitimo
interesse individual de receber o crédito que lhes é devido e, se for
possivel do ponto de vista econdémico e financeiro, pensando tam-
bém na manutencdo da empresa em funcionamento. Nao € preciso
muito esforco de raciocinio para constatar-se que o credor ndo esta-
ra mais preocupado com a preservagao do empresario e da ativida-
de por este exercida, do que em receber o préprio crédito, ja que ali
o credor esta exercendo a autonomia da vontade privada sobre seu
direito patrimonial disponivel, repita-se. Esses interesses, muitas
vezes antagonicos e distantes entre si no caso concreto, deverao
ser confrontados na construcao e debate sobre o projeto.

Seguindo o principio constitucional da liberdade associativa, a
novel lei de recuperacao de empresas estabeleceu que a delibera-
¢ao dos credores sobre o plano de recuperacgao sera soberana, nao
cabendo ao juiz o papel de examinar o contetido econémico-finan-
ceiro do projeto, conforme previsto no artigo 58, adiante transcrito:

Art. 58. Cumpridas as exigéncias desta Lei, o juiz
concedera a recuperacao judicial do devedor cujo
plano nao tenha sofrido objecao de credor nos ter-
mos do art. 55 desta Lei ou tenha sido aprovado
pela assembléia-geral de credores na forma do art.
45 desta Lei.

A Unica possibilidade legal de interferéncia do juiz sobre a
decisdo dos credores na recuperacao judicial ordinaria é prevista
pelo préprio artigo 58 da Lei n°® 11.101/2005, acerca da qual as-
sim se manifesta NEGRAO™:

Esta terceira via é denominada por Alberto Camina
Moreira cram down brasileiro, por assemelhar-
-se ao instrumento norte-americano previsto no §
1129 Bankrupcy Code. A opcao foi cunhada pela
doutrina do pais do norte para regular o ato de “o
juiz impor aos credores discordantes o plano apre-
sentado pelo devedor e ja aceito por uma maioria”.

Sobre esse permissivo legal do cram down, valioso acrescen-

tar as palavras de PERIN JUNIOR®3:
Esse mecanismo, criado pelo direito norte-ameri-
cano, como salienta Fabio Ulhoa Coelho, tem reve-

lado que tanto devedor como credores procuram
evitar a imposicao judicial da revisdo da obrigacao
(cram down), empenhando-se realmente em en-
contrar uma saida negociada para a crise que afe-
ta os interesses de ambos.

Neste modelo tenta-se criar as condi¢cées de uma
barganha estruturada entre devedores e credores,
com o objetivo de maximizar o valor da empresa
por meio da adogao pela geréncia (administracao)
da empresa, que tem de ser aprovado por maioria
de cada uma das classes de credores.

Como visto acima, a Lei n® 11.101/2005 estabeleceu um cri-
tério contratual de aprovacdo de plano de recuperacéo, guiado
pela pedra angular do artigo 47, mas pautado na liberdade de
manifestacao de voto por parte do credor, fundada na autonomia
da vontade privada. Em funcao disso, percebe-se tocar ao juiz a
verificacao da legalidade do processo e do plano de recuperacao,
sendo-lhe vedado o exame do mérito econdmico e financeiro do
projeto e proibida a andlise quanto a qualidade do voto proferido
pelo credor.

Quando foi iniciada a interpretagao e aplicacao dessa regra, pa-
recia haver, tanto na doutrina como nos tribunais patrios, uma posi-
cao consensual, embora nao unanime, de que o juiz seria apenas o
“guardiao da legalidade” na acao de recuperacao judicial ordinaria.

A titulo exemplificativo desse posicionamento, cite-se o julga-
mento promovido na acao de recuperacao da Bombril Holding S/
A, nos autos do agravo de instrumento n° 460.339.4/7, origina-
rio do Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, em que o Re-
lator Desembargador Lino Machado e o Desembargador Romeu
Rictpero assim se manifestaram:

Voto do Relator:

O plano de recuperacao aprovado pelos credores,
na falta de comprovacgéo de nulidade, deve ser ho-
mologado pelo juiz, ao qual ndo cabe interferir no
seu contetdo (art. 58, caput, da NLF).

Declaragao de voto Des. Romeu Ricupero.

Quis o legislador, com isso, em clara disposi-
cao contraria ao que dispunha o Decreto-lei n.°
7.661/45, diminuir o campo de atuagéo, na recu-
peracgao judicial, tanto do juiz, quanto do promotor
de justica. [...] ainda que nao se queira concordar
com a posi¢cao que defende uma atuagdo minima-
lista do Ministério Publico, [...] ha de se concordar
que a fiscalizacao nao pode ir além, no plano de or-
dem material, ou do exame da violagao dos requi-
sitos legais para a recuperacao [...], ou do exame
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de fraude a lei ou abuso de direito, quer por parte
do devedor, quer dos credores, ou de acordos con-
trarios a lei, @ moral, aos bons costumes, a boa-fé
objetiva, ao interesse publico etc.*®

Essa posicdo é convergente com o entendimento de MU-

NHOZ?¢, para quem:

Nao cabe ao juiz, portanto, nenhuma margem de
discricionariedade a respeito da matéria ou, em
palavras mais precisas, nao ha na lei, quanto a
este aspecto, conceitos abertos (chamados con-
ceitos indeterminados) que confiram ao juiz mar-
gem ampla de interpretagcdo para a emissao dos
respectivos Juizos de legalidade. Assim, uma vez
preenchidos os requisitos da Lei, que nesse aspec-
to ndo adota nenhuma clausula aberta ou conceito
indeterminado, cumpre ao juiz conceder a recupe-
racao se, por outro lado, ndo se configurar em tal
hipdtese, cabe ao juiz decretar a faléncia.

Tudo parecia caminhar para a consolidacao do entendimento
de que a assembléia geral de credores poderia tomar, de forma
soberana, a decisao sobre o plano de recuperacao de judicial or-
dinario, sem caber ao judiciario entrar no exame do contetido do
projeto e/ou sobre a qualidade do voto dos credores.

Todavia, em 28 de fevereiro de 2012, o Tribunal de Justica
do Estado de Sao Paulo, no julgamento do agravo instrumento n°®
0136362-29.2011.8.26.0000, envolvendo a Ceramica Gyotoku
Ltda.'”, houve por bem alterar essa posicdo, para manifestar-se
da seguinte maneira:

Plano aprovado pela assembleia de credores pre-
vendo pagamento do passivo em 18 anos. Paga-
mento antecipado de menores credores, insti-
tuindo confiitos de interesses entre credores da
mesma classe. Previsdo de remissdo ou anistia
dos saldos devedores apés os pagamentos do 18°
ano. Violacdo de principios gerais do direito - prin-
cipios constitucionais da isonomia, da legalidade,
da propriedade, da proporcionalidade e da razoabi-
lidade, e em especial do principio da pars conditio
creditorum e normas de ordem publica. Determina-
¢cdo de apresentacao de outro plano a ser submeti-
do a assembleia de credores em 60 dias, sob pena
de decreto de faléncia. Voto do Relator:

Cumpre ressaltar que incide-se em grave equivoco
quando se afirma, de forma singela e como se fos-
se um valor absoluto, a soberania da Assembleia-

-Geral de Credores, pois, como ensinaram Socrates
e Platao, as leis é que sdo soberanas, ndo os ho-
mens. Aristételes, na Etica a Nicémano, fortaleceu
a concepgao de soberania da lei, harmonizando a
idéia de justica e equidade.*®

Aumentando a expectativa de que esse posicionamento sera
adotado largamente em muitos casos daqui para frente, no final
de 2012, o Conselho da Justica Federal, na 1? Jornada de Direito
Comercial, sob a coordenacao cientifica do Professor Paulo Pe-
nalva Santos, que ficou responsavel pelo Capitulo intitulado Crise
da Empresa: Faléncia e Recuperacao (Enunciados de n. 42 a 57),
aprovou quatro enunciados sobre a questao objeto deste artigo,
que seguem abaixo citados:

44. A homologacao de plano de recuperacao judi-
cial aprovado pelos credores esta sujeita ao con-
trole judicial de legalidade.

45. O magistrado pode desconsiderar o voto de
credores ou a manifestacdo de vontade do deve-
dor, em razao de abuso de direito.

46. Nado compete ao juiz deixar de conceder a re-
cuperagao judicial ou de homologar a extrajudicial
com fundamento na analise econémico-financeira
do plano de recuperacao aprovado pelos credores.
57. O plano de recuperagao judicial deve prever
tratamento igualitario para os membros da mesma
classe de credores que possuam interesses ho-
mogéneos, sejam estes delineados em func¢do da
natureza do crédito, da importancia do crédito ou
de outro critério de similitude justificado pelo pro-
ponente do plano e homologado pelo magistrado.

Segundo se percebe das recentes licdes doutrinarias e pre-
cedentes trazidos a baila, a soberania da assembléia de credores
esta longe de ser um dogma absoluto, devendo o magistrado es-
tar atendo a abusos manifestados no exercicio de direito de voto
pelos credores.

Mas, entdo, como interpretar essa questao? Existe diretriz
que possa nortear o trabalho do juiz, neste aspecto? Por exemplo,
a fixacdo de um prazo de caréncia muito longo, o refinanciamento
da divida a perder de vista, a inclusao de encargos baixos ou ine-
xistentes, o recebimento do crédito estar condicionado ao desem-
penho da empresa pds-plano de recuperagao, sdo motivos que
provocariam a anulabilidade da decisao dos credores aprovadora
do plano? Como e quando deve o judiciario interferir na decisao
autonoma e livre do credor de querer, ou nao, aceitar a oferta de
contratar um plano de recuperacao ordinario apresentado pelo

160 | Revista Eletronica de Direito do Centro Universitario Newton Paiva 1/2013 - n®20 - ISSN 1678 8729



empresario? Isso nao representaria ofensa do direito a liberdade
de associacao, violacao a autonomia da vontade privada? Infeliz-
mente, ndo ha como solucionar esses problemas abstratamente,
devendo as respostas serem apresentadas somente diante do
exame cuidadoso dos casos concretos, a partir da confrontagao
do fato com o disposto na lei concursal e demais normas legais e
constitucionais.
Sobre o papel do juiz na solucao desse problema hermenéuti-
co, veja-se a opinido de LOBO*®:
No caso da acao de recuperagao judicial da em-
presa, a assembléia geral de credores, primeiro,
depois, o Ministério Publico e, por derradeiro, o juiz
da causa deverao sopesar a realizagao dos fins -
salvar a empresa, manter os empregos e garantir
os créditos -, através do principio da razoabilida-
de ou proporcionalidade, quando, entao, talvez,
venham a concluir que o caso concreto exige o
‘sacrificio’ de determinado fim se indispensavel ao
saneamento da empresa ou o ‘sacrificio’ parcial do
interesse da empresa em beneficio de empregados
e credores etc., pois, como ressaltam os franceses,
0s procedimentos coletivos sao ‘procedimentos de
sacrificio’ que limitam os poderes do devedor e res-
tringem os direitos dos credores.
Deverdo, ao mesmo tempo, empenhar-se na
‘vonderacao de principios’ - o da conservagao e
da fungao social da empresa, o da dignidade da
pessoa humana e da valorizacao do trabalho e
da seguranca juridica e da efetividade do Direito
-, através do ‘teorema de colisdo’ de Alexy, para o
qual diante de um choque de principios, as circuns-
tancias faticas determinarao qual deve prevalecer,
pois ‘possuem uma dimensao de peso’, verificavel
€aso a caso.
Por isso, aos que sustentam ser a funcdo do ma-
gistrado na acéo de recuperacao judicial de empre-
sa simplesmente formal, o que o transformaria em
mero homologador das deliberagées da assembléia
geral de credores, respondo que 0 juiz, N0 processo
de reorganizacéo da empresa, exerce, em toda a sua
plenitude, poderes de carater jurisdicional ou ‘pode-
res-fim’, ‘poderes-meio’ ou ‘instrumentais’ e ‘poderes
administrativos’[...].”
Destarte, se o plano de recuperagao ofende o orde-
namento juridico deve ser combatido pelo Poder Judi-
ciario, ndo podendo subsistir a aprovacao do mesmo.
Sendo a matéria relacionada a normas de conte-

tdo econdémico € necessaria que haja uma mu-
danga de mentalidade no exercicio da atividade
jurisdicional, menos formalista e abstrata. Como
ndo ha uma posicao jurisprudencial, tampouco le-
gal, definida a esse respeito, o ideal é dar ampla
margem de discricionariedade ao magistrado haja
vista que a economia e o mercado continuam em
funcionamento e clamam por respostas.

Segundo demonstra o citado Autor, a interpretacao do tema-
-problema apresentado neste ensaio - papel do juiz na concessao
do beneficio da recuperacao, diante da manifestagéo de voto dos
credores - deve ser material e nao formal, impondo-se ao magis-
trado exercer o controle de legalidade sobre o processo de recu-
peracao judicial, acerca do projeto de reestruturagao e da declara-
¢ao de vontade dos credores.

4 CONCLUSAO

Em sintese conclusiva, é possivel afirmar que o critério para
diferenciar as hipéteses em que o juiz pode (ou ndo) analisar o
contelido do plano de recuperacdo aprovado (tacitamente ou em
assembléia) pelos credores e a manifestacao de voto destes nao
esta claramente descrito em lei, na medida em que a redacao do
texto normativo (art. 58 da Lei 11.101/2005) indica que a decisao
dos credores sobre o projeto do devedor é soberana.

Essa falta de parametro para conduzir a atuacao do juiz cria
uma elevada dose de discricionariedade para o magistrado e re-
tira a seguranca juridica (previsibilidade de decisoes) que deve
existir em situagdes como essa.

Consequentemente, resta ao intérprete identificar casuistica-
mente se esta comprovado na hipétese em andlise a presenca de
eventual abuso na manifestacao de direito de voto dos credores,
perquirindo se foi extrapolado o mero exercicio da autonomia da
vontade privada sobre o destino de direitos patrimoniais dispo-
niveis, com o objetivo deliberado de desprestigiar a preservacao
da atividade economicamente viavel exercida pelo empresario. At
last, but not least, convém acrescentar que esta atividade inter-
pretativa jamais podera presumir a ocorréncia de abuso por parte
do credor, impondo-se a prova da violacdao dos principios acima
delineados.
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