Doutrina &A tualidades

—————

NOTAS CRITICAS AO REGIME JURIDICO
DA RECUPERACAO EXTRAJUDICIAL

Roprico TELLECHEA
Luis FeLpe SPINELLI

Joio PeDrRO Scarziirl

1. Introdugdo. 2. Apresentagdo do regime juridico. 3. A recuperagdo judi-
cial e a recuperagdo extrajudicial: 3.1 Vantagens; 3.2 Desvantagens. 4. Os
acordos privadoes firmados entre o devedor e seus credores e a recuperagdo

extrajudicial. 5. Proposigées. 6. Consideragdes finais.

1. Introducdo

No ordenamento juridico brasileiro, as
empresas (ou, mais tecnicamente, empresa-
rios e sociedades empresérias — o que abarca
a Empresa Individual de Responsabilidade
Limitada/EIRELI) que passam por dificulda-
des economico-financeiras tém basicamente
trés opcdes para evitar a bancarrota: (i) a
recuperacdo judicial. prevista entre os arts.
47 e 72 da Lei 11.101/2005 (LFRE); (if) os
acordos privados, firmados pelo devedor com
seus credores fora do alcance da LFRE, como
aventado pelo seu art. 167. flexiveis em sua
esséncia, porém sem a chancela do Poder
Judicidrio: e (7if) uma alternativa hibrida de
reestruturacdo que combina caracteristicas
das hipoteses anteriores. denominada de
recuperacdo extrajudicial.

E é esta ultima hipotese, uma das novi-
dades da LFRE.! que sera objeto de exame

1. Na evolugdo do direito brasileiro em matéria
falimentar, o ordenamento juridico ja vislumbrou solu-
¢Oes semelhantes. Por exemplo, no periodo do Império,
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critico no presente ensaio, tendo em vista os
entraves que impedem a sua ampla utiliza-
¢do. Buscamos. neste trabalho, evidenciar
as vantagens da recuperacdo extrajudicial
e bem como suas desvantagens, sugerindo.
finalmente, algumas proposicdes para apri-
morar sua maior aplicacdo prética — o que,
com todo o respeito, ndo parece constituir
um dos objetivos do atual Projeto de Novo
Codigo Comercial que tramita no Congresso
Nacional.

compreendido entre a Proclamagdo da Independéncia
do Brasil e o Codigo Comercial de 1850, ndo ha noticia
de imstituto ou pratica comercial que se assemelhe a
um acordo de natureza pré-concursal. Todavia, nesse
periodo, era reconhecida e admitida a possibilidade do
comerciante em situacdo de dificuldade econémico-
-financeira iniciar negociagdes com seus credores com
o objetivo de evitar que a discussdo fosse encarminhada
4 seara judicial. Nesse momento historico, havia certo
grau de liberdade para o devedor entabular negociagdes
com seus credores. V., nesse sentido, interessante trans-
crigdo de José da Silva Lisboa, o Visconde de Cairu,
em sua classica obra Principios de Direito Mercantil e
Leis de Marinha: “Acontecendo o caso em que o com-
merciante se v& nas circunstincias de fazer Ponto, 1sto
he, parar nos seus pagamentos, tendo alids fundos para
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2. Apresentacdo do regime juridico

Arquitetado pelo legislador para contor-
nar crises de menor envergadura econdmica.
oregime da recuperacdo extrajudicial consis-

satisfazer a todos os seus credores, posto 0s ndo possa
immediatamente embolsar, por empates de effeitos,
falta de liquidacéo da casa, impontualidade, ou iguaes
embaragos dos respectivos devedores; o commerciante
de probidade deve sem perda de tempo pér o seu crédito
a abrigo de toda a suspeita de fraude, participando a
seus credores do estado em que se acha, convocandoos
a sua casa para lhes patentear seus fundos, e livros,
tendoos em devida forma, com todas as mais clarezas,
e dividas activas e passivas da casa, e supplicarlhes em
consequéncia o favor de alguma espera, respiro, prazo
ou espaco de tempo para dentro delle fazerlhes o paga-
mento com faculdade de continuar no seu commercio
ordinario” (José da Silva Lisboa, Principios de Direito
Mercantil e Leis de Marinha, Rio de Janeiro, Servigo
de Documentagdo do MINI, 1963, p. 582). A partir do
advento do Codigo Comercial de 1850, que teve forte
influéncia do Codigo Comercial Francés de 1807, a
matéria passou a receber tratamento sistematico no
direito brasileiro, no Livro III, intitulado “Das Que-
bras”. Néo obstante, o Codigo omitiu-se em regular
qualquer forma de acordo extrajudicial preventivo ou
de negociagdo entre o devedor e seus credores. Com o
advento do Decreto 3.308/1864, concebido e promul-
gado em um contexto nacional de crise economica, fo1
introduzido. pela primeira vez no Brasil, uma espécie de
instrumento extrajudicial de recuperagdo do devedor, a
chamada “concordata amigavel” que podia ser estendida
a margem do Poder Judiciario. desde que por meio da
anuéncia de credores representando 2/3 do valor total de
créditos do devedor. A despeito do carater movador do
instituto, sua regulamentagao fo1 genérica e sua inclusio
se deu tio somente em razdo da crise econdmica do pais.
O Decreto 917/1890 deu novo tratamento a matéria, ao
prever em seu Titulo X —“Dos meios de prevemir e obstar
a declarado de fallencia” — mstitutos que preveniam e/
ou obstavarn & declarago da faléncia do devedor. Eram
eles: (i) a moratéria — Secgdo I — arts. 107-199; (i) o
acordo extrajudicial e a concordata preventiva — Secgdo
II —arts. 120-130; e (ii7) a cessdo de bens e lquidagdo
judicial — Seccgdo III — arts. 131-138. Com relagdo ao
acordo extrajudicial —que guardava algumas semelhan-
¢as com a recuperacdo extrajudicial — cumpre registrar
o disposto nos arts. 120 e 121 do Decreto 917/1890,
que ilustram a logica que fundamentava tais alternati-
vas legais: “Art. 120. O devedor, com firma inscripta
no registro do commercio, que antes de protesto por
falta de pagamento de obrigagdo commercial liquida
e certa, tiver ferto extrajudicialmente algum accordo
ou concordata com os credores representando pelo
menos 3/4 da totalidade do passivo, devera requerer
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te, basicamente, em um acordo entabulado
fora do Poder Judiciario entre o devedor e
seus credores — parte deles ou sua totalidade
—, que sera. posteriormente. homologado
judicialmente. Seu objetivo é propiciar a
superacdo de um estado de dificuldades
economico-financeiras.

sem demora a homologagdo pelo juiz commercial com
jurisdigdo na séde de seu principal estabelecimento e,
obtida ella, nfo podera ser declarado fallido. Paragrapho
unico. O requerimento para a homologagdo devera ser
apresentado antes dos protestos™; “Art. 121. O accordo
ou concordata extrajudicial sera assignado pelos credo-
res e apresentado ao juiz, reconhecidas as firmas, por
peticdo acompanhada da relagdo nominal dos credores,
indicados o domicilio de cada um delles. a natureza dos
titulos e o importe de cada credito™. Sob a vigéncia do
Decreto 917/1890, outras formas de acordos extrajudi-
ciais entre o devedor e seus credores eram validos (2 sua
eficacia prescindia de homologagdo judicial), desde que
fossem firmados por todos os credores. Narra a doutrina
que o sistema concebido pelo Decreto sofreu mimeras
criticas, em virtude do constantes abusos dos credores
e fraudes perpetradas pelo conluio entre devedores
e credores. A partir do advento da Le1 2.024/1908,
de autoria de José Xavier Carvalho de Mendonga, as
alternativas de recuperagdo a disposigdo das empresas
em crise passaram a receber do legislador tratamento
burocratico e judicializado, além do elevado custo e das
dificuldades de acesso postas as empresas de pequeno
porte. A partir desse diploma legislativo, a celebragdo de
acordos extrajudiciais pelo devedor com seus credores
objetivando soerguimento do primeiro passou a ser
considerado indicativo do seu estado de insolvéncia
e causa para a decretagdo da faléncia. E o rigor do
Decreto-le1 7.661/1945, que também dispunha ser ato
falimentar a negociagdo entre credores e devedor (art. 22,
III). pode ser debitado ao clamor publico pelas fraudes
que ensejaram os mstitutos do acordo extrajudicial, na
legislagdo de 1908. Para bom apanhado historico sobre
o periodo, v.: Ligia Paula Pires Pinto Sica, Recupera-
¢do Extrajudicial de Empresas: Desenvolvimento do
Direito de Recuperagdo de Empresas Brasileiro, Tese
(Doutorado em Direito), Faculdade de Direito da USP,
S&o Paulo, 2009, pp. 4551; Adriana Valéria Pugliesi Gar-
dino, 4 Evolugdo do Tratamento Juridico da Empresa
em Crise no Direito Brasileivo, Dissertacdo (Mestrado
em Direito), Faculdade de Direito da USP. S3o Paulo,
2006, pp. 1333; Glauco Alves Martins, 4 Recuperagdo
Extrajudicial na Lei n. 11.101/2005 e a Experiéncia do
Direito Comparado em Acordos Preventives Extraju-
diciais, Dissertacdo (Mestrado em Direito), Faculdade
de Direto da USP, S0 Paulo, 2009, pp. 1930; Roberto
Ozelame Ochoa e Amadeu de Almeida Weinmann,
Recuperagdo Empresarial, Porto Alegre, Livraria do
Advogado, 2006, p. 129.
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Na modalidade facultativa.” seus efeitos
se estendem tdo somente aqueles que ade-
rirem ao plano, preservando-se os direitos
daqueles que ndo participaram do processo
de negociacdo realizado com o devedor. Na
modalidade impositiva,’ a Lei permite que o
plano proposto seja imposto & minoria dissi-
dente, respeitados os parametros definidos
pelo legislador.

Uma das vantagens do regime € a sua
flexibilidade. uma vez que. em regra. so ade-
rem ao plano os credores que desejam dele
participar, em nada se alterando a sifuacéo dos
demais. O Poder Judiciario tera participaco
quando da homologacéo do plano de recupe-
racdo, o que se fara. basicamente, () para dar
maior solenidade ao ato. (b) para permitir a
alienacdo de unidades produtivas ou (c) para
forcar a participagdo de determinado credor
que ao plano nio tenha aderido. Sua principal
limitacdo esta no fato de ndo contemplar os
crédifos tributarios e trabalhistas. nem aqueles
previstos nos arts. 49, § 3% ¢ 86, II. da LFRE.,
sendo que os dois primeiros sdo aqueles que,
no dia a dia da exploragdo de uma atividade
econdmica, mais assolam as empresas em
dificuldades.

De uma maneira geral, o regime ju-
ridico da recuperacgdo extrajudicial é visto

2. E a modalidade prevista no art. 162, na qual
existe a adesdo da totalidade dos credores atingidos
pelo plano, independentemente de quem seja e a qual
classe de credores pertenca. Essa é a dita recuperacdo
extrajudicial facultativa, justamente porque a adesdo
dos credores & livre, voluntaria, portanto.

3. Em sentido oposto & modalidade facultativa
prevista no art. 162, a impositiva, prevista no art. 163,
possibilita ao devedor impor suas condi¢des aos credores
minoritarios dissidentes do plano por ele proposto, caso
este tenha sido assinado por credores que representem
mais de 3/5 (60%) de todos os créditos de cada espé-
cie ou grupo de credores da mesma espécie por ele
abrangida. Observadas tais condicionantes, é possivel
impor, “goela abaixo”, a homologacdo do plano aos
credores dissidentes. E o chamado cram down, expres-
sd0 ja consagrada nos Estados Unidos, que significa a
imposi¢do do plano contra a vontade de uma minoria
resistente de credores, cuja participacdo seja considerada
pelo devedor relevante para o sucesso da recuperacgdo
extrajudicial.
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como uma das grandes conquistas da LFRE.
principalmente por ter outorgado seguranca
juridica e um maior grau de solenidade as
negociagdes privadas entabuladas entre o
devedor e seus credores. sendo a presenca
do Estado desejavel em determinadas cir-
cunstancias — por exemplo, para assegurar a
estabilidade ao acordo firmado ou, se for o
caso, impor as condicdes acordadas a certos
credores dissidentes.

No entanto, o insignificante niimero de
recuperacdes extrajudiciais homologadas
desde o inicio da vigéncia da LFRE —ao que
se tem noticia, menos de uma centena em
todo o territorio nacional — parece denunciar
que as bases do regime néo estdo adequadas
as necessidades do mercado de empresas
em crise.*

4. Segundo pesquisa realizada pelo Serasa desde
a promulgacdo da LFRE, no ano de 2006 foram en-
caminhados para homologagdo pelo Poder Judicidrio
dois pedidos de recuperagdo extrajudicial. Em 2007
esse nimero aumentou para nove e, em 2008, para 14.
Em contrapartida. o namero de recuperagdes judiciais
nesse periodo fo1 o seguinte: em 2006 foram 252; em
2007 foram 269; e em 2008 foram 312. Além disso,
segundo mformagdes prestadas por Glauco Alves Mar-
tins. no ano de 2008 tramitavam no Brasil 14 pedidos
de homologagdo judicial de planos de recuperagdo
extrajudicial, dentre os quais os principats envolviam as
seguintes empresas: (1) Prolan Solugdes Integradas S/A,
Processo 583.00.3006.1351082, homologado na Vara
de Faléncias e Recuperagdes Judiciais da Comarca de
S&o Paulo; (i) AGR Industria e Comércio de Sistemas
Eletrénicos Ltda., Processo 583.00.2006.1585370,
homologado na 2% Vara de Faléncias e Recuperagdes
Judiciais da Comarca de Sdo Paulo; (iif) Frigocharque
Paulista Ltda., Processo 2776/2006, homologado
na 1% Vara Distrital de Cajamar, da Comarca de
Jundiai/SP; (iv) Drogaria Proenca Ltda.. Processo
061/1.06.00009412, homologado na 1% Vara Unica da
Comarca de Quarai/RS; (v) Moura Shwark Construgdes
S/A, Processo 583.00.2008.1439055, homologado
na 1® Vara de Faléncias e Recuperagdes Judiciais da
Comarca de S0 Paulo; (vi) TMT Motoco Brasil Ltda..
Processo 1082/2006, que, ao que consta, parmanece em
tramitacdo na Vara Civel de Campo Largo/PR (acesso
via internet em 14.10.2011); (vii) Marco Sette MMS
Plasticos Ltda.. Processo 2007.001.0991223, que,
ao que consta, fol baixado na 1* Vara Empresarial da
Comarca do Rio de Janeiro, sem que conseguissemos
visualizar a Gltima movimentacdo (acesso via internet
em 14.10.2011); (viii) Globorr Industria e Comércio,
Importagdo e Exportagdo Ltda . Processo 3011/2003,
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Partindo dessa constatacdo. imperioso
¢ verificar as vantagens e as desvantagens
do instituto da recuperacdo extrajudicial. as
quais. pelo que se pode desde ja depreender.
acabam por anular as primeiras.

Mas cumpre ressaltar que, quando se
elencam os aspectos positivos ou negati-
vos de determinado instituto ou regime. €
imprescindivel que se tenha um referencial
comparativo, um paradigma com o qual se
podera cotejar as caracteristicas referentes
a cada um deles, para, ao final. apontar suas
vantagens ou desvantagens. Ao se efetuar
uma analise da recuperacdo extrajudicial
com esse proposito, € natural que seu ponto
de referéncia seja a recuperacao judicial. No
entanto. essa premissa € incompleta: uma
investigacdo comparativa abrangente e critica
requer a inclusdo dos acordos privados (pre-
vistos no art. 167 da LFRE) no referencial a
ser examinado.

Iniciemos, entdo, nossa analise pela
recuperacdo judicial para. depois., passar-
mos a comparacdo em relacdo aos acordos
privados.

3. A recuperacio judicial
e a recuperacio extrajudicial

Passemos. entdo, a analisar as vantagens
e desvantagens da recuperacdo extrajudicial
em comparacdo com a recuperacgdo judicial.

que tramitou na 2¢ Vara Civel da Comarca de S3o José
do Rio Preto, tendo o pedido sido rejeitado por impos-
sibilidade juridica (tentativa frustrada de conversdo de
concordata em recuperagdo extrajudicial). Para acesso
a todos os dados dos referidos processos, v. Glauco
Alves Martins, .4 Recuperagdo Extrajudicial na Lei n.
11.101/2005...., pp. 227-249. De mais a mais, segundo
pesquisa de campo realizada por Ligia Paula Pires Pinto
Sica nos cartorios das 1% e 28 Varas Especializadas de
Faléncia e Recuperagdo Judicial de Sdo Paulo, nos meses
de outubro e novembro de 2008, foram identificados
trés pedidos de recuperagdo extrajudicial em tramite.
Um deles na 1 Vara (envolvendo a empresa Moura
Schwark Construgdes S/A) e dois na 22 Vara (um deles
envolvendo a empresa Prolan Solugdes Integradas S/Ae
o outro relativo a um litisconsoreio ativo das sociedades
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3.1 Vantagens

E possivel apontar a0 menos seis vanta-
gens do regime da recuperacdo extrajudicial
quando comparado ao da judicial. Apesar
disso, € importante destacar que o objetivo
do estudo. ao elencar essas vantagens. nao
€ o de qualificar o regime como “melhor™
ou “pior”, mas sim ressaltar a possibilidade
de um deles ser mais adequado ao equacio-
namento de determinadas situacdes de crise
econdmico-financeira, as quais deverdo ser
examinadas caso a caso.

Em relacdo as vantagens propriamente
ditas, sdo elas (i) maior flexibilidade; (if)
maior celeridade: (i/i) menor custo; (i) me-
nor intervencao: (v) baixo risco: (vi) maior
seguranca pela novacdo. Vejamo-las, uma a
uma. justamente porque podem justificar a
adocdo ou ndo desse regime em detrimento
ao da recuperacdo judicial.

Uma das principais vantagens do novo
regime € a sua flexibilidade. evidenciada
a partir da desnecessidade de englobar, no
processo de negociacdo, todos os credores
(lembre-se de que. na recuperacdo judicial.
também ndo & necessario incluir todos os
credores). Aderirdo ao plano somente os cre-
dores que realmente desejam dele participar.
restando salvaguardados os direitos dos ndo
participantes. Ainda. existe a possibilidade de
dividir os credores em determinados grupos
(nos termos do art. 163. § 1°). o que pode
facilitar a negociacdo.

ISD Cursos e Servigos Editorais Ltda.. ISDCJ Ciéncias
Juridicas Ltda. e IDCJ Ciéncias Juridicas Ltda . conheci-
das no mercado como “Complexo Juridico Damasio de
Jesus™) (cf. Ligia Paula Pires Pinto Sica, Recuperagdo
Extrajudicial de Empresas..., pp. 168-175).

5. Ligia Paula P. P. Sica elenca como uma das
vantagens da recuperagdo extrajudicial no quesito da
flexibilidade a possibilidade de jungdo dos credores
de acordo com a espécie dos créditos previstos no art.
83, II, IV, V, VI e VIII da Lei ou de grupo de credores
de mesma natureza e sujeitos a semelhantes condigdes
de pagamento; na recuperacdo judicial, a divisdo é ri-
gida, ndo permitindo a subdivisdo de classes. Cf. Sica,
Recuperagdo Extrajudicial de Empresas..., p. 141.
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Assim, pode o devedor concentrar es-
forcos na negociacdo com aqueles credores
que estejam dispostos a renunciar a uma
parcela de seus direitos e participar do plano
de superacao do estado de crise —seja porque
isso aumenta a chance de recebimento de seus
créditos. seja pelo fato de a manutencéo do
parceiro comercial lhes ser conveniente —
ficando de lado aqueles que se mostrarem
irredutiveis.

Destaque-se que o art. 163 dispde que a imposi¢do do
plano a todos os credores por ele abrangidos depende da
assinatura de credores que representem mais de 3/5 (trés
quintos) de todos os “créditos de cada espécie™. Assim.
cabe questionar, nesse particular, qual foi a intengdo
do legislador ao utilizar tal expressdo: seria correto
inferir que a referéncia aponta para as classes descritas
no art. 83 da LFRE (inserido no capitulo que regula a
classificagdo dos créditos no procedimento falimentar do
devedor)? Ou o legislador optou por agregar ao regime
da recuperacdo extrajudicial conceito novo e distinto
da nogdo de classe (qual seja. “espécie™)? A resposta
parece ser positiva quanto ao primeiro questionamento
e negativa quanto ao segundo (cf. Fabio Ulhoa Coelho,
Comentdrios d Lei de Faléncias e de Recuperagdo de
Empresas, T¢ ed. rev., Sdo Paulo, Saraiva, 2010, p. 452;
Francisco Satiro de Souza Junior, Capitulo VI, “Da re-
cuperagdo extrajudicial”, in Francisco Satiro de Souza
Junior e Antonio Sergio A de Moraes Pitombo (coords.),
Comentdrios a Lei de Recuperagdo de Empresas e Fa-
léncias, 2% ed.. Sdo Paulo, Ed. RT, 2007, pp. 523-543,
p- 534; Ricardo Negrio, Manual de Direito Comercial
e de Empresa, vol. 3, 5% ed.. So Paulo, Sararva, 2010,
pp- 238-239; em sentido contrario. Sica, Recuperagdo
Extrajudicial de Empresas..., pp. 99-103), como de fato
explica o § 12 do art. 163, que assim dispde: “O plano
podera abranger a totalidade de uma ou mais espécies de
créditos previstos no art. 83, meisos IL IV, V, VIe VIII do
caput desta Lei, ou grupo de credores de mesma natureza
e sujeito a semelhantes condigdes de pagamento (...)".
Perceba-ze a exclusdo das classes I e II1, referentes
respectivamente, aos créditos trabalhistas e tributarios.
Assim, concordamos com o argumento que equipara
como sindnimas as expressdes espécies e classes (e
que denota a péssima técnica legislativa). Nessa logica.
parece-nos correta a arguigdo de que a conceituagdo de
classe adquire objetivos distintos nos procedimentos
regulados pela LFRE (i.e., faléncia, recuperagdo judicial
e extrajudicial); particularmente no caso da recuperagio
extrajudicial. objeto do nosso estudo, o conceito serve
para dividir os credores e permitir a imposigdo do plano
aqueles dissidentes, na modalidade impositiva (Souza
Junior, Capitulo VI, “Da recuperagéo extrajudicial...”,
p. 534; e Martins, 4 Recuperagdo Extrajudicial na Lei
n. 11.101/2005..., p. 123). Superada essa questdo, é
importante referir que a expressdo “grupo de credores
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E claro que o esforco recuperatério
50 fara sentido se os credores dispostos a
negociar detiverem uma posicao crediticia
relevante dentro do quadro geral das dividas
da empresa. Do contrario. economicamente o
plano ndo se sustentara, e a perspectiva de re-
cuperacdo ndo serad minimamente eficiente.

Outro aspecto relevante com relagio
a flexibilidade do regime diz respeito aos
requisitos legais de legitimidade para manejar
o pedido. Nos termos do art. 161, § 3. da

de mesma natureza e sujeito a semelhantes condigdes de
pagamento”, pode ensejar uma série de controvérsias.
Considerando que a Le1, no § 12do art. 163, ja se referiu
anteriormente a “créditos de cada espécie”, utilizou a
conjungdo “ou” e a expressdo “grupo de credores de uma
mesma natureza”, supde-se que se tratam de categorias
diferentes. E, de fato, a interpretagdo mais adequada
parece ser a que conclui que podem os credores de uma
mesma espécie (classe) ser separados em grupos, em de-
corréncia de caracteristicas comuns existente entre eles.
Vale lembrar, todavia, que, num primeiro momento, os
contornos exatos e a propria nogdo da expressdo “grupo
de credores™ gerou uma série de dividas. Mas a doutrina,
de forma majoritaria (e acertada. em nossa opinido). tem
nterpretado tal expressdo como sendo uma subdivisdo
emumamesma classe, desde que ela (classe) seja forma-
da por créditos de mesma natureza (como, por exemplo,
os créditos quirografarios de titularidade de instituigdes
financeiras) e que tenham semelhantes condigdes de
pagamento (que sejam de curto prazo, v.g.) — 0 que,
obviamente, pode gerar alguma inseguranga, pois esses
critérios sdo um tanto quanto subjetivos. Assim, como
bem salienta Francisco Satiro, o devedor que desejar
criar grupos de credores devera respeitar trés pardmetros:
(1) ser da mesma espécie; (i) ter a mesma natureza; (iii)
estar sujerto as mesmas condi¢des de pagamento (Souza
Juntor, Capitulo VI, “Da recuperagdo extrajudicial..”,
p- 535; no mesmo sentido, v. Paulo Penalva Santos,
“Aspectos polémicos da recuperagdo extrajudicial”,
Revista do Advegado (Associagdo dos Advogados de
S&o Paulo — AASP). n. 105, ano 33X, set. 2009, pp.
159-167, p. 161; Paulo Penalva Santos, Capitulo VI. “Da
recuperagdo extrajudicial”, in Osmar Brina-Corréa Lima
e Sérgio Mourdo Corréa Lima (coords.), Comentdrios a
Nova Lei de Faléncia e Recuperagdo de Empresas, Rio
de Janeiro, Forense, 2009, pp. 1.099-1.119, p. 1.112).
Na pratica, parece-nos que o mais importante em caso
de divisdo dos credores de uma mesma classe em sub-
classes (grupos) € estabelecer. dentro do plano, critérios
claros e precisos que motivaram essa subdivisdo. Mas
ndo se pode olvidar que a divisdo dos credores em grupos
(mesmo que adquira contornos precisos) sempre podera
ser impugnada pelos interessados com base no art. 164,
§32 1 daLFRE.

04/04/2013 09:21:32



52 REVISTA DE DIREITO MERCANTIL 161/162

LFRE. o lapso temporal para a repropositura
de pedido homologacdo de plano de recupe-
racdo extrajudicial é de dois anos. a contar da
obtencdo da recuperacio judicial ou da homo-
logacdo de plano de recuperac@o extrajudicial
anteriormente apresentado (prazo este que. de
qualquer forma. € extremamente criticavel.
pois estamos falando de um acordo privado.
ainda mais se levarmos em consideragdo
que a recuperacao — judicial ou extrajudicial
—anterior pode ndo abarcar os credores abran-
gidos pela nova recuperacio extrajudicial).®
Jé a previsdo do art. 48 da LFRE., relativa ao
regime juridico da recuperacao judicial. prevé
lapso temporal de cinco anos. no caso do
regime ordindrio (inciso IT) de recuperacdo. e
de oito anos, no caso do regime especial para
micro e pequenas empresas (inciso I1I).
Mais um ponto que merece destaque
nesse quesito diz respeito ao quorum neces-
sario para a aprovacao do pedido de homolo-
gacdo do plano de recuperacdo extrajudicial
na modalidade impositiva. Segundo o art.
163 da LFRE. o plano apresentado torna-se
homologavel e oponivel a todos os credores
que componham a espécie ou o grupo orga-
nizado pelo devedor. desde que conte com a
assinatura de credores que representem 3/5 de
todos os créditos de cada espécie abrangidos
pelo plano. No caso da recuperacgao judicial.

6. Cf Souza Junior, Capitulo VI, “Darecuperagio
extrajudicial. .., p. 527; Martins, 4 Recuperagdo Extra-
Judicial na Lei n. 11.101/2005..., p. 89; Luiz Fernando
Valente Paiva, “Da recuperagfo extrajudicial”, in Luiz
Fernando Valente Paiva (coord. ), Direito Falimentar e a
Nova Lei de Faléncias e Recuperagdo de Empresas, S0
Paulo, Quartier Latin, 2005, pp. 559-594 e pp. 578-579;
Paulo Penalva Santos, Capitulo VI, “Da recuperagdo
extrajudicial. ., p. 1.101; e Sica, Recuperagdo Extra-
Jjudicial de Empresas..., p. 151. Por outro lado, Ricardo
Negrio assim leciona: “Para evitar que seu uso se torne
continuo e regular mstrumento de administragdo, com
constante imposicdo de sacrificios a credores, impde-se
outro limite: a impossibilidade de pedido contemporaneo
a outro de recuperacdo judicial ou, ainda, sucessivo a
outro de recuperacdo em Juizo, obtido ou homologado
ha menos de dois anos (art. 161, § 3°)” (Negrdo, Manual
de Direito Comercial e de Empresa..., p. 238).

7. Cf. também nesse sentido. Sica, Recuperagdo
Extrajudicial de Empresas.... p. 136.
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0 quoérum previsto € o do art. 45. muito
mais complexo e segmentado por classes de
credores: as classes referidas nos incisos IT e
III do art. 41 devem aprovar a proposta por
credores que representem mais da metade do
valor total dos créditos presentes a assembleia
e. cumulativamente. pela maioria simples dos
presentes (voto por crédito + voto por cabeca):
ao passo que, na hipotese da classe prevista
no inciso I do art. 41, a proposta devera ser
aprovada pela maioria simples dos credores
presentes. independentemente do valor do
seu crédito (voto por cabeca) (fazendo-se a
ressalva de concessao da recuperacao judicial
pela funcdo social da empresa. nos termos do
art. 58. § 19).f

As partes tém, ainda, ampla liberdade na
negociacdo do plano de recuperacao (contet-
do do plano). devido ao seu carater contratual.
Prevalece a autonomia privada das partes para
acordar o que acreditam ser a melhor forma
de viabilizar a recuperacio da empresa.

Em segundo Iugar. ¢ possivel afirmar
que ha maior celeridade no processamento
do regime da recuperacdo extrajudicial. pois,
apesar de o plano seguir o rito de homologa-
¢do judicial, o procedimento, cujo carater é
meramente chancelatorio, tem tramite sim-
plificado. Portanto. ndo havendo. como de
fato ndo existe. a necessidade de verificacdo
e habilitacdo de créditos, de realizacio de
assembleia de credores e de constituicdo de
comité de credores, situagdes que se verificam
apenas na recuperacao judicial. a tendéncia é
de que a acdo transcorra em espaco de tempo
menor.

Por conseguinte, sendo reduzidos os
atos processuais e nao havendo a necessidade

8. A hipotese ora aventada, frisamos, trata-se da
recuperagdo extrajudicial na modalidade impositiva (art.
163) — po1s, na modalidade facultativa, & desnecessaria
qualquer “deliberacdo”. Trata-se de vantagem do regi-
me da recuperagdo extrajudicial quando comparado a
judicial, cujos requisitos para concessdo do cram down
sdo bastante criticados pela doutrina, estando previstos
nos arts. 45, 55 e 58 da LFRE. Sobre o tema, v. Sica,
Recuperagdo Extrajudicial de Empresas..., pp. 136 ss.
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de nomear administrador judicial, como de
fato ndo hé. o cusfo da recuperacdo extraju-
dicial tende a ser reduzido. Quanto menores
as formalidades, menores os custos. E isso se
aplica, inclusive, a preservacdo da imagem
do devedor, que ndo precisara incluir em
seu nome empresarial a expressio “em Re-
cuperacdo Extrajudicial”, tal qual ocorre na
recuperacdo judicial relativamente em todos
os atos. contratos e documentos firmados pelo
devedor, como dispée o art. 69 da LFRE.”

Ainda, existe a desnecessidade de
constar o nome da empresa recuperanda no
banco de dados nacional a cargo do Depar-
tamento Nacional do Registro do Comércio
(DNRC). pretensamente disponivel na rede
mundial de computadores, que conteria a
relacdo de todos os falidos ou empresas em
recuperacdo judicial (art. 196). De qualquer
forma, € preciso observar que, até o presente
momento, ndo consta que 0 DNRC tenha
disponibilizado tal relacdo. o que anula essa
pequena vantagem referida.

Ha, ainda, na recuperacao extrajudicial,
uma menor intervencio externa na empresa
em crise. Isso porque inexiste a possibilidade
de perda da administracdo da sociedade pela
nomeacdo de gestor judicial (arts. 64 e 63).
assim como ndo ha a intervencao de adminis-
trador judicial e nem o acompanhamento do
cumprimento do plano pelo Poder Judiciario
(e todo o seu aparato) durante certo periodo
(art. 61). Sendo assim. o regime tem um cara-
ter bem menos interventivo do que a recupe-
racdo judicial. Isso, € claro, ndo significa que,
quando da elaboracdo do plano. ndo possam
os credores e o devedor negociar a forma de
fiscalizacdo ou, inclusive, de participacdo dos
credores na gestdo da empresa devedora.

Além disso, ha a questdo do menor
risco, aqui considerada a possibilidade de
a empresa vir a bancarrota em razao da ndo
homologacdo da recuperacao extrajudicial ou

9. De se referir. no entanto, que as publicagdes
ordenadas pela Lei conterdo a epigrafe “recuperacdo
extrajudicial de” (art. 191, paragrafo tnico).
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do ndo cumprimento de condicdes previstas
no plano. Com efeito. a recuperacio extraju-
dicial ndo apresenta o risco de convolacdo em
faléncia. isto €. caso ndo seja homologado. ou
seja. descumprida alguma de suas condigdes,
0 processo ndo sera convertido em procedi-
mento falimentar, como ocorre na recupera-
¢do judicial (art. 73. IIT e IV. da LFRE).

Menciona-se, por fim. a diferenca dos
efeitos quanto a homologacdo do plano de
recuperacdo extrajudicial. mormente no que
serefere a faléncia superveniente do devedor.
Na recuperacdo extrajudicial, a LFRE deter-
mina, como regra geral. que os credores sig-
natarios ndo retornardo ao seu stars quo ante.
podendo cobrar seus créditos nas condicoes
originariamente pactuadas apenas 1no caso
de rejeicao do plano apresentado (art. 165. §
29), podendo. ainda. ser contratado de modo
diverso no plano (a novacdo pode se manter,
ainda que o plano nio seja homologado). Por
outro lado, no regime da recuperacao judicial,
a reversdo da novacdo ocorre na hipotese de
faléncia do devedor dentro de dois anos apos
a concessdo da recuperacdo judicial. como
dispde o art. 61, § 22.1°

3.2 Desvantagens

Apresentadas as vantagens do regime
da recuperacdo extrajudicial. cumpre exa-
minarmos os seus pontos fracos quando
comparados com o regime da recuperacdo
judicial, que acabam por anula-las. como
parece comprovar o insignificante nimero
de recuperacdes extrajudiciais homologadas
desde o inicio da vigéncia da LFRE.

10. Cf. Sica, Recuperagdo Extrajudicial de Em-
presas..., p. 145. Na visdo de Francisco Satiro, o plano
de recuperagfo extrajudicial, “Uma vez homologado,
constitul novagdo das obrigagdes dos signatarios. Em
caso de superveniente faléncia do devedor, diversamente
do que ocorre na recuperagdo judicial (art. 61, § 29), seus
créditos habilitados serdo aqueles decorrentes do acordo
consistente no plano de recuperagéo extrajudicial homo-
logado. O plano homologado judicialmente estara sujeito
as regras de nulidade relatrva ou absoluta, aplicavers a
qualquer ato juridico (art. 468 do CPC)” (cf. Souza Junior,
Capitulo VI, “Da recuperagdo extrajudicial...”, p. 527).
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Entre os diversos fatores que podem ser
apontados como desvantagens do regime.
estdo: (i) o alcance restrito; (if) a auséncia
de suspensdo automatica de todas as acoes
e execucdes em Curso e a consequente pos-
sibilidade de os credores ndo envolvidos no
plano requererem a faléncia do devedor: (7ii)
a impossibilidade de alienar ativos do devedor
sem o risco de sucessdo do adquirente nas
suas dividas, especialmente as de origem
trabalhista e fiscal: (#) o risco de revogacao
de atos em caso de quebra do devedor e de-
claracdo da sua ineficécia; () a ndo admissdo
dos créditos decorrentes de obrigacGes con-
traidas pelo devedor durante a recuperacio
extrajudicial na classe extraconcursal. em
caso de faléncia: (vi) o risco de incorrer nos
crimes da LFRE: (vif) o risco de intromissdo
judicial.

Ainda numa analise comparativa entre
os dois regimes recuperatorios estabelecidos
pela LFRE. podemos dizer que a recupera-
¢do extrajudicial perde forca (e eficécia) na
medida em que ela ndo pode contemplar.
nas negociacdes entabuladas. os créditos de
natureza tributaria (impostos, taxas e contri-
buicdes), trabalhista (salarios. férias e outras
verbas). acidentdria laboral (indenizacGes).
além daqueles previstos nos arts. 49, § 32, ¢
86, I1, justamente algumas das maiores fontes
de preocupacdo do empresério em estado de
crise. E o que dispde o art. 161, § 1°.

Todavia, lembre-se de que desse mal
também padece, ainda que parcialmente, a
recuperacdo judicial: os créditos tributérios
também nao sdo abarcados pela recuperacio
judicial (o art. 57 da LFRE e o art. 191-A
do Cédigo Tributario Nacional. além disso.
o regime impde que o devedor apresente
certiddes negativas de débitos tributérios.
exigéncia que. na verdade. vem sendo flexi-
bilizada pelo Poder Judiciario''). bem como

11. Nesse sentido ha diversos precedentes dos
Tribunaiz Estaduais: TISP: AT 507.9904/800, Rel.
Des. Romeu Ricupero, Camara Especial de Faléncias
e Recuperagdes Judicias, j. 1.8.2007; AT472.5404/700,
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ndo se sujeitam a tal espécie recuperacional
os credores previstos nos arts. 49, § 32, e 86.
II (art. 49. § 49). Por outro lado. os créditos
de natureza trabalhista (com a limitacdo.
ressalte-se, imposta pelo art. 54), diferente-
mente da recuperacdo extrajudicial, podem
ser abarcados pela recuperacao judicial.

Outra relevante desvantagem do regime
em analise em relacdo a recuperacéo judicial
€ a inexisténcia do stay period. isto é, a sus-
pensdo automatica das acdes e execucdes de
todos os credores em face do devedor pelo
periodo de 180 dias (prevista no art. 6°, § 49).
Na recuperacdo exfrajudicial, diferentemen-
te, somente os direitos. agdes ou execucoes
dos credores que aderiram ao plano restam
suspensos, assim como tais credores ficam
impossibilitados de postular a faléncia do
devedor. podendo fazé-lo aqueles ndo sujeitos
ao plano (como se deduz por meio da inter-

Rel. Des. Pereira Calgas, Camara Especial de Faléncias
e Recuperagdes Judiciats. j. 25.4.2007; AT 5169824200,
Rel. Des. Pereira Calgas, Camara Especial de Faléncias,
3-30.1.2008. TIRJ: AT001975996.2010.8.19.0000, Rel.
Des. Tereza de Andrade Castro Neves, 208 Camara Civel,
j- 11.8.2010. TIMG: AT 1.0079.07.3713061/001, Rel.
Des. Heloisa Combat, 78 Camara Civel, j. 29.9.2009;
AT 1.0079.06.2888734/001, Rel Des. Dorival Gui-
mardes Pereira, 5% Camara Civel, j. 29.5.2008; AI
1.0079.07.3488714/007, Rel. Des. Maria Elza 52 Cama-
ra Civel 8.10.2009. Note-se, ainda, que a interpretagéo
estrita do art. 57 pode. inclusive, ser nociva aos interes-
ses do fisco, pois, ao obstar a recuperagdo da empresa,
fonte pagadora de tributos, fica-se sujeito as regras do
concurso de credores, pelas quais devera aguardar a
satisfagdo dos credores trabalhistas e daqueles com
garantia real para receber seu crédito (cf Eduardo Secchi
Munhoz, Segdo IV, “Do procedimento de recuperagdo
judicial”, in Francisco Satiro de Souza Junior e Antonio
Sérgio A. de Moraes Pitombo (coords.), Comentdrios a
Lei de Recuperagdo de Empresas e Faléncia, 2 ed., rev.
atual. e ampl., Sdo Paulo, Ed. RT. 2007, pp. 270-319. p.
286).E. por fim, como salienta Luiz Indcio Vigil Neto. a
Fazenda Publica ndo € alcangada pelos efeitos juridicos
do regime recuperatorio (nem do ordinario, nem do
especial para microempresas e empresas de pequeno
porte). ndo se podendo aceitar a tese da forga impeditiva
da reorganizago da empresa em virtude da nfo apre-
sentagdo das certiddes negativas de débitos tributarios,
pois a execucdo do plano de reorganizagdo ndo afeta os
direitos da Fazenda Phblica (cf. Luiz Inacio Vigil Neto,
Teoria Falimentar e Regimes Recuperatorios, Porto
Alegre. Livraria do Advogado, 2008, p. 175).
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pretacdo do art. 161, § 42, a contrario sensu)
— 0 que pode, sim. inviabilizar a recuperacao
da empresa (isso sem considerar uma série
de outras duvidas interpretativas que podem
surgir diante da letra do referido dispositivo
legal). Mas. apesar das criticas quanto ao
sistema adotado pela LFRE. é compreensivel
que assim esteja estabelecido, pois o stay pe-
riod é concedido na recuperacdo judicial em
face das caracteristicas proprias desse regime.
uma vez que € preciso dar certa tranquilidade
ao devedor para negociar com seus credores,
0 que ocorre. presumivelmente. dentro do
proprio juizo competente. Diferentemente.
no regime da recuperacdo extrajudicial. o
plano ja vem negociado. razdo pela qual o
stay period costuma ser desnecessario. exceto
na hipotese de imposicdo do plano a mino-
ria dissidente (modalidade na qual. entao.
poderia o stayv period ser previsto, inclusive,
para aclarar eventuais divergéncias de infer-
pretacdo do art. 161. § 4% da LFRE. como,
por exemplo. se aqueles a quem se pretende
impor o plano podem, por exemplo, postular
a faléncia do devedor antes que seja homolo-
gada a recuperacdo exfrajudicial).

Além disso. ndo se pode olvidar que a
recuperacdo extrajudicial ndo permite o que
se chama. na pratica. de “limpeza de ativos”.
isto €. no caso de transferéncia de patrimoénio
a terceiro. ha sempre o risco de sucessio do
adquirente nas dividas do devedor alienante
dos bens do seu ativo. diferentemente do que
pode ocorrer na recuperagdo judicial (art.
60, paragrafo unico) e na faléncia (art. 141.
II). Ocorre, portanto, a sucessdo de débitos
quando da alienacdo patrimonial. ainda que
feita judicialmente. Em termos juridicos, essa
talvez seja a maior desvantagem do regime
da recuperacdo extrajudicial. a que gera
mais inseguranca aos credores e restringe
as alternativas de reestruturacdo da empresa
em crise.”?

12. Com base numa interpretacdo literal daLei, é
razoavel concluir que se o plano de recuperagdo extra-
judicial envolver alienagdo, ainda que por via judicial,
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Nesse particular, deve-se destacar a apli-
cabilidade do art. 185 do CTN (alienagdo e
fraude em matéria fiscal), mesmo em hipotese

de estabelecimento, de filiais ou de unidades produtivas
1soladas do devedor, o adquirente podera ser conside-
rado sucessor do devedor nas suas dividas tributarias,
trabalhistas e civis. Isso porque, em ndo havendo para
a recuperacdo extrajudicial dispositivos expressos e
semelhantes ao paragrafo Gnico do art. 60 e ao meiso IT
doart. 141 da LFRE (referentes a recuperagdo judicial e
afaléncia, respectivamente), que estabelegam a auséncia
de sucessdo do adquirente, inclusive nas obrigacoes de
natureza tributéria e trabalhista do devedor, aplicam-se
as regras do CTN, da CLT e do CC (respectivamente,
CTN—art. 133; CLT—arts. 10 e 448; 2 CC —art. 1.146).
Ou seja, mexistindo regra especifica, aplica-se a regra
geral, que determina a possibilidade de sucessdo do
adquirente nas obrigagdes do devedor, diferentemente
do que ocorre na recuperacdo judicial e na faléncia. Sem
sombra de duvidas, esse € um dos maiores problemas do
regime juridico da recuperagdo extrajudicial, que certa-
mente retarda e dificulta a venda de bens que compdem
oativo do devedor, posto que a inseguranga juridica que
acompanha a possibilidade de sucessdo em dividas afas-
ta eventuais compradores. Em nossa opinido, interpretar
o dispositivo de forma distinta seria ir de encontro a letra
da le1. Nesse sentido, Jorge Lobo, “Responsabilidade
por obrigacdes e dividas da sociedade empresaria na
recuperagdo extrajudicial, na recuperacdo judicial e na
faléncia”, in Revista de Direito Mercantil, ndustrial,
Econémico e Financeiro 144/138145. S3o Paulo, ano
XLV, out.dez. /2006, pp. 142, 145; Marcos Andrey de
Sousa, “Da recuperagdo extrajudicial”, in Newton de
Lucca e Adalberto Simdo Filho (coords.), Comentdrios a
Nova Lei de Recuperagdo de Empresas e Faléncias, S&o
Paulo, Quartier Latin, 2005, pp. 577-607. p. 606; e Hugo
Barreto Sodré Leal, Responsabilidade Tributdria na
Aquisigdo de Estabelecimento Empresarial, Sdo Paulo,
Quartier Latin, 2007, p. 229. Nio obstante, € importante
consignar posi¢do diversa de Francisco Satiro. para
quem, em ocorrendo a venda judicial de estabelecimento
ouunidade produtiva—ou seja, de acordo com o disposto
nos arts. 166 e 142 — tal transferéncia ocorre livre de
onus e sucessdo (como previsto no art. 141, II) porque
o art. 141 regra as consequéncias das modalidades
tipicas de alienagfo previstas no art. 142 (salientando,
mclusive, o equivoco do legislador na redagdo do capur
doart. 141, que deveria fazer referéncia expressa ao art.
142 ou & Se¢do X como um todo). Excecdo seria feitaas
dividas tributérias, em decorréncia do art. 133, § 12, do
CTN, que faz meng&o apenas a faléncia e a recuperagdo
judicial como regimes em que a alienag&o dos bens pode
ser feita sem sucessdo (Souza Junior, Capitulo VI, “Da
recuperacdo extrajudicial...”, pp. 541-542). Posi¢do
semelhante é defendida por Martins, .4 Recuperagdo
Extrajudicial na Lein. 11.101/2005...,p. 173. Quanto a
sucessdo de débitos tributérios, o Senador Ramez Tebet,
relator do Projeto de Le1 71/2003, entendeu que deveria
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de alienacdo de bens para cumprimento de
plano de recuperacdo extrajudicial. cujareda-
¢do determina que se presumira fraudulenta
a alienacdo ou a oneracdo de bens ou rendas
se 0 alienante tiver débito tributario regular-
mente inscrito como divida ativa.'?

Ainda. em caso de quebra do devedor
recuperando. os atos praticados no contexto
da recuperacdo exfrajudicial podem ser re-
vogados ou declarados ineficazes' (arts. 129

ser excluida da recuperagdo extrajudicial a hipotese de
inexisténcia de sucessdo tributaria quando da alienagdo
de bens do devedor, pois a recuperagdo extrajudicial.
por ser mais simplificada, poderia dar ensejo a uma
série de fraudes; e, por 1sso mesmo. ndo consta do CTN,
quando da sua alteragdo, tal previsdo (como ocorre com
a faléncia e a recuperagdo judicial) e, da mesma forma,
sustenta o emérito Senador, nfo ¢ exigida na recupera-
¢do extrajudicial a apresentagdo de certiddes negativas
tributarias para a sua homologac#o (cf. Parecer 534, de
2004, da Comissdo de Assuntos Econdmicos sobre o
PLC 71, de 2003, que regula a recuperacdo judicial, a
extrajudicial e a faléncia de devedores pessoas fisicas
e juridicas que exercam a atividade econdmica regida
pelas leis comerciats e da outras providéncias, de relato-
ria do Senador Ramez Tebet). Ja Luiz Indcio Vigil Neto
tem uma posi¢do ainda mais benéfica para o devedor e
eventuais interessados na aquisi¢io dos ativos postos a
venda: para o referido autor, ndo ha sucesséo tanto com
relacdo as dividas trabalhistas quanto as tributarias, pois
oart. 166 da LFRE deveria terremetido ao art. 141 (que
fala da alienacdo livre de dividas trabalhistas e tributarias
na faléncia). ndo ao art. 142 Assim_ tratar-se-ia de falta
de atengdo inescusavel do legislador (Vigil Neto, Teoria
Falimentar e Regimes Recuperatorios..., p. 299).

13. Nesse sentido, v.: Souza Junior, Capitulo VI,
“Da recuperagéo extrajudicial...”, p. 542.

14. Em recente artigo, o Desembargador do
TIRS, Jorge Luiz Lopes Canto, sugers uma série de
cautelas a serem adotadas por terceiros na aquisi¢do
de bens pertencentes ao patrimonio empresarial de
sociedade que se encontre em recuperagdo judicial ou
extrajudicial, mormente no que se refere aos riscos de
ajuizamento de agdes revocatorias pelo admimnistrador
judicial da massa falida. O referido autor. na conclusdo
do seu ensaio, assim leciona: “(._) & necessario estar
atento &s cautelas a serem adotadas. a fim de realizar
negocio juridico que importe na aquisicdo de bens ou
direitos pertencentes ao ativo imobilizado de deter-
minada empresa, de sorte a ndo se sujeitar a eventual
declaracdo de meficacia falencial. O ponto principal a
ser considerado para definir a existéncia de boa-fé ou
a presenca de ma-fé por parte do adquirente de bem ou
de direito daquele tipo de ativo € a ciéncia do estado de
insolvabilidade desta. Veja-se aqui se se esta diante de
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e 130. mesmo porque somente existe regra
especifica quanto a recuperacao judicial, nos
termos do art. 131%). No entanto, tendo sido

um dever de conhecimento daquele estado economico
do que propriamente a certeza de saber desta situagdo.
Portanto, mister se faz o levantamento prévio quanto
aos bens e direitos que se pretende adquirir, mediante
certiddes e verificagdes em orgdos publicos da existén-
cia de 6nus ou restrigdes quanto aquele patrimonio, o
que ndo 1senta de eventual declaracio de ineficécia, mas
diminui muito a possibilidade de esta ser reconhecida.
Ademais, com a adogdo das medidas preconizadas
anteriormente se permite uma avaliagdo mais precisa
das vantagens e desvantagens em efetivar esta especie
de transacdo, ou seja. ha minimo de previsibilidade, o
que em se tratando de negocios empresariais € funda-
mental” (Jorge Luiz Lopes do Canto, “Aquisigdo de
bens pertencentes ao patrimonio empresarial. riscos
do negocio juridico & luz do atual direito atinente a
mnsolvéncia corporativa”, in André Fernandes Estevez
e Marcio Felix Jobim (orgs.). Estudos de Direito Em-
presarial — Homenagem aos 50 Anos de Docéncia do
Professor Peter Walter Ashton, Sdo Paulo. Saraiva,
2012, pp. 643-671, p. 670).

15. Ligia Paula Pires Pinto Sica entende, com
base numa interpretagdo ampliativa e principiologica
da Let, que seria mais acertado estender a aplicagdo do
disposto no art. 131 ao plano de recuperagdo extrajudi-
cial homologado judicialmente, na medida em que 1sto
aumentaria o grau de seguranga do regime e incentivaria
os credores a aderir aos seus termos e condigdes. Segun-
do a autora, duas s30 as possibilidades interpretativas
para a aplicacdo do art. 131 da LFRE a recuperagdo
extrajudicial: “A primeira delas: a interpretagéo literal
do art. 131 da LRE. Este tipo de interpretagdo deixaria
a seguranga que o artigo traz ao terceiro de boa-fé res-
trita as relag@es negociais que se descem por meio do
procedimento da ‘recuperagfo judicial’, como mstituto
endo da ‘recuperagdo judicial’ como toda a recuperagio
de empresas em crise que seja levada a juizo (inclusive
para homologagdo). Ja a segunda leva a crer que: um
plano de recuperacéo judicial stricto sensu; ouum plano
de recuperagdo extrajudicial levado 8 homologagéo tem
omesmo grau de confiabilidade. O fundamento para essa
mnterpretagdo € que ambos passam pelo crivo judicial,
sdo planos transformados em titulos executivos judiciais
e, portanto, tal atribuigdo deveria torna-los blindados
pelo art. 131 da Le1 11.101/20057 (Sica, Recuperagdo
Extrajudicial de Empresas.... p. 107, pp. 163-164).
Caminhando no mesmo sentido, mas em posi¢do
nédita sobre o tema que merece referéncia, mas com a
qual discordamos, Glauco Alves Martins identifica um
problema de antinomia juridica entre as regras dos arts.
138 e 164, § 52, da LFRE e propde com base no critério
da prevaléncia da Lex Favorabilis sobre a Lex Odiosa
uma interpretagdo favoravel a imunizagdo do plano
de recuperagdo extrajudicial contra eventuais agdes
revocatorias e declaragdes de ineficcia, sem negar,
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novados com a homologacdo do plano de
recuperacdo exfrajudicial. ndo retornam ao
status quo ante — como ja visto.

todavia, a polémica existente sobre o tema (Martins,
A Recuperagdo Extrajudicial na Lei n. 11.101/2003....
pp. 178-180). Ja Jean Carlos Fernandes sustenta uma
interpretagdo razoavel da Le1, afirmando que, em sendo
a recuperagdo extrajudicial devidamente homologada,
torna-se ela, portanto, em judicial e, entdo, a ela se
aplica o disposto no art. 131 (Jean Carlos Fernandes.
“Reflexdes sobre a nova le1 falimentar: os efertos da
homologagdo do plano de recuperagdo extrajudicial”,
m Revista de Direito Mercantil, Industrial, Financeiro
e Econdmico 141/169-184. Sdo Paulo. janjul., pp.
180-183). E com relagdo a hipotese de trespasse de
estabelecimento empresarial, Fabio Ulhoa Coelho de-
fende a impossibilidade de se declarar a meficacia do
ato, seja ele realizado em sede de recuperagdo judicial
ou extrajudicial: “Se do plano de recuperagdo judicial
da empresa aprovado pela Assembleia de Credores e
deferido pelo juiz, constava, por exemplo, a alienacgdo
do estabelecimento empresarial do devedor e esta fo1
feita sem a anuéncia expressa ou tacita de todos os cre-
dorez, em sobrevindo a faléncia, nfo havera ineficacia.
O trespasse produzirda amplos efeitos contra a massa
falida porque realizado como tentativa de reorganizar
a empresa em estado critico (e, portanto, no interesse
indireto da comunhdo dos credores). Igual decorréncia
se verificara na hipotese de o ato abrigar-se em plano
de recuperacdo extrajudicial” (Coelho, Comentdrios a
Lei de Faléncias e de Recuperagdo de Empresas.... p.
406). E de se valorizar os esforgos interpretativos dos
autorss, visivelmente favoraveis ao desenvolvimento
do nstituto da recuperacdo extrajudicial. No entanto,
parece-nos estender demais a interpretagdo de disposi-
tivos legais que ndo permitem tamanha elasticidade. Em
outras palavras, quer-se retirar da letra da Le1 aquilo que
ela ndo diz, ainda que a interpretagdo almejada esteja
eI CONsonincia com os principios que a embasaram.
No entanto, concordamos com o argumento de que
este € um grande empecilho para a efetividade e para a
seguranga juridica do regime recuperatorio em sua via
extrajudicial. Em muitos casos, tal limitagdo chegard a
inviabilizar a elaboragdo de planos mais ousados. Isso
sem contar com a restrigio expressa que acaba sendo
imposta pelo art. 164, § 3°, II: na referida restrigdo existe
previsdo no sentido de que o plano de recuperagdo
extrajudicial ndo podera contemplar qualquer negocio
juridico que venha a configurar a pratica de algum dos
atos elencados no art. 94, I1I, da LFRE, defimdos pela
Lei como caracterizadores da faléncia do devedor;
disposigdo que, em tese, até parece razoavel, sob o
argumento de que atos de cunho falimentar devem ser
expurgados de qualquer plano de recuperagdo desenhado
pelo empresario ou sociedade empreséria em crise. No
entanto, esse raciocinio ndo resiste a umn exame mais
atento e pormenorizado. Depreende-se do elenco de
hipoteses arroladas no inciso Il do art. 94 da LFRE que
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Isso sem falar no fato de que os créditos
decorrentes de obrigacdes contraidas pelo
devedor durante a recuperagao extrajudicial.
inclusive aqueles relativos a despesas com
fornecedores de bens ou servicos e contratos
de mutuo. ndo sdo considerados extracon-
cursais em caso de faléncia (como ocorre na
recuperacao judicial, ex vi art. 67 da Lei), o
que representa uma falta de incentivos para
que terceiros venham a negociar com tal
devedor.

Ademais, a homologacdo de um plano
de recuperacdo exfrajudicial traz a possibi-
lidade de que os envolvidos incorram nos
crimes previstos na LFRE. Nesse sentido.
vale lembrar que a sentenca que homologa a
recuperacdo exfrajudicial de que trata o art.
163 € condicdo objetiva de punibilidade das
infracdes penais descritas na LFRE. como
dispde o art. 180.

muitas delas sdo situagdes/atos comumente praticados
em um contexto de recuperagdo de uma empresa, a ponto
da restrigdo legal se tornar um verdadeiro impedimento
a0 processo de reerguimento do devedor. Nesse sentido
concordamos com a opinido de Glauco Alves Martins:
“E relativamente comum no processo de renegociacio
coletiva do passivo de um devedor empresario, que os
credores exijam novas garantias reais do devedor ou
que o devedor seja obrigado a desfazer-se de parte de
seus bens ou até mesmo de alguns de seus estabeleci-
mentos como parte da estratégia de superacdo da crise.
(...) Todos esses meios de recuperagio encontrariam
obices em situacdes descritas nas alineas do inciso IIT
do art. 94. especialmente na primeira parte da aliena ‘a’
(*procede & liquidagdo precipitada de ativos™), aliena ‘¢’
(“transfere estabelecimento a terceiro, credor ou ndo,
sem o consentimento de todos os credores e sim ficar
com bens suficientes para solver seu passivo’) e aliena
‘e’ (*da oureforca garantia a credor por divida contraida
anteriormente sem ficar com bens livres e desembara-
¢ados para saldar seu passivo’). Como consequéncia, o
plano de recuperagdo acaba restrito a solugdes de crise
pouco criativas e muito restritas™ (Martins, 4 Recupe-
ragdo Extrajudicial na Lein. 11.101/2005..., pp. 94-95).
Assim, resta aqui uma restrigéo relevante ao contetido
do plano de recuperagdo extrajudicial — devendo-se
lembrar que os credores poderdo, no prazo de 30 (trin-
ta) dias previsto no art. 164, § 2° da Le1, impugnar
o plano de recuperagdo extrajudicial em processo de
homologagéo, alegando, entre outras questdes. a pratica
de qualquer dos atos previstos no inciso III do art. 94
oudo art. 130.
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Pelo exposto. e considerando as des-
vantagens referidas, cuja relevancia para a
baixa aderéncia pratica do instituto é evidente.
cumpre destacar que a observacéo da realida-
de demonstra, em certa medida. que a maior
concorrente da recuperacdo extrajudicial
pode ndo ser a recuperacdo judicial. mas.
sim, as modalidades alternativas de acordos
privados celebrados entre o devedor e seus
credores (art. 167).

Como veremos no proximo item, tal
constatacdo ganha em importancia quando
consideramos que os efeitos gerados por um
acordo privado sdo basicamente os mesmos
darecuperacdo extrajudicial. Isso sem contar
todos os requisitos, subjetivos e objetivos,
que devem ser atendidos para que se possa
postular a recuperacdo extrajudicial. bem
como os incomodos que qualquer processo
judicial traz. tal como a possibilidade de uma
indesejavel intromissdo do magistrado. por
eventual desconhecimento da matéria. em
aspectos em que ndo lhe caberia intervir.

Nessa toada, a despeito de a recuperacao
extrajudicial representar uma importante
alternativa legal para o empresério e a socie-
dade empresaria reestruturarem seu negocio.
em nosso entendimento o insucesso pratico
do instituto decorre. em menor ou maior
escala. de alguma das desvantagens acima
mencionadas.

4. Os acordos privados firmados
entre o devedor e seus credores
e a recuperacio extrajudicial

Ainda que. em nossa opinido. ndo se
trate de uma modalidade de recuperacao ex-
trajudicial, é inegavel que no regime juridico
da LFRE os acordos privados eventualmente
firmados individual ou coletivamente entre
o devedor e seus credores, na forma do art.
167, representam wma alternativa viavel para
a recuperacdo do empresario. da empresa
individual de responsabilidade limitada ou da
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sociedade empreséria em crise —hipotese. por
sinal. muito utilizada em outros paises.'

Na legislacdo patria. os acordos priva-
dos receberam tratamento legislativo ingrato
e desproporcional a sua relevancia econo-
mica. O regime do Decreto-lei 7.661/1945
(antiga Lei de Quebras). seguindo orientacdo
instituida pela Lei 2.024/1908, sancionava
como ato falimentar, capaz de justificar
pedido de faléncia do devedor. a simples
convocacdo, por ele, de seus credores com
a finalidade de propor dilacdo. remissdo de
créditos ou cessdo de bens (leia-se: moratoria
amigavel, perddo e dacdo em pagamento)
com o objetivo de superar a situacdo de crise
empresarial.

Dito de outra forma. a propria Lei de
Quebras possuia um dispositivo que sabotava
qualquer tentativa do devedor de reunir seus
credores a fim de propor-lhes uma solugéo de
mercado que pudesse evitar a inadimpléncia
ou fazé-la cessar (art. 22, III, do Decreto-lei
7.771/1945), sendo que somente a concordan-
cia unanime poderia elidir a faléncia.'™* O

16. No direito norte-americano. p. ex., os acordos
privados entabulados entre o devedor e seus credores,
sem a interferéncia do Poder Judicidrio, baseados for-
temente no principio da autonomia privada. tém grande
aderéncia pratica entre os empreendedores em estado
de crise (ou pré-crise) e s3o denominados workout
agreements, referidos na doutrina como out-gf-court
restructuring ou informal reovganization. Para pesquisa
sobre o tema. v. Conrad B. Duberstein, “Out-of-Court
workouts”, in dmerican Bankruptcy Institute Law Re-
view 347/347-354, 1993; e Alan Schwartz, “Bankruptey
workouts and debt contracts™, Jowmal of Law and
Economics 36/595-632, Chicago, apr. 1993.

17. José Xavier Carvalho de Mendonga, o grande
comercialista brasileiro do final do século XIX e da
primeira metade do século XX, fo1 quem categorizou
no ordenamento juridico brasileiro, por meio da Let
2.024/1908, de sua autoria, como ato de faléncia, a
convocagdo dos credores para proposta de dilagdo de
prazo, remissdo ou cessdo de bens. Ele firmava posigio
contraria aos acordos entre credores e devedor (zalvo se
aprovados pela unanimidade); e sustentou seu posicio-
namento desta forma: “Esszes acordos e cessdes. se iteis
algumas vézes, sd0 em outras, um perigo & moralidade
e ao comércio. O =0 fato da convocacdo de credores
revela a impossibilidade de continuar o devedor a honrar
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referido dispositivo do Decreto-lei 7.661/1945
foi duramente criticado pelos comercialis-

05 seus compromissos e ndo se pode deixa-lo fora da
disciplina da faléncia, salvo se ha da parte dos credores
em unamimidade a vontade deliberada de aceitar o
acordo proposto™ (José Xavier Carvalho de Mendonga,
Tratado de Direito Comercial Brasileivo, vol. VII, 72
ed. posta em dia por Roberto Carvalho de Mendonga,
Rio de Janeiro, Freitas Bastos, 1964, pp. 248-249). V.,
também: Carvalho de Mendonga, Tratado de Direito
Comercial Brasileiro, vol. VIII, 7¢ ed., posta em dia por
Roberto Carvalho de Mendonga, Rio de Janeiro, Freitas
Bastos, 1962, pp. 487 ss. Em determinada passagem na
qual examina a desnecessidade do instituto da moratoria
para a recuperagdo do devedor, o comercialista refere:
“Na prética, temos disso dolorosa experiéncia, foram
desastrosissimas as consequéncias das moratorias.
Rarissima a que foi seguida de bom e feliz éxito. Ao
invés de conjurar a faléncia, simplesmente a retardou. e
ndo passou de uma 1lusdo para o devedor de boa-fé e um
malogro para os credores, que, podendo ter encontrado
um ativo suficiente para integral pagamento, posterior-
mente foram recebe-lo depauperado, gasto. arruinado.
sendo fraudado™ (Carvalho de Mendonga, Tratado de
Direito Comercial Brasileiro, vol. VIIL... p. 491). E.
a0 comentar o art. 2¢ III, do Decreto-le1 7.661/1945,
Trajano de Miranda Valverde assim se manifestou: “O
n. III compreende a confissdo extrajudicial do estado
de faléncia feita pelo devedor aos seus credores, fato
que se positiva na proposta de dilagdo. remissdo de
créditos ou cessdo de bens. A convocacdo, verbal ou
por escrito, dos credores para conhecerem a proposta
nio é elemento essencial na caracterizacdo do estado de
faléncia do devedor. Este, quase sempre, procurando agir
com cautela. ndo denuncia abertamente o seu intento,
nada escreve, mas vai de porta em porta, angariando
as assinaturas dos credores. Nao raras vezes sucede
ser esse processo de acomodacdo com os credores um
meio 6timo de liquidagdo, o qual pressupde. é claro, a
boa-fé do devedor. Como, entretanto, para que vingue o
acordo extrajudicial, € necessério o apoio unamime dos
credores, o dissidente pode levar a proposta do devedor
ao conhecimento do juiz competente, e, uma vez prova-
do o fato. cumpre ao juiz decretar a faléncia™ (Trajano
de Miranda Valverde, Comentdrios a Lei de Faléncias.
vol. I, Rio de Janeiro, Forense, 1948, p. 41). Sobre o
tema, v, também: José da Silva Pacheco, Processo de
Faléncia e Concordata, 52 ed., Rio de Janeiro, Forense,
1988, p. 157; e Sica, Recuperagdo Extrajudicial de
Empresas.... pp. 33-61.

18. Denota-se dessa proibicdo que o legislador
brasileiro fez uma opgdo pelo controle prévio das fraudes
e tratamento coletivo e judicializado dos credores, em
detrimento da autonomia privada dos devedores em
negociar individualmente e & margem do Poder Judi-
ciario com seus credores. Em resumo, tudo indica que
o legislador da época, por circunstincias do momento
relacionadas ao grande numero de fraudes ocorridas na
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tas de entdo. entre eles Rubens Requido.”
existindo, igualmente, vérios precedentes
judiciais que, a época, concediam ao devedor
o regime da concordata preventiva com base
na renegociacdo dos débitos entre devedor
e credores, com efeitos semelhantes aos da
recuperacdo extrajudicial.’® Ademais. a des-
peito da proibicdo legal de outrora, esse tipo
de negociacdo a margem do Poder Judiciario
e da lei, era, na pratica, realizado pelos deve-
dores, recebendo a alcunha de “concordata
branca”.

vigéncia de outros diplomas legislativos, optou pela so-
lugéo da quebra do devedor (com a posterior hiquidagdo
do patriménio e o rateto do ativo entre os credores) em
detrimento da manutengéo da atividade economica por
meio de negociagdes privadas (cf. Martins. 4 Recupera-
¢do Extrajudicial na Lei n. 11.101/2005...., pp. 28-29).

19. Rubens Requido, Curso de Direito Falimen-
tar, vol. 1, 9¢ ed.. Sdo Paulo. Saraiva, 1984, p. 74. E
autores como Wilson de Souza Campos Batalha e Silvia
Marina Labate Batalha adotavam interpretago restrita:
entendiam que somente deveria ser decretada a quebra
com base no art. 22 IIT. do Decreto-le1 7.661/1945 caso
restasse comprovada a ma-fé do devedor (ou seja, a
simples procura dos credores, por parte do devedor, para
renegociar 0s débitos ndo daria ensejo a faléncia: estar-
-se-1a tratando de uma mera presunco iuris fantum, que
deveria ceder diante da comprovagdo da boa-fé. da au-
séncia de prejuizos) (Wilson de Souza Campos Batalha e
Silvia Marina Labate Batalha. Faléncias e Concordatas,
22 ed. atual., Sdo Paulo, LTr, 1996, p. 124).

20. Neste sentido, remetemos. exemplifi-
cativamente, aos seguintes julgados: TISP: Al
904778415.2003.8.26.0000, Rel. Des. Milton Theo-
doro Guimardes, 22 Camara de Direito Privado, j.
25.5.2004; AT 904798167.2003.8.26.0000, Rel. Des.
Milton Theodoro Guimardes. 28 Camara de Direito
Privado, j. 11.5.2004; AI 904797815.2003.8.26.0000,
Rel. Des. Milton Theodoro Guimardes, 22 Cadmara
de Direito Privado, j. 11.5.2004. Da mesma forma,
fazemos referéncia ao emblematico e conturbado caso
das Lojas Arapud S/A. no qual, mesmo nio cumprindo
a concordata, o TJSP decidiu por ndo decretar a falén-
cia da devedora com base em sua funcdo social e na
concordancia, da grande maioria dos credores, em um
plano de reestruturagdo (TJSP, AT257.217/5, Rel. Des.
Silvio Marques Neto, 8 Camara de Direito Privado. j.
11.6.2003); no entanto. o STJ. mais de 10 anos apos o
micio do processo de concordata, decretou a faléncia
das Lojas Arapud S/A(STJ, 42T, Rel. Min. Luis Felipe
Salomfo, REsp 707.158-SP. j. 3.3.2009). Para relato
detalhado das circunstancias faticas e juridicas que
circunscrevem este ultimo caso. v. Sica, Recuperagdo
Extrajudicial de Empresas..., pp. 130-135.
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Hoje. a LFRE vigente ndo mais arrola
anegociacdo com credores dentre os atos fa-
limentares. bem como prevé expressamente,
no art. 167, a possibilidade de o devedor en-
tabular acordos privados. Veio. acreditamos.
em boa hora a alteraco legislativa.

Mas apesar da utilidade pratica dos
acordos privados ser indiscutivel. é preciso
atentar para o fato de que uma reestrutura-
¢do empresarial baseada unicamente nessa
alternativa legal destoa das caracteristicas
tipicas reservadas pela LFRE a recuperacio
extrajudicial, em ambas as suas modalidades
(facultativa e impositiva).’! seja pela limita-
¢do da sua abrangéncia. pelos custos advindos
da negociacdo individual com os credores
ou pela inseguranca juridica gerada pelos
seus efeitos restritos (diante da inexisténcia
de homologacdo judicial e seus correlatos
efeitos).

Pois bem. Se a aproximacao entre os ins-
titutos pode ser questionada, o cotejo analitico
entre os acordos privados e a recuperagao ex-
trajudicial, especialmente na sua modalidade
facultativa, é relevante, mormente se consi-
deramos os reduzidos beneficios e efeitos
juridicos que decorrem da ultima. Vejamos.
portanto. de forma sistematica. quais sdo as
principais diferencas entre tais institutos.

Como ja destacado. a recuperacio
extrajudicial facultativa é a modalidade pre-
vista no art. 162. na qual existe a adesdo da
totalidade dos credores atingidos pelo plano.
independentemente de quem seja e a qual

21. Nesse mesmo sentido, manifestou-se a mestra
em Direito Comercial pela Universidade de S&o Paulo,
Adriana Valéria Pugliesi Gardino: “(..) a recuperacdo
extrajudicial diferencia-se, em substancia, de uma
negociacdo 1solada envolvendo um ou vérios credores,
els que pressupde a existéncia de um plano. Ainda que
o espirito da le1 seja proporcionar ao devedor amplas
formas de saneamento da empresa, por meios judiciais
ou nfo, por meio da apresentacdo de um plano ou me-
diante acordos indrviduais, entendemos que, na hipotese
de acordos estipulados com credores 1soladamente, ndo
ha recuperagdo extrajudicial na acepgdo do artigo 161 da
Lei” (Gardino, 4 Evolucdo do Tratamento Juridico da
Empresa em Crise no Direito Brasileiro.... p. 190).
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classe de credores pertenca:* o adjetivo que
acompanha o nomen juris do regime refere-se
Jjustamente ao fato da adesdo dos credores ser
livre, voluntaria e intencional.

A modalidade facultativa tem uma
sistemdtica de funcionamento simples, sem
maiores formalidades. cujo plano pode. in-
clusive, dar tratamento desigual aqueles que
dele participam, na medida em que é licito
acordar condicdes diferentes para cada um
dos participantes: isto €. nada impede que
tenham os credores signatarios tratamento
dispar.” sem que isso implique qualquer
irregularidade.®

22. E importante frisar que, como o devedor tem
o direito de escolher os credores com quem 1ra negociar,
presume-se que ele elaborard um plano apenas com
aqueles que se dispuserem a dele participar. fazendo da
homologagdo da recuperagdo extrajudicial um evento
praticamente certo.

23. Santos, Aspectos Polémicos da Recupe-
ragdo Extrajudicial..., p. 160; Santos, Capitulo VI,
“Da recuperacdo extrajudicial..”, p. 1.106; Paiva, Da
Recuperacdo Extrajudicial..., p. 582. Por todos, vale
referir a posigdo de Francisco Satiro: “Deve-se observar
que na recuperagdo extrajudicial homologatoria nio
ha qualquer restrigdo no tratamento diferenciado de
credores da mesma classe ou titulares de créditos de
natureza semelhante. Isso porque os aderentes terdo
assinado o acordo antes da homologagéo, concordando
com seus termos, mesmo que fique assegurado a uns
tratamento menos favoravel que a outros. Tem-se aqui
o pleno exercicio dos principios da autonomia privada
e da obrigatoriedade da convengdo. O mesmo nfo se
pode falar quanto a modalidade impositiva. Haja vista
que se pretende mmpor a certos credores resistentes os
efeitos do plano, faz-se necessario garantir que nfo se
sujeitardo a condigdes menos gravosas que aqueles,
da sua mesma classe ou grupo, que voluntariamente
aderiram™ (Souza Junior, Capitulo VI, “Da recuperagéo
extrajudicial ", p. 529).

24, Nesse particular concordamos com a opinido
de Glauco Alves Martins no sentido de que a recupe-
racdo extrajudicial, na modalidade homologatoria,
esta limitada & homologagdo de um acordo de carater
coletivo com alguns credores do devedor admitidos a
recuperacdo extrajudicial e motivado por um escopo de
soerguimento do devedor; mexistem. assim, grandes
formalidades a serem seguidas pelo devedor no que
diz respeito a instrugdo de seu pedido de homologagdo
nessa modalidade, devendo apenas fazer juntar o plano
com a adesdo dos credores signatarios e sua justifica-
tiva (Martins, 4 Recuperacdo Extrajudicial na Lei n.
11.101/2005.._, p. 111).
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Os principais efeitos juridicos que
resultam da homologacdo de um plano de
recuperacdo extrajudicial (condicdo que. em
nossa opiniao constitui nio somente requi-
sito de validade do regime, mas também de
existéncia e eficacia. posto ser justamente a
chancela do Poder Judicidrio que o diferencia
dos acordos privados firmados diretamente
com o devedor a margem da tutela jurisdi-
cional®) sdo os seguintes:*%%

25. Ao fratar da obrigatoriedade ou ndo de ho-
mologagdo do plano de recuperagfo extrajudicial como
requisito indispensével para caracterizar a modalidade
facultativa do regime, Glauco Alves Martins propde uma
divisdo interessante. tomando em consideracdo dois dife-
rentes enfoques: (7) o da vinculago dos credores signata-
rios; e (i) o da produgdo dos efeitos especificos do regime
Jjuridico da recuperagdo extrajudicial. Quanto a primeira
faceta, o autor entende que a homologagdo do plano de
recuperagdo extrajudicial € optativa, na medida em que
a vinculagdo dos credores aderentes ocorreria mesmo
sem a sua homologacdo. Ja no que se refere a segunda,
a homologag&o judicial do plano torna-se obrigatoria,
pois € por meio dela que rradiam os efertos juridicos do
regime juridico da recuperagdo extrajudicial (Martins_ 4
Recuperagdo Extrajudicial na Lei n. 11.101/2005..., pp.
114-115). A despeito da relevancia da divisdo acima, cuja
clareza merece aplausos, parece-nos que sua utilidade
prética & diminuta. Em nosso entendimento. para que a
negociagdo entabulada entre o devedor e seus credores
seja algada a categoria juridica de recuperagdo extraju-
dicial facultativa ou convencional, é indispensavel que
ela percorra o caminho da homologagdo judicial previsto
no art. 164 da LFRE. Explicamos: nessa modalidade de
recuperagdo extrajudicial a homologagdo judicial do
plano nfo é apenas requisito de validade do regime_ mas
também de existéncia e eficacia, posto ser justamente a
chancela do Poder Judiciario que a diferencia dos acordos
privados firmados diretamente com o devedor a margem
da tutela jurisdicional Nesse diapasdo. o plano formu-
lado pelo devedor, mas néo levado & homologagdo (ou
que, se levado, tenha sido mdeferido pelo juiz) deve ser
considerado um negocio juridico de natureza privada,
firmado entre as partes (credor e devedor), que (i) pode
vir a nfo produzir qualquer eferto, posto que o plano de
recuperagdo € um negocio juridico formado, de regra,
sob a condi¢do suspensiva da homologagdo judicial e
somente a partir dai passa a produzir seus efertos (art.
165 da LFRE), salvo disposigdo contratual em contrario
(e pouco provavel) estabelecendo que quem aderiu ao
negocio, amda que ndo homologado, teve seu crédito
novado; e (ii) pode vir (ou ndo) a ser considerado como
um titulo executivo extrajudicial se atender aos requisi-
tos previstos no art. 585, II, do CPC (ou mesmo titulo
executivo judicial, caso seja realizado o procedimento
de homologagdo de acordos estabelecido no CPC). Em
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(7) outorga maior solenidade, seguranca
e efetividade ao ato, transformando o acordo
em titulo executivo judicial, nos termos do art.
161. § 6 e em consonancia com o disposto 1o
art. 475-N do Codigo de Processo Civil:

(i) viabiliza a alienacdo por hasta judi-
cial defiliais ouunidades produtivas isoladas
quando prevista na medida (art. 166). ino-
bstante a discussdo referente a sucessao das
obrigacdes referentes aos bens alienados:

(iii) sujeita o devedor aos crimes espe-
ciais previstos na LFRE (arts. 168. 171, 172,
175,178,179, 180 e 182).

sentido contrario. Ligia Paula Pires Sica sustenta a tese
de que apesar do plano de recuperagdo extrajudicial con-
tratual (respeitada a classificagdo por ela estabelecida) ser
passivel de homologagdo judicial, a validade e a eficacia
dessa modalidade de recuperagdo sdo independentes
de qualquer tipo de homologagdo (Sica, Recuperagdo
Exrrajudicial de Empresas.... p. 82). Firmamos posi¢o
no sentido de que: ainda que conste no plano que seus
efeitos sdo produzidos de imediato e independentemente
da homologagéo judicial, e mesmo se for denominado
“plano de recuperagdo extrajudicial”, entendemos que
ele nfo adquirird essa natureza apenas em razdo do seu
nomen juris; teremos, nessa hipotese, um mero acordo
privado negociado entre o devedor e alguns de seus
credores. Nessa diregdo, opinou Souza Junior, Capitulo
VI, “Da recuperagdo extrajudicial...”, p. 531.

26. Cf. Coelho, Comentdrios a Lei de Faléncias
e de Recuperagdo de Empresas.... p. 450; Fernandes,
Reflexées sobre a Nova Lei Falimentar: os Efeitos da
Homologagdo do Plano de Recuperagdo Extrajudi-
cial..., p. 174; Paiva, Da Recuperagdo Extrajudicial...,
pp- 571, 588; Souza Junior, Capitulo VI, “Da recupera-
¢do extrajudicial..”, pp. 525, 531

27. Glauco Alves Martins, com suporte na doutri-
na especializada, destaca outros beneficios negociais (de
menor relevancia, mas ainda beneficios) ndo previstos
na LFRE e resultantes da homologagdo do plano de
recuperagdo extrajudicial, previsto no art. 162 do LFRE:
(1) a possibilidade de oposigdo dos termos do acordo
a terceiros, 0 que ndo é, a rigor, uma exclusividade
do acordo homologado nessas condigdes (apesar de
a opombilidade perante terceiros poder ser obtida de
outras formas, como por meio da homologagéo judicial
nos termos da legislagdo processual ou do registro do
acordo privado em cartorio de titulos e documentos); (i7)
a subordinagdo dos interesses pessoats dos credores ao
interesse social da empresa; (7i7) revestir o ato de maior
solenidade, a fim de se chamar a atengfo das partes
para sua importancia; e (V) conferir maior publicidade
e transparéncia a operagdo (Martins, 4 Recuperagdo
Extrajudicial na Lei n. 11.101/2005..., p. 113).
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Nesse sentido, e considerando as es-
cassas consequéncias — ou. melhor dizendo.
os reduzidos beneficios — da homologacao
do plano de recuperacdo extrajudicial na
modalidade facultativa (bem como todas
as desvantagens arroladas anteriormente,
quando foi comparada com a recuperacio
judicial). é razoavel concluir na direcdo de
que os acordos particulares (levados ounao a
homologacdo judicial). nos termos da permis-
sdo do art. 167 da Lei, constituem alternativa
juridica viavel, mormente a quem néo atende
aos requisitos impostos pela LFRE (art. 161.
caput e § 3% c/c arts. 12 e 48).

Com base nessas premissas, parecems--
-nos plenamente admissiveis (e corretos)
eventuais questionamentos acerca da real
utilidade da modalidade facultativa de re-
cuperacdo extrajudicial. porque inexistem
maiores vantagens se comparada aos acordos
privados previstos no art. 167 da LFRE. A
bem da verdade, € possivel argumentar que
o regime possui efeitos legais deletérios ao
devedor. mormente aquele que o sujeita aos
tipos penais previstos na Lei 11.101/2005.

28 Nesse sentido, Paulo Penalva Santos faz fortes
criticas a tal modalidade de recuperagdo extrajudicial:
“Como lembra Luiz Fernando Valente de Paiva, através
de emenda apresentada no Senado Federal. foram su-
primidas as principais vantagens dessa modalidade de
recuperacdo. que eram a protecdo desses acordos em
relacdo a futuras agdes revocatdrias e o afastamento da
sucessdo tributdria. Assim. micialmente, a redacdo do
art. 131 protegia também os acordos na recuperagdo
extrajudicial da declaragdo de ineficacia, sendo que o
art. 133, § 12, II, do Projeto de Lei Complementar, que
alterou o CTN, também se referia expressamente ao
acordo em exame”. “Dai a indagacdo: qual a vantagem
para credores e devedor em submeter um plano ao jui-
zo se poderiam celebrar esse acordo de forma valida,
como prevé o art. 1677 O que justificaria esse padido,
se 0 acordo ndo suspende as execugdes, ndo impede o
ajuizamento de agdes de faléncia, obriga o devedor a
dar publicidade de dados econdmicos e financeiros (art.
163, § 6%). e ainda ndo afasta a sucessdo tributdria, nem
a acdo revocatoria? Além disso, a Lei n. 11.101/2005
ampliou a possibilidade de agdo penal por crimes
falimentares, que passaria a ter na homologagdo do
plano de recuperagdo extrajudicial uma nova condi¢do
de punibilidade.” “Nem mesmo o fato de esse acordo
constituir um titulo executivo justifica a adogdo desse
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Em termos comparativos.” a primeira
grande distingdo entre os acordos privados
e um plano de recuperacdo extrajudicial
homologado esta relacionada. basicamente,
a natureza do titulo executivo constituido ao
final do procedimento e os efeitos juridicos
dai decorrentes. O plano de recuperacio
homologado enseja a formacao de um titulo
executivo judicial (representando efetiva
vantagem aos credores em sede de execucao).
a0 passo que a reorganizacao implementada
com base em acordos privados. a partir do
art. 167 da LFRE. pode dar ensejo a forma-
cdo de, pelo menos, trés titulos de natureza
distinta, a saber:

procedimento, pois as partes poderiam, em qualquer
acordo, emitir notas promissorias, celebrar confissdes
de dividas. sem necessitar dessa forma de concordata™
(Santos, Capitulo VI, “Da recuperacdo extrajudicial .,
pp- 1.106-1.107). Ainda, o proprio Des. Romeu Ricupe-
ro. em acorddo de sua relatoria, aduziu que, na pratica,
narecuperagdo consensual, & irrelevante a homologagdo
do plano. mesmo porque estaria submetido as regras
da novagdo independentemente de sua homologagdo
(TJSP, AT 451.6514/000, Rel. Des. Romeu Ricupero,
Camara Especial de Faléncias e Recuperagdes Judiciais,
- 6.12.2006).

29. Avangando nesse tipo de analise, interessante
¢ a indagagdo proposta por Ligia Paula Pires Pinto
Sica: a autora buscar compreender a razdo que levaria
o devedor a convocar determinados credores a celebrar
um acordo de natureza complexa, que pressupde a
elaboragdo de uma espécie de plano de recuperagdo,
mesmo sem encaminha-lo &8 homologagdo, ao invés
de celebrar acordos especificos, individuats. com cada
um de seus credores. E a resposta desenhada pela
autora tem viés estritamente econdémico (mormente
com base na teoria dos custos de transacdo, concebida
e desenvolvida a partir dos estudos do economista Ro-
nald Coase) e merece referéncia. Ao celebrar acordos
privados individualmente com cada credor, o devedor
incorrera em custos mats elevados, quando comparados
a celebragfo de plano de recuperacdo de formato mais
genérico, cujo objeto contera acertos com um nimero
mais amplo de credores, mesmo sem encaminha-lo
a homologagdo. Nas palavras da Doutora em Direito
Comercial pela USP: “(...) por que, entdo, o devedor,
em vez de celebrar acordos privados especificos (um
aum), convocaria grupo de credores para celebrar um
contrato complexo, com a conjugagéo de um nimero
maior de interesses e que pressuponha um plano de
recuperacdo que extrapole o questionamento de como
pagar certos créditos em fungdo de atingir o amago da
questdo — como superar de forma estrutura a crise que
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(7) instrumento privado firmado somente
entre o devedor e seus credores, sem o aten-
dimento de qualquer outra formalidade (ndo
se formando. sequer. um ftitulo executivo
extrajudicial) — podendo, entdo, dar ensejo a
uma acdo de cobran¢a ou a uma acdo moni-
toria. por exemplo;

(ii) titulo executive extrajudicial. na
hipétese do contrato firmado entre o devedor
e seus credores ser formalizado em escritura
publica ou assinado na presenca de duas
testemunhas (art. 585. II. do CPC):

(iii) titulo executivo judicial. caso o
instrumento seja submetido ao processo
de homologacdo previsto no art. 57 da Lei
9.099/1995 ou art. 475-N, V, do CPC %

Examinadas as caracteristicas que
sustentam o regime juridico dos acordos
privados, ¢ interessante deslocar o debate
para algumas questdes de cunho pratico e

se coloca? Pela teoria economica € simples vertficar a
razdo. Segundo Coase, negociar custa. Os custos de
barganha s&o os denominados custos de transacdo. (...)
Na literatura voltada para o estudo dos contratos os
custos de transacdo sdo ex ante e ex post. Os primeiros
referem-se aos custos de selecionar, negociar, salva-
guardar o acordo, através de clausulas meticulosas que
permitem o monitoramento entre as partes, defimindo
precos, quantidades e duragdo do contrato. O segundo
termo toma varias formas: ma adaptacdo as condigdes
contratuais, eventuais renegociagdes e descurmnprimento
de clausulas contratuais previamente estabelecidas.
Dessa forma, ao celebrar acordos privados um a um.
incorre-se na soma desses custos, enquanto a celebragdo
de plano de recuperagdo que preveja a repactuagdo com
diversos credores otimiza os custos de transagdo™ (Sica,
Recuperagdo Extrajudicial de Empresas..., pp. 82-83).
Sobre otema: Ronald H. Coase, “The nature of the firm™
e “The problem of social cost”, in Ronald H. Coase,
The Firm, the Market and the Law, Chicago, The Uni-
versity of Chicago Press, 1988, pp. 33-55 e pp. 95-156,
respectivamente. V.. também: Oliver Williamson, The
Economic Institutions of Capitalism: Firms, Markets,
Relational Contracting, New York, Free Press. 1985: P.
K. Rao, The Economics of Transaction Costs: Theory,
Methods, and Applications, Great Britain, Antony Rowe
Ltd.. 2003; Nicolai J. Foss, Henrik Lando e Steen Thom-
sen, “The theory of the firm”, mn Encyclopedia of Law
and Economics, disponivel em http://encyclo.findlaw.
com/5610book.pdf, acesso 21.12.2011.

30. No mesmo sentido, v. Martins, 4 Recuperacdo
Extrajudicial na Lei n. 11.101/2005..., p. 185.
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processual relacionadas a execucao do plano
de recuperagdo extrajudicial homologado
judicialmente. Vamos a elas: na hipotese
de descumprimento de alguma das condi-
¢oes do plano, o devedor estara sujeito ao
procedimento de cumprimento de sentenca
nos termos do art. 475-1 (cumprimento de
obrigacdo de fazer) ou art. 475-J (pagamento
de quantia liquida) do Caédigo de Processo
Civil. Logo, no caso de execucdo judicial do
plano com findamento no seu descumpri-
mento por parte do devedor. os argumentos
de defesa que poderdo ser ventilados pela
parte inadimplente, em sede de impugnacio.
estardo limitados as matérias constantes no
art. 475-L do diploma processual, que. em
resumo, dizem respeito a questdes formais
ou, entdo, relacionados a causas impeditivas,
modificativas ou extintivas da obrigagao su-
perveniente a homologacao do plano (muito
embora, teoricamente, em se tratando de
obrigacdo de fazer. a abertura de contraditorio
permitiria a apresentacdo de outros tipos de
alegacdo).’!

Por oufro lado (mas ndo esquecendo
que um acordo privado também pode ser
homologado judicialmente de acordo com
a legislacdo processual civil e. portanto,
constituir-se em titulo executivo judicial,
com todas as consequéncias que dai decor-
rem e que também encontramos no plano de
recuperacao extrajudicial homologado). se o
plano de recuperacao extrajudicial ndo tiver
sido homologado judicialmente. mas mesmo
assim produzir efeitos entre as partes. na

31. Cf. Martins, 4 Recuperagdo Extrajudicial na
Lein. 11.101/2005..., p. 163. Sobre o tema, v.: Guilherme
Rizzo Amaral. Cumprimento e Execugdo de Sentenga,
Porto Alegre. Livraria do Advogado, 2008, pp. 174-175;
Luiz Guilherme Marinoni e Daniel Mitidiero, Cddigo
de Processo Civil Comentado Artigo por Artigo, 3 ed.,
S&o Paulo, Ed. RT, 2011, pp. 469-484; Luiz Guilherme
Marinoni e Sérgio Cruz Arenhart, Execugdo, S&o Paulo,
Ed.RT, 2007, pp. 285-310; Candido Rangel Dinamarco,
Institui¢des de Direito Processual Civil, vol. TV, 32 ed.,
S&o Paulo, Malheiros Editores, 2009, pp. 742-843; e
Araken de Assis, Manual de Execugdo, 132 ed., S0
Paulo, Ed. RT, 2010, pp. 1.346-1.365.
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hipétese de o devedor descumprir algum de
seus termos ou condicdes, cabera ao credor.
na esfera do direito processual. propor acdo
de execucdo de titulo extrajudicial (se for
0 caso, pois o acordo pode ndo preencher
0s requisitos necessarios para que se tenha
um titulo executivo extrajudicial, podendo.
entdo. o credor mover acdo de cobranca ou
monitoria e tendo o devedor amplissimo
direito de defesa no que tange a matéria que
pode ser levantada). cuja defesa se materializa
por meio de embargos do devedor. e a abran-
géncia argumentativa € semelhante aquela
encontrada nos processos de conhecimento
(v. art. 745 do CPC —do ponto de vista estra-
tégico muito mais amplas e relevantes que as
matéria constantes no art. 475-L).*

Nesse sentido, cabe outra uma ressalva,
cuja observancia pode ser util tanto ao credor
quanto ao devedor: seguindo-se na linha ar-
gumentativa dos escassos beneficios gerados
pela homologacao judicial de plano de recu-
peracdo extrajudicial na modalidade faculta-
tiva (e que. se comparados a homologacao de
acordo privado conforme as regras do Codigo
de Processo Civil, tais beneficios sdo ainda
mais rarefeitos). devem as partes cogitar. du-
rante a negociacao do plano. observar apenas
as formalidades legais minimas para outorgar
ao documento a natureza juridica de um titulo
executivo extrajudicial (i.e.. assinatura de
duas testemunhas, nos termos do art. 585,
inciso II. do CPC). desde que conste expres-
samente no instrumento que ele produzira
efeitos entre as partes independentemente
de ser ou ndo homologado judicialmente.

32. Cf Martins, 4 Recuperagdo Extrajudicial na
Lein. 11.101/2005.... p. 163. Segundo Luiz Guilherme
Marinoni & Daniel Mitidiero, em seus Comentdrios ao
Cddigo de Processo Civil: “A cognigdo nos embargos
a execugdo fundada em titulo executivo extrajudicial
é. em regra, plena Vale dizer: o debate nfo esta limi-
tado tdo somente a determinadas matérias previamente
delimitadas pelo legislador. Nos embargos & execugdo
de titulo extrajudicial podera o executado alegar ‘qual-
quer matéria que lhe seria licito deduzir como defesa
em processo de conhecimento’(art. 745, V, do CPC)”
(Marmoni e Mitidiero, Codigo de Processo Civil Co-
mentado.... p. 737).
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Isso porque, ainda que o documento perca as
caracteristicas inerentes a um procedimento
de recuperacao extrajudicial (que da ensejo a
formacio de um titulo executivo judicial) e se
forme, entdo, um acordo privado, nos termos
do art. 167 da LFRE, existird, ao menos, uma
alternativa processual de execucdo do negocio
para a parte prejudicada pelo inadimplemento
de seus termos ou condicaes.

Por derradeiro. ainda que o debate acima
seja relevante, vale lembrar que o descumpri-
mento das condi¢des negociadas no plano de
recuperacdo extrajudicial ouno acordo priva-
do firmado pelo devedor (independentemente
dele ter sido constituido como titulo executivo
judicial ou extrajudicial) pode dar ensejo a
pedido de decretacdo de faléncia (mas ndo
a convolacdo da recuperacdo extrajudicial
em faléncia). ajuizado por credor sujeito ao
referido negocio. cujo impacto nos negocios
da empresa em crise tende a ser muifo mais
infenso e significativo.

Diante disso, e das escassas vantagens
que a recuperacdo extrajudicial, traz em
comparacdo aos acordos privados (dentre
as quais estdo a imposicdo a determinados
credores do plano na modalidade prevista no
art. 163, a formacdo de um titulo executivo
judicial e a maior solenidade conferida ao
acordo — que pode trazer ganho de imagem
e reputacdo ao devedor —. mas o que também
pode ser obtido em acordos privados). bem
como todas as desvantagens (e parcas van-
tagens) que possui o regime da recuperacdo
extrajudicial. € compreensivel que se prefiram
realizar acordos privados em detrimento do
regime recuperacional ora estudado.

Isso sem contar que oufras questdes
podem determinar que o devedor opte pela
negociacdo de acordos privados com seus cre-
dores, nos termos do art. 167, em detrimento
do procedimento de recuperagdo extrajudi-
cial. dentre as quais se destacam:

(7) a impossibilidade de caracterizacdo
dos crimes falimentares previstos no Capitulo
VII da LFRE (em especial os indicados nos
arts. 168, 171, 172, 175 e 178);
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(i) a discri¢do do procedimento:

(iii) os custos reduzidos incorridos na
negociacdo (desnecessidade de incorrer com
custos judiciais —e. obviamente, advocaticios
e de eventuais profissionais auxiliares);

(iv) a inexisténcia de requisitos legais
subjetivos (e.g.. empresarios ou sociedades
empresarias irregulares —art. 48, IT) e objetivos
(e.g., impossibilidade de realizar pagamento
antecipado de dividas — art. 161, § 22);*

(v) a possibilidade de negociacdo com
credores ndo sujeitos ao procedimento de
recuperacdo extrajudicial (e.g. decorrentes
de operacoes de alienacdo fiduciaria, arrenda-
mento mercantil ou relagées de trabalho).*

A despeito da relevancia das distingdes.
das vantagens e desvantagens acima elenca-
das e de outros elementos inerentes a qualquer

33. Vale lembrar ressalva ferta por Fabio Ulhoa
Coelho. cujo teor ja foi referido alhures: “Para sim-
plesmente procurar seus credores e tentar encontrar em
conjunto com eles uma saida negociada para a crise, o
empresario ou sociedade empresaria ndo precisa aten-
der a nenhum dos requisitos da le1 para a recuperacdo
extrajudicial. Estando todos os envolvidos de acordo,
assinam os instrumentos de novagdo ou renegocia-
¢do, e assumem, por livre manifestaciio da vontade,
obrigagdes cujo cumprimento espera-se proporcione
o reerguimento do devedor”. E continua o referido
doutrinador: “(_.) Quando a lei, no art. 161 e outros
dispositivos, estabelece requisitos subjetivos para a
recuperagdo extrajudicial, ela esta se referindo apenas ao
devedor que pretende, oportunamente, levar o acordo a
homologagdo judicial. Se essando é necessaria (porque
todos os atingidos aderiram ao plano) nem conveniente
(porque ndo tem mnteresse o devedor em arcar com as
despesas do processo), € urrelevante o preenchimento
ou nfo das condi¢des legalmente referidas™ (Coelho.
Comentdrios d Lei de Faléncias e de Recuperagdo de
Empresas..., pp. 445-446). Assim, independentemente
de o devedor atender aos requisitos para que postule
recuperacdo extrajudicial, pode, nos termos como pre-
visto no art. 167 da Let, realizar acordos privados com
seus credores: “O work out ou livre acordo passa asera
tnica alternativa viavel aos empresérios irregulares, bem
como aqueles que ndo satisfazem as exigéncias do art.
48 daLe111.101/2005 (art. 161, caput), ou que tiverem
tido homologado plano de recuperagdo extrajudicial
nos ultimos dois anos (art. 161, § 32)” (Souza Junior,
Capitulo VI, “Da recuperagdo extrajudicial...”, p. 525).
No mesmo sentido, v.: Santos, Capitulo VI, “Da recu-
peracdo extrajudicial...”, p. 1.100; e Sica, Recuperagdo
Extrajudicial de Empresas.... p. 148.
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analise comparativa, seguimos a mesma linha
defendida por Ligia Paula Pires Pinto Sica™
no sentido de que a solugdo de mercado a ser
adotada no caso concreto (neste ponto em
particular a escolha entre os acordos privados
individuais, os acordos coletivos — plano de
recuperac¢ao nao homologado — ou a homolo-
gacdo de plano de recuperacdo extrajudicial)
dependera da natureza e da proporcdo da
crise econdmico-financeira que acometeu
o devedor.

5. Proposicoes

Diante do cenario tragado. bem como
de muitas outras dificuldades inerentes a re-
cuperacao extrajudicial (e a propria LFRE). é
indispenséavel, portanto, que sejam realizadas
alteracoes legislativas para que a formula
legalmente concebida esteja adequada a
realidade e as necessidades econodmicas
das empresas brasileiras em dificuldades
economico-financeiras.

Assim. a partir de uma analise sistema-
tica do regime da recuperacdo extrajudicial
na LFRE e de um exame critico dos seus
principais gargalos e fontes de inseguranca
juridica (e que vai além do exposto neste
breve ensaio). elencamos. de forma exem-
plificativa, pontos cardeais que mereceriam
atencdo especial do Poder Legislativo.®

(i) Alteracdio no indice sistemdtico da
LFRE: a nosso ver, os artigos que tratam da
recuperacdo extrajudicial (atualmente arts.
161-167) deveriam estar localizados topolo-
gicamente logo apés o capitulo que rege aRe-
cuperacdo Judicial. formando a divisdo da Lei

34. Cf. Martins, 4 Recuperagdo Extrajudicial na
Lein 11.101/2005..., pp. 186-187.

35. Sica, Recuperagdo Extrajudicial de Empre-
sas....p. 156.

36. Glauco Alves Martins, em sua excelente
dissertacdo de Mestrado defendida na USP, faz recomen-
dagdes semelhantes as que propomos nos itens TaITI, WV,
VII, VIII e X (cf. Martins, 4 Recuperagdo Extrajudicial
naLein. 11.101/2005..., pp. 250-254).
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que trata das alternativas legais recuperatorias
(em contraposicdo ao regime liquidatorio da
faléncia). Ainda que se trate de mudanca de
natureza eminentemente formal. ela facili-
taria o manuseio da Lel. ao sistematiza-la.
e simbolizaria a op¢do predominantemente
recuperatoria do texto legal (ao tratar dos
dois regimes de recuperacdo anteriormente
a faléncia).’’

Nada obstante, reconhecemos que se
trata de alteracdo de dificil realizacdo sem a
substituicdo da propria Lei. Além disso, traria.
atualmente, mais problemas do que solucdes.
ante a atual consolidacdo da jurisprudéncia
em cima dos dispositivos com a sua corrente
numeracio e a necessidade de readaptacdo
dos operadores do direito com uma mudanca
de tais proporgoes.

(ii) Inclusdo, entre as normas que
regulam os procedimentos recuperatorios
(judicial e extrajudicial), de dispositivos
legais que prevejam ampla transparéncia do
devedor e a publicidade das informacdes ato-
dos os credores: além de reduzir a assimetria
informacional existente entre o devedor e seus
credores (e, muitas vezes, entre 0s proprios

37. A dmvisdo adotada pelo legislador € passivel de
severas criticas, mormente quanto & deficiéncia do indice
sistematico, & auséncia de concatenacgdo apropriada
entre os capitulos e segdes, as constantes referéncias a
artigos mseridos em se¢des distintas. bem como quanto
a confusa divisdo das matérias no corpo do texto. Nessa
toada. atente-se para o fato do regime da recuperacdo
extrajudicial estar regulado no Capitulo VI (arts. 161 a
167). localizado na parte final da LFRE. imediatamente
apos a faléncia, ao passo que esta, regrada pelo Capitulo
V (arts. 75 a 160), esta situada na parte intermediaria do
texto legal, imediatamente apos o Capitulo IV (arts. 73
e 74) que, por sua vez, trata do processo de convolagdo
da recuperagdo judicial em faléncia. A misceldnea e
a falta de sistematica confundem e pouco agregam a
compreensdo dos institutos. Melhor seria se o legisla-
dor tivesse optado pela divisdo das matérias segundo
0 Viés recuperatorio ou liquidatorio, dando tratamento
homogéneo, preferencial e sistematico as recuperagdes
Jjudicial e extrajudicial nas partes inicial e intermediaria
da Lei para, na parte final, dispensar atengfo unitaria e
integrada a faléncia e as disposigdes penais, evitando--
-se, por exemplo. que o intérprete tenha de se deslocar
de um lado a outro da LFRE para consultar e examinar
matérias relativas aos regimes recuperatorios.
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credores, da mesma classe ou de classes
distintas) quanto ao estado econdmico-fi-
nanceiro da empresa em crise. a mudanca
sinalizaria ao mercado o comprometimento
do procedimento com a legalidade e a dispo-
nibilizac&o irrestrita das informacades.

Do ponto de vista econdmico. a trans-
paréncia permite uma precificacdo mais cor-
reta dos riscos das alternativas recuperatorias
adotadas pelo devedor, valorizando planos
consistentes e bem estruturados e evitando o
fenomeno econdmico da selecdo adversanofi-
nanciamento de empresas em recuperacio.*®

(iii) Eliminacdo dos requisitos objetivos
para ingressar no regime juridico da recupe-
ragdo extrajudicial: nesse item. sustentamos
que seja retirada a proibicdo do ajuizamento
de acdo de recuperacdo extrajudicial na hipo-
tese de ter sido pleiteada recuperacao judicial
ourecuperacao extrajudicial nos ultimos dois
anos (art. 161, § 32, da LFRE).

(iv) Requisitos subjetivos para ingressar
no regime juridico da recuperacdo extraju-
dicial: revisdo do pressuposto que impede
que a empresa cujo administrador ou socio
controlador tenha sido condenado por quais-
quer dos crimes previstos na LFRE lance

38. De forma similar ao ocorrido no mercado de
carros usados nos EUA — utilizado por George Akerlof
em seu seminal ensaio (George A. Akerlof, “The Mar-
ket for ‘lemons’: quality uncertainty and the market
mechanism”, in The Quarterly Jownal of Economics,
vol. LX3XXIV, n. 3, Cambridge/Mass., ago./1970, pp.
488-500) —, a assimetria informacional que decorre da
falta de transparéncia do devedor e a auséncia de coman-
dos legais que imponham regras de transparéncia (e.g.,
quanto a forma de condugdo do plano de recuperagéo
extrajudicial) geram desinteresse no mercado para o
aporte de capital em empresas em crise, afugentando
mvestidores de longo prazo e risco moderado, ao mesmo
tempo em que atrai para o procedimento aqueles de
altissimo risco. que exigem elevadas taxas de retorno
e podem ser mais lesivos que salutares ao espirito da
recuperagdo. justamente por buscarem incessantemente
arealizagdo de seu lucro, em uma perspectiva de curto
prazo. Sobre o tema v. Daniel L. Rubenfeld e Robert S.
Pindyck. Microeconomia, 72 ed., Sdo Paulo, Pearson,
2010, p. 552; Fabio Nusdeo, Curso de Economia— In-
trodugdo ao Direito Econémico, 58 ed., Sdo Paulo, Ed.
RT, 2008, pp. 143-146.
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mao da recuperacio extrajudicial (art. 48.
IV, c/c art. 161, caput), pois ndo se justifica
que o impedimento do socio controlador ou
do administrador seja estendido a sociedade
empresaria. em prejuizo dela propria e dos
outros agentes a ela vinculados.*® Ndo sendo
excluida a proibicao, que a Lei estabeleca um
limite temporal e adequado.

(v) Permissdo para que pessoas fisicas
ndo empresdrias, sociedades simples (ndo
empresdrias, em especial as cooperativas) e
sociedades de economia mista tenham legi-

39. Disposttivo semelhante existia no Decreto-le1
7.661/1945 (art. 140, III — que, todavia. continha rol
muito maior de crimes) e sempre fo1 muito criticado,
como continua sendo. tendo em vista que confunde
a pessoa juridica, titular da atividade, com o socio
controlador ou administrador, acabando por punir a
sociedade e 0s demais socios. Sobre o tema, v, dentre
outros, Rubens Requifio, Curso de Direito Falimentar,
vol. 2, 7% ed., Sdo Paulo, Saraiva, 1985, p. 26; Manoel
Justino Bezerra Filho, Nova Lei de Recuperagdo e de
Faléncias Comentada, 6 ed., Sdo Paulo. Ed. RT, 2009,
p. 125; Jorge Lobo. Segdo I. “Disposigdes Gerais”, in
Paulo Fernando Campos Salles de Toledo e Carlos
Henrique Abrdo (coords.), Comentdrios a Lei de Recu-
peragdo de Empresas e Faléncia, 4 ed., rev. e atual.,
Sdo Paulo, Saratva, 2010, pp. 171-201. pp. 184-185;
Lidia Valério Marzagdo, “A recuperacdo judicial”, in
Rubens Approbato Machado (coord.), Comentdrios a
Nova Lei de Faléncias e Recuperagdo de Empresas.
Sdo Paulo. Quartier Latm, 2005, pp. 73-118, p. 85;
Mario Sergio Milam, Lei de Recuperagdo Judicial,
Recuperagdo Extrajudicial e Faléncia Comentada, S8o
Paulo, Malheiros Editores, 2011, pp. 208-209. Arnoldo
Wald e Ivo Waisberg, em posicionamento extremamente
interessante. afirmam que nfo cabe uma aplicagdo
inflexivel do dispositivo legal. mesmo porque o art. 59,
XLV, da CF proibe que a pena seja estendida a pessoa
outra que o condenado; assim. no caso de sociedade que
tenha administrador ou socio controlador condenado
por crime previsto na LFRE, buscam conciliar o art. 5%,
XLV, da CF e o principio da preservagdo da empresa
(art. 47 da LFRE) sem retirar a credibilidade da recupe-
ra¢do (no caso por eles comentado, judicial) por meio
do afastamento de tais sujeitos (que poderia, inclusive,
ser proposto pelo proprio juiz quando a sociedade nio
for capaz de resolver por si a questio) (Arnoldo Wald
e Ivo Waisberg, “Comentarios aos arts. 47 a 49, m
Osmar Brina Corréa-Lima e Sérgio Mourdo Corréa
Lima (coords.), Comentdrios a Nova Lei de Faléncia
e Recuperagdo de Empresas. Rio de Janeiro, Forense,
2009, pp. 313-352, pp. 332-333; caminhando no mesmo
sentido, v. Ricardo Negrdo, Manual de Direito Comer-
cial e de Empresa.... p. 165).

X-04_161-162indd 67

timidade para propor recuperacdo extrajudi-
cial (alterando-se, assim, o art. 1°da LFRE):
as demais proibi¢des previstas no art. 2¢ da
LFRE tém alguma justificativa — ainda que
criticavel — juridica (ordem publica). social
(interesse da sociedade). economica (risco
sistémico) ou de politica legislativa. Todavia.
quanto aos entes acima referidos (ndo empre-
sarios e sociedades simples), entendemos que
inexiste razao para o impedimento (somente
explicavel pela historia).*

(vi) A¢des revocatorias e declaratorias
de ineficdcia: propugna-se pela exclusdo da
possibilidade de os atos contemplados em
plano de recuperacdo extrajudicial serem
objeto de futuras acGes revocatorias ou de-
claracoes de ineficdcia (arts. 131 ¢ 164. § 52
da LFRE).

(vii) Extensdo do beneficio previsto
no art. 67 em caso de faléncia: cremos na
necessidade de estender a recuperagio ex-
trajudicial o beneficio existente no art. 67,
caput e paragrafo unico (c/c arts. 84. V. e 83,
V. “b”). da LFRE para a recuperacao judicial.
Essa alteracdo pode representar importante
mudanca capaz de estimular os investimen-
tos em empresas recuperaveis, estando em
consonancia com o aumento dos incentivos
ao financiamento da recuperacao.

(viii) Atos falimentares: é preciso revisar
a questdo da impossibilidade de o plano de
recuperacdo extrajudicial conter qualquer wm
dos atos de natureza falimentar elencados no
art. 94,111, da LFRE (art. 164, § 32, II). Deve-
se privilegiar a autonomia privada das partes
e o exercicio de sua liberdade negocial para

40. Propugna-se aqui por uma mudanca geral
na LFRE. estendendo o beneficio dos regimes da
recuperacdo judicial, extrajudicial e faléncia a todo e
qualquer ente que explore atividade econdmica, salvo
para aquelas atividades reguladas por le1 especifica ou
cujo interesse tutelado exija a manutencéo da distingdo.
Nesse sentido. vale referir que a abertura do sistema da
faléncia e da recuperagdo de empresas a individuos e
sociedades nfo empresarias € a tonica na maior parte
dos paises desenvolvidos, com especial destaque aqueles
que formam a Unifo Europeia.
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desenhar alternativas de recuperagio para a
empresa em crise. As ilicitudes cometidas no
curso do procedimento devem ser punidas,
evitando-se. no entanto. as hipoteses de tari-
facdo legal das praticas.

(ix) Atuacdo do Ministério Piiblico:
a fim de espancar as duvidas existentes. é
preciso que a LFRE como um todo regule
mais adequadamente as fases processuais em
que a manifestacdo do Ministério Publico é
compulsoria.*!

41. ALFRE néo preveé a intervengdo do Ministério
Publico no procedimento de homologag&o do plano de
recuperacdo extrajudicial: ha referéncia indireta no art.
187, § 2%, quando a LFRE trata da pratica de crimes
previstos na Lei e da competéncia do Ministério Publico
para promover a¢do penal (valendo lembrar que, no final
da tramitacdo legislativa da LFRE, a Presidéncia daRe-
publica decidiu vetar uma série de dispositivos do texto
legal encaminhado a sua apreciacdo, sendo que, dentre
tais dispositivos, merece atengdo o veto do art. 42, que
regulava a infervencdo do representante do Ministério
Publico nos processos de recuperacdo judicial e falén-
cia, mexistindo referéncia a recuperagdo extrajudicial).
Todavia, e independentemente se existente ou nfo a
impugnacdo ao plano de recuperagdo extrajudicial, por
entendermos que, em certa medida, existe a protegdo
do imnteresse publico (especialmente, mas nfo exclu-
stvamente, na modalidade impositiva da recuperagio
extrajudicial), acreditamos que & devida a intervengdo
ministerial, como custos legis, para se manifestar sobre
o pedido de homologagdo do plano de recuperagdo
extrajudicial e acerca de eventuals impugnacdes apre-
sentadas, bem como na hipotese de alienagfo prevista
no art. 166 (aqui, com previsdo expressa do art. 142, §
7¢). Também nesse sentido: Celso Marcelo de Oliveira,
Comentdrios a Nova Lei de Faléncias, Sao Paulo, IOB
Thomson, 2005, p. 566; Vigil Neto, Teoria Falimentar
e Regimes Recuperatorios.... p. 298; e Martins, 4 Recu-
peragdo Extrajudicial naLein. 11.101/2005...,p. 156; e
Mauro Penteado assim se manifesta: “O sistema danova
Lei e o quadro constitucional em que se insere militam,
entretanto. em prol da efetiva participagdo do Ministério
Publico ndo s6 na recuperagdo judicial. mas também na
extrajudicial — por forga do que consta no art. 164, § 52
que, ao atribuir ao juiz decidir sobre a pratica “de atos
previstos no art. 1307, estd necessariamente reclamando
a presenca do Mimstério Publico, que é um dos legitima-
dos para propor a agdo para a revogagdo daqueles atos
(art. 132). Alias, da interpretacdo que venha a ser dada
ao § 5% do art. 164, em conjunto com o § 3%, mecs. IT e
1II do mesmo artigo, podera decorrer intervengdo mais
acentuada do MP nesse procedimento, pois alguns dos
atos a que se refere o art. 94. inc. I1I podem constituir
crime falimentar, e o *descumprimento de gualquer ou-
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(x) Readequacdo do regime da recupe-
racdo extrajudicial impositiva: deve haver
a substituicdo da expressdo “espécie” por
“classe” no art. 163 da LFRE, além da in-
sercdo de previsdo de periodo de suspensdo
de direitos, acdes e execucdes e de impossi-
bilidade de pedir a faléncia do devedor por
credores pertencentes a classe ou ao grupo
de credores afetados pelo plano (art. 161, §
4° da LFRE).

(xi) Néo sucessdo nas obrigacées do de-
vedor no caso de alienacdo judicial de ativos
autorizada pelo juiz apés a homologacdo de
Pplano de recuperacdo extrajudicial: alteracio
da redacdo do art. 166. para que ele passe a
fazer referéncia ao art. 141. II. e ndo ao art.
142 da LFRE, resguardando o adquirente de
bens do devedor da sucessdo das obrigacoes
deste. Adicionalmente, seria indispensével a
modificacdo do art. 133, § 12 do CTN, para

tra exigéncia legal® (entendendo-se como tal a derivada
ndo apenas da lei comentada) & também atribuigdo de seu
fiscal, nos termos e limites do art. 83 do CPC. que atua
em defesa “dos interesses sociais e individuais indispo-
niveis’. nos termos do art. 127, capur, da CF. que podem
estar presentes no plano™ (Mauro Rodrigues Penteado,
Capitulo I, “Disposi¢des preliminares”, in Francisco
Satiro de Souza Junior e Antonio Sergio A. de Moraes
Pitombo (coords.), Comentdrios d Lei de Recuperagdo de
Empresas e Faléncias, Sdo Paulo, Ed. RT. 2007, pp. 58-
129, p. 125). E. nesse sentido, por exemplo, o Ministério
Publico do Estado do Rio Grande do Sul, por meio de sua
Corregedoria-Geral (Oficio-Circular 012/2005CGMP, de
31 de maio de 2005). vem orientando os Promotores de
Justiga a intervirem como custos legis para se manifestar
sobre o pedido de homologagéo do plano de recuperagdo
extrajudicial e sobre eventual impugnacdo apresentada
(bem como na hipotese prevista no art. 166 da Let
11.101/2005: alienagéo judicial de filiais ou de unidades
produtivas 1soladas do devedor). Por outro lado, Luiz
Fernando Paiva Valente esta entre os que sustentam a
desnecessidade de que se ouga o Mimstério Publico,
salvo se existirem indicios de violagdo a algum dispo-
sitivo legal, pois o Parguer ndo teria legitimidade para
defender ou se mamifestar sobre direitos disponivels e
nem sobre as condigdes de pagamento ofertadas, exceto
se essas contemplarem tratamento desfavoravel aos
credores ndo incluidos no plano (Paiva, Da Recuperagdo
Extrajudicial..., p. 591; em sentido semelhante: Souza
Junior, Capitulo VI, “Da recuperagfo extrajudicial...”, p.
539; e, também. Santos, Capitulo VI, “Da recuperaco
extrajudicial ", p. 1.117).
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que a auséncia de sucessdo nas responsabili-
dades do alienante no regime da recuperacao
extrajudicial abrangesse também os créditos
tributérios.

(xit) Ampliacdo do alcance do regime
de recuperacdo: seria bastante interessante
incluir no alcance do regime da recuperacéo
extrajudicial os créditos trabalhistas e aqueles
constantes nos arts. 49, § 32, e 86. II, expres-
samente excluidos pela previsao do art. 161.
§ 1°, da LFRE.

(xiii) Parcelamento especial de débitos
referentes as Fazendas Puiblicas e ao INSS:
adicionalmente, tendo em vista a total omis-
sdo da Lei (e, por isso, ndo trabalhamos tal
ponto anteriormente), entendemos ser impor-
tante conferir & recuperacdo extrajudicial o
beneficio previsto no art. 68 da LFRE (e art.
155-A. § 32, do CTN).

(xiv) Impossibilidade de os credores
ndo abrangidos pelo plano de recuperacdo
extrajudicial requererem a faléncia do de-
vedor (pelo menos durante a tramitagdo do
processo de homologacdo): essencial alterar,
nesse sentido, a previsdo do art. 161, § 42,
da LFRE.

(xxv) Licitagdes: as compras publicas por
meio de licitagdes representam um importante
nicho de mercado em paises nos quais o Esta-
do participa ativamente da economia, como é
o caso do Brasil. Impor restri¢des legais® para

42. Faz-se referéncia a previsdo do art. 31 da
Le1 8.666/1993, que requer a apresentagdo de certiddo
negativa de faléncia ou concordata expedida pelo dis-
tribuidor da sede da pessoa juridica, ou de execugdo pa-
trimomnial, expedida no domicilio da pessoa fisica, como
requisito para a qualificagdo econdmico-financeira
daquele que pretende participar do certame. No entanto,
mesmo diante de um edital que exija a apresentagdo de
certiddo negativa de recuperagdo judicial para a habi-
litagdo no certame, € preciso relativizar o rigor da let,
por meio de uma interpretagdo em prol da preservacdo
da empresa, impondo-se a ela as mesmas exigéncias
materiais dos demais concorrentes: comprovagdo da
capacidade de cumprimento do objeto contratual em
questdo. Adicionalmente a 1ss0, em razdo do seu estado
juridico. pode-se pensar na apresentagdo de certiddo
que ateste o cumprimento das obrigagdes assumidas
por ela no plano de recuperagdo. Ainda que estender
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que devedores em processo de recuperacao
(seja judicial, seja extrajudicial) que estejam
em dia com as obrigacdes assumidas no
plano participem desses processos em iguais
condi¢des com os demais concorrentes sig-
nifica negar uma importante fonte de renda
da empresa. cujos recursos obtidos poderiam
garantir o sucesso do plano de recuperacio e o
inicio do seu soerguimento econdmico.

(xvi) Financiamento privado: criagio de
estimulos ao financiamento privado® (fundos
de investimento, sociedade de proposito
especifico) de empresas em processo de re-
cuperacdo (judicial ou extrajudicial).

esse raciocinio a recuperacgdo extrajudicial requeira
importantes adaptagdes, mormente quanto ao fato dos
créditos trabalhistas e tributarios no serem atingidos
pelo plano, a reflexdo sobre ele é o primeiro passo em
diregdo a mudanga legislativa.

43. Guardadas as devidas propor¢des quanto a
evolugdo do direito falimentar e recuperatorio nos EUA
e 1o Brasil, interessante é a critica de Douglas Baird e
Robert Rasmussen. em recente artigo publicado no ¥ale
Law Journal, no que se refere a alteragdo do perfil dos
credores nos processos de recuperagdo de empresas nos
EUA e os reflexos negativos que tal mudanga acarreta
no soerguimento da empresa em crise. “There 1s. ho-
wever, considerable reason to doubt that reorganization
law 15 up to the challenge 1t 1s about to face, at least in
the largest cases. The successes of recent years do not
readily translate to the current economic environment.
The players today are different from those in past
downturns. For a long time, the capital structure of a
firm 1 reorganization consisted of a senior bank with
a security interest in all the firm’s assets and a group of
dispersed, but homogenous, unsecured creditors that an
active creditors’ commuittee could represent. The bank,
the committee, and the debtor’s managers bargained
with each other against a backdrop of well-developed
norms. Today, we no longer have a single bank and
dispersed general creditors. Dozens of constantly chan-
ging stakeholders occupy every tranche, each pursuing
its own agenda. Some seek long-term control of the
business, while others are passive, short-term inves-
tors. Others may hold a basket of both long and short
positions in multiple tranches and complicated hedges
mvolving other businesses. Their concerns — such as
whether a particular action will be a ‘credit event’ in
a credit default swap — often have nothing to do with
preserving the business or maximizing the value of its
assets. Indeed, failure of the business can mean large
returns to some creditors. The recent credit contraction
has meant that the sale of the company sometimes must
be done too quickly and sometimes cannot be done at
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(xvii) Acordos privados: € unanime na
doutrina e entre os operadores do direito
a posicdo de que a previsdo do art. 167 da
LFRE permitindo ao devedor a realizacdo
de acordos privados com seus credores, sem
considerar essa pratica crime ou ato falimen-
tar, foi um dos grandes avancos da legislacdo
brasileira. Ocorre que os sete anos de vigéncia
da nova lei e a identificacdo de um maior
nimero de desvantagens que vantagens no
regime colocaram em duvida sua real utilida-
de, mormente quando comparada ao regime
dos acordos privados coletivos, criando uma
indesejavel competicdo entre alternativas
juridicas essencialmente distintas, comple-
mentares entre si, concebidas para preencher
lacunas legislativas diferentes.

E dever dos estudiosos do tema extrair
licGes dessa curiosa situacdo: um dos possi-
veis ensinamentos diz respeito a modelagem
do regime extrajudicial; parece-nos apropria-
do que o legislador, no momento de discutir
reformas na sistematica recuperacao extraju-
dicial. utilize como paradigma de comparaco
os acordos privados e ndo a recuperagio

all. In short, the new world of corporate reorganizations
has more heterogeneous creditors whose rights agaimst
the business are deeply fragmented. In the past, the
bargains that parties reached among themselves follow-
ed a few familiar patterns. While there were many
possible deals, the players naturally gravitated toward
only a few. In the new environment, with different
players holding different stakes, the old patterns no
longer apply and new ones have yet to take shape.
There are no longer orgamized groups (like agented
lenders or even creditors’ committees), but instead
investors have ‘one-off” relationships with the debtor
entity (for example, counterparties with individual
repos or swaps). The types of mnstitutions vary-from
banks and broker dealers to hedge funds and private
equity firms. The current environment 1s one in which
there are no natural leaders (or followers) among the
creditors to perform the shuttle diplomacy required to
build a consensus. Without familiar benchmarks. there
15 no shared understanding of what form a plan should
take. Coalition formation 1s harder. Worse vet. in some
cases there may be no stable equilibrium at all. To use
the language of cooperative game theory, the core may
be empty” (Douglas G. Baird e Robert K. Rasmussen.
“Antibankruptey™, Yale Law Journal 119/648-699,
2010, p. 651).
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judicial. como fez na elaboracdo da LFRE.*
prevendo incenfivos concretos e objetivos
para a utilizacdo do regime. mantendo os
acordos privados na esfera juridica a eles
reservada: o de permitir solucdes pontuais e
residuais para contornar solavancos empre-
sariais ou crises econdomico-financeiras de
menor envergadura.

6. Consideracades finais

Somente com o enfrentamento de alguns
desses problemas € que se pode reverter o
péndulo que tende a ser desfavoravel a recupe-
racdo extrajudicial. Infelizmente, ndo éisso o
que se vislumbra. mormente com o atual mo-
vimento que se descortina no Pais em favor da
promulgacdo de um Novo Cadigo Comercial,
que. em matéria de recuperacao extrajudicial
(bem como em outras...), ndo contém nenhum
avanco significativo; pelo contrario, traz re-
peticdes e alguns retrocessos.*

44 Parecer 534, de 2004, da Comissdo de As-
suntos Economicos.

45. E assim afirmamos porque o Projeto de Codi-
go Comercial (Projeto de Le1 1.572/2011), apresentado
na Camara dos Deputados pelo deputado federal Vicente
Candido. em nada inova no regime da recuperacgdo
extrajudicial existente na Lei 11.101/2005. Muito pelo
contrario. O projeto de Codigo Comercial, em primeiro
lugar, separa o tratamento processual da matéria falimen-
tar ao tratamento de direito material (que, supostamente,
deve ser dado pelo Codigo Comercial — art. 599). Em
segundo lugar, é extremamente sucinto, pois. além de
questdes residuais (trata da necessidade de exercicio
regular da atividade empresaria para que se postule a
homologagdo da recuperagdo extrajudicial —arts. 17, 1T,
e 136, II). cuida especificamente da recuperagdo extraju-
dicial em somente trés dispositivos (arts. 604 a 606). E,
em terceiro lugar, o tratamento especifico € inocuo, em
nada contribuindo para o avango do instituto. Isso por-
que o art. 604 dispde que “O devedor que preencher os
requisitos para o pedido de recuperagdo judicial podera
propor e negociar com credores plano de recuperagdo
extrajudicial™; ja o art. 605 determina que “O devedor
podera requerer a homologacdo judicial do plano de
recuperagdo extrajudicial, na forma da Lei Processual de
Recuperagdo e Faléncia”. E, porfim, o art. 606 (que, su-
postamente, trata do plano de recuperagfo extrajudicial),
dispde o que segue: “Art. 606. O plano de recuperagdo
extrajudicial ndo podera contemplar: I — créditos de
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Enquanto inexistir qualquer alteracdo
consistente no plano legislativo. s6 uma
atuacdo mais ativa e comprometida com o
principio da preservagdo da empresa por
parte dos agentes envolvidos na recuperacdo
extrajudicial (credores, devedor. Ministério
Publico. advogados e magistrados) pode
fazer com que sejam superadas algumas

natureza trabalhista, derivados da legislagdo do trabalho
ou decorrentes de acidente de trabalho; IT — créditos fis-
cais, tributarios ou ndo tributarios passiveis de mscrigdo
na divida ativa; III — créditos excluidos dos efeitos da
recuperacdo judicial; IV — o pagamento antecipado de
dividas: nem V —tratamento desfavoravel aos credores
que a ele ndo aderiram, salvo se homologado judicial-
mente na forma da Lei Processual de Recuperagdo e
Faléncia” Ademais. oart. 598, capur, determina que “Na
prevengdo e solugdo da crise, conceder-se-a tratamento
paritario aos credores, ndo sendo admissivel qualquer
discriminagdo entre os de 1gual classe™, sendoque o § 1°
do referido dispositivo determina que “Na recuperagdo
judicial e extrajudicial. os credores serdo classificados
pelo plano de recuperagdo segundo a correspondente
importancia estratégica para a contmuidade da atividade
empresarial, observadas as especificidades da empresa

X-04_161-162indd 71

das graves mazelas que assolam o regime
juridico em questdo, tal como tem feito a
jurisprudéncia em diversas oportunidades.
quando do exame das questdes criticas da
recuperacdo judicial *

Nao temos, no entanto, a crenca de que
se possa fazer tanto com tdo pouco.

em crise”. E em quarto lugar, mantém a protegdo a ine-
ficdcia falimentar somente aos atos realizados em sede
de recuperacdo judicial (art. 628, § 29). Nesse sentido,
pode-se facilmente observar que o projeto de Codigo
Comercial em nada contribui para o desenvolvimento
do instituto da recuperagfo extrajudicial (como também
ocorre com outros institutos do Direito Comercial), ndo
sendo a toa, portanto, as criticas que tém recebido. E
fica, entdo, a pergunta: realmente necessitamos de um
novo Codigo Comercial?

46. Essa conclusdo segue linha semelhante a da
tese defendida por Ligia Paula P. P. Sica no sentido de
que 0s parametros interpretativos da LFRE, mormente
no que se refere a recuperacio extrajudicial, sero traga-
dos pelos agentes do mercado, a partir das bases tragadas
pela jurisprudéncia especializada (Sica. Recuperagdo
Extrajudicial de Empresas..., pp. 283-302).
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