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1. A evolugdo do Direito Falimentar
e a origem do principio
da preservagdo da empresa

Com a entrada em vigor da nova Lei
de Faléncias ou Lei de Recuperagdo de
Empresas (Lei n. 11.101/2005), surgem, na
teoria e na prética, controvérsias em torno
da interpretagdo e aplicagdo de determina-
dos dispositivos legais da nova lei, sejam
elas relativas a assembléia de credores, ao
plano de recuperagdo, a classificagdo dos
créditos na faléncia e outros temas.

Nesse contexto, o que se percebe €
que, ndo raro, a solugio pode ser encontra-
da na correta aplicagio do principio da pre-
servagio da empresa vidvel, que tende a ser
cada vez mais utilizado pelos operadores
do direito em estratégias de defesa e no
embasamento de decisdes judiciais.

Observe-se que esse principio ndo teve
sua origem em uma lei especifica. E fruto
de uma lenta evolugio e foi sendo desen-
volvido na medida em que o interesse da
coletividade voltava-se para a preservagao
das empresas.

Com efeito, se considerarmos a evo-
lugéo histérica do Direito Falimentar, veri-
fica-se que, num primeiro momento, o in-
teresse coletivo estava restrito a procura de
meios eficazes para o pagamento dos cre-
dores, mediante a arrecadagio e a aliena-
¢éo da totalidade do patrimédnio do falido.

Somente ap6s a Primeira Guerra Mun-
dial & que foi possfvel verificar, em alguns
paises, o inicio de uma maior preocupagao
com a preservagdo das empresas, notada-
mente nos Estados Unidos, onde a aguda
crise de 1929 levou ao surgimento de uma
nova politica, o New Deal, acompanhado
pela promulgagdo do Chandler Act de
1938, que modificou o National Bank-
ruptcy Act norte-americano para prever a
reabilitagio do devedor como alternativa
para a liquidagdo.'

Outro marco da evolugdo do princi-
pio da preservagdo da empresa foi a publi-
cagdo, em 1965, na Franga, do relatério da

1. Nelson Abrio, O Novo Direito Falimentar:
Nova Disciplina Juridica da Crise Econémica da
Empresa, p. 10.
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Inspetoria-Geral de Finangas, que teve por
objeto a andlise da eficdcia da regulamen-
tagio da faléncia. Tendo revelado o des-
compasso entre a norma e a realidade, bem
como o fracasso do sistema do ponto de
vista econdmico, as conclusdes do referido
estudo serviram de base para a reforma da
legislacdo concursal francesa com a pro-
mulgacdo, em 1967, da Lei 67-563 e da
Ordenagdo n. 820.%

Assim, na medida em que crescia o
papel da empresa no meio social, o Direito
Falimentar foi evoluindo de regras com o
dnico propésito de liquidagdo e pagamen-
to dos credores para a busca de mecanis-
mos voltados para a preservacgio da ativi-
dade empresarial.

2. O principio da preservacdo
da empresa no ordenamento juridico
brasileiro e seu papel na elaboracio,
interpretacdo e aplicacdo das normas
de Direito Falimentar

Com efeito, na realidade em que vive-
mos, a empresa, criada para satisfazer as
necessidades da coletividade através da
producdo e circulagdo de bens e servigos,
passou a desempenhar fungdes sécio-eco-
ndmicas de enorme importincia.

Entretanto, no Brasil, a mudanga para
uma cultura juridica de preservagio das
empresas ocorreu de maneira lenta e gra-
dual. O Decreto-lei n. 7.661, de 1945, que
vigorou por mais de meio século, e que
continuard sendo aplicado aos processos de
faléncia e concordata ajuizados antes da
nova lei, continha, essencialmente, regras
que revelavam um sistema legalista, no qual
predominava a preocupacio com a satisfa-
¢do dos credores, em detrimento da preser-
vagdo da empresa.

Verificou-se, portanto, que o Decre-
to-lei n. 7.661 estava em completa descon-
formidade com os problemas da moder-
nidade, evidenciando-se a necessidade de
criagdo de mecanismos que viabilizassem

2. Idem, p. 18.

a recuperacao das empresas em dificulda-
des financeiras.

Como uma tentativa de resposta aos
anseios sociais, a promulgagdo da Consti-
tuicdo Federal de 1988 foi o pontapé ini-
cial para a reforma da legislagao concursal
brasileira. Com seus valores e principios, a
Constituigao revelou-se um marco funda-
mental para a consolida¢io do principio da
preservagdo da empresa, na medida em que
fixou as bases e diretrizes que passariam a
nortear a elaboragao, interpretagdo e apli-
cacao da legislagao infraconstitucional.

Ao dispor sobre a ordem econdmica e
financeira, a Carta Magna estabelece, em
seu art. 170, os principios gerais da ativi-
dade econdmica, dentre os quais o da pro-
priedade privada, da fungio social da pro-
priedade e a busca do pleno emprego.

Nesse contexto, a preocupagdo com a
preservagao da empresa, na medida em que
esta permanece no exercicio de suas fun-
¢Oes sociais, constitui uma das principais
formas de dar eficdcia aos demais princi-
pios enunciados, bem como de concretizar
a finalidade constitucional da ordem eco-
ndmica, qual seja, assegurar a todos uma
existéncia digna.

Acrescente-se ainda que a promulga-
¢ao da Constituicdo teve forte repercussio
na interpretagéo da legislagio ja em vigor,
abrindo caminho para uma nova tendéncia
da jurisprudéncia, que passou a observar o
principio da preservagdo da empresa na
aplicagdo das leis ao caso concreto.

Nessa linha, ao interpretar a antiga
regra do art. 335, V, do Cédigo Comercial
de 1850, segundo a qual as sociedades re-
putavam-se dissolvidas por vontade de um
dos sdcios, no caso de terem sido celebra-
das por tempo indeterminado, a jurispru-
déncia, pautada pelo principio da preser-
vagdo da empresa, pacificou-se no sentido
de que, se um dos sécios pretende dar con-
tinuidade as atividades da sociedade, a dis-
solugdo serd apenas parcial, mesmo que
contra a vontade majoritiria. A respeito,
veja-se o seguinte julgado:
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Se um dos sécios de uma sociedade
por quotas de responsabilidade limitada
pretende dar-lhe continuidade, como na
hipétese, mesmo contra a vontade da maio-
ria, que busca a sua dissolugZo total, deve-
se prestigiar o principio da preservacio da
empresa, acolhendo-se o pedido de sua
desconstituigdo apenas parcial, formula-
do por aquele, pois a sua continuidade
ajusta-se ao interesse coletivo, por impor-
tar em geragao de empregos, em pagamen-
to de impostos, em promogio do desen-
volvimento das comunidades em que se
integra, € em outros beneficios gerais.

J4 no campo do Direito Falimentar, a
jurisprudéncia abandonou a interpretagao
meramente literal das regras do Decreto-
lei n. 7.661/1945, partindo para uma inter-
pretagio moderna e compativel com os
principios constitucionais, que levasse em
conta os anseios e as necessidades atuais
da coletividade, dentre as quais a de pre-
servar as empresas capazes de trazer bene-
ficios a4 sociedade, como bem observou
Ricardo Tepedino: “Fiel ao primado da pre-
servagdo da empresa vidvel, a jurisprudén-
cia, por exemplo, nio obriga a confisséo
de faléncia pelo simples fato de o comer-
ciante deixar de pagar obrigagdo liquida
ap6s 30 dias do respectivo vencimento (arts.
82 e 140, II), admitindo a impetragdo de
concordata preventiva a despeito da exis-
téncia de protestos (art. 158, IV) e deferin-
do prazo razodvel para a exibigdo de docu-
mentos que deveriam instruir a sua inicial
(art. 159, § 19) (...)".*

A nova Lei de Recuperagio de Em-
presas, por sua vez, j nasceu com instru-
mentos voltados para a preservagio da
empresa, como a suspensio de agdes e exe-
cugdes contra a sociedade em recuperagdo
judicial pelo prazo de cento e oitenta dias
(art. 62, § 4%), a possibilidade de afastamen-
to, em determinadas hipéteses, dos admi-

3.STJ, 4 T., Recurso Especial 61.278-SP, Rel.
Ministro César Asfor Rocha, Brasilia, 25.11.1997.

4. Ricardo Tepedino, “A recuperacgio da em-
presa em crise diante do Decreto-lei 7.661/1945",
RDM 128/168.

nistradores da sociedade (art. 64) e a pos-
sibilidade de alienagdo da empresa sem que
ocorra a sucessio do arrematante nas obri-
gacdes do devedor (art. 141).

Nio obstante, o modo de concre-
tizagdo desses instrumentos e a interpreta-
¢do de determinados dispositivos da lei
certamente serdo alvo de inimeras contro-
vérsias. Nessas situagdes, a correta aplica-
¢do do principio da preservagio da empre-
sa vidvel poderd ser fundamental para a
solugdo dos conflitos envolvendo credores
e devedores.

3. O conceito de empresa vidvel
e a correta exegese do principio
da preservacdo da empresa

Nio obstante o fortalecimento do prin-
cipio da preservagdo no cendrio econdmi-
co atual, sua utilizagdo na interpretagdo e
aplicagdo das leis com vistas a garantir a
possibilidade de recuperagio da empresa
nido pode ser irrestrita, sob pena de acabar
muitas vezes por prejudicar ao invés de
beneficiar a coletividade.

Como bem ressaltou Fabio Ulhoa Coe-
Iho, “quando o aparato estatal ¢ utilizado
para garantir a permanéncia de empresas
insolventes invidveis, opera-se uma inver-
sdo inaceitdvel: o risco da atividade empre-
sarial transfere-se do empresério para os

seus credores”.’

Tendo isso em mente, a doutrina apon-
ta como critério fundamental para limitar a
aplicagiio do principio em questdo o da vi-
abilidade econdmica, ou seja, somente as
empresas economicamente vidveis, passi-
veis de recuperagio, é que devem ser pre-
servadas.

Além disso, deve-se levar em conta a
relevéncia da empresa do ponto de vista
social, verificando-se os beneficios que a
recuperagao da empresa trard para seus acio-
nistas, credores e para a sociedade como
um todo no longo prazo. Tal andlise, em

5. Fibio Ulhoa Coelho, Curso de Direito Co-
mercial, v. 3, p. 218.
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muitos casos, serd de extrema importincia
para justificar a ndo decretagio da falén-
cia.

Verifica-se, dentro da nova ética do
Direito Falimentar, que a utilizagfo do cri-
tério da viabilidade econdmica ou da rele-
vincia social para determinar se a empresa
insolvente deve ou nao ser preservada é
mais condizente com a realidade social vi-
gente, na medida em que o foco passa a ser
a possibilidade de reerguimento da ativi-
dade empresarial em prol dos interesses
envolvidos, ao invés de simplesmente ana-
lisar se os atos praticados pelo devedor
autorizam ou ndo a decretagao da faléncia.

Deste modo, o principio em tela deve
ser lido sempre como o principio da pre-
servagdo da empresa vidvel ou de relevan-
te interesse social, devendo essas duas ca-
racteristicas nortear sua aplicagao.

Delimitada a aplicagdo do principio,
deve-se enfrentar ainda a seguinte questio
prética: como determinar se uma empresa
€ ou ndo economicamente vidvel?

S&o vdrios os critérios que podem ser
utilizados para se responder a esta questao.
Entretanto, serd necessdrio identificar, em
primeiro lugar, quais sdo os problemas
apresentados pela empresa e suas respecti-
vas causas, e ainda, se a crise € econdmica
ou de liquidez.

Além disso, deverd ser feita uma and-
lise detalhada dos ativos e dos passivos que
integram o patrimdnio da empresa, tanto
sob o ponto de vista quantitativo como qua-
litativo, ou seja, verificar quais sdo seus
bens, suas dividas, bem como o valor de
seus produtos e servigos no mercado.

Outro dado importante é o potencial
de venda dos produtos no mercado frente &
concorréncia, tendo-se em vista ainda a re-
ceita, os custos e os resultados envolvidos.
Deve-se levar em conta ainda a forma pela
qual os recursos da empresa vém sendo
administrados, avaliando-se a eficicia do
modelo de gestdo adotado.

Acrescente-se que o critério da viabi-
lidade econdmico-financeira deve também

ser observado na fase de aprovagao de um
eventual plano de recuperacido para uma
empresa em estado de insolvéncia.

Como se vera adiante, varias sdo as
solugdes que se apresentam na pratica com
vistas & recuperagio da empresa, podendo
variar de uma simples extensao do prazo
para pagamento das dividas até as mais
complexas formas de reestruturagio so-
cietéria.

Entretanto, € evidente que nem todas
as solugdes serdo possiveis, devendo a so-
lugdo desejada ajustar-se as peculiaridades
do caso concreto. Ndo basta, portanto, a
constatagio de que a empresa é vidvel se o
respectivo plano de recuperagio, quando
necessdrio, ndo se mostra igualmente via-
vel. De fato, ao questionar-se a aplicabili-
dade de um plano de recuperagio a deter-
minada empresa, € crucial que sejam leva-
dos em conta os custos de sua manutengao
no mercado, os quais deverio ser sempre
inferiores aos de sua liquidagao.

Na verdade, ao falar-se em custos de
manutengio, no estd se tratando apenas dos
custos financeiros. Sem prejuizo da impor-
tante verificagdo da possibilidade da em-
presa remunerar normalmente os capitais
nela aportados,” a andlise da viabilidade do
plano de recuperagdo deve abranger tam-
bém a verificagado da relag@o custo-benefi-
cio em sua totalidade, ponderando-se os
impactos sécio-econdmicos positivos e ne-
gativos decorrentes da conservagdo da em-
presa.

Quanto ao critério do relevante inte-
resse social na preservagio da empresa, este
dever4 ser analisado no caso concreto, vis-
to que pode variar de acordo com os inte-
resses da coletividade local em determina-
do momento, ou seja, deve-se apurar, em
cada caso, o grau de importancia da em-
presa do ponto de vista os interesses so-
ciais, politicos e econdmicos envolvidos.

6. Jean Paillusseau apud Paulo Penalva San-
tos, “O novo projeto de recuperagdo da empresa”,
RDM 117/130.
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Assim, a aplicagdo do principio da
preservagdo da empresa deve sempre ser
feita de modo inteligente e razodvel, evi-
tando-se a todo custo a permanéncia de
empresas ruinosas para o mercado e a co-
letividade, para as quais remédio correto €
a faléncia, conforme assinalado por Manuel
Olivencia Ruiz; “Porém, se trata de salvar
o salvivel, de sanear o sanedvel, e de nao
manter a qualquer custo organismos iner-
tes, que deixaram de ser produtivos. Nao
se trata de manter ‘lugares’ quando a agu-
da situacio critica demonstre que nao mais
pode haver ‘trabalho’ naquela empresa;
nem de investir a perder de vista recursos
da comunidade na certeza de seu esbanja-
mento. Uma empresa em tal situacdo ndo
se deve conservar, sendo que deve cessar,

e af reside o interesse piblico”.’

4. Meios extrajudiciais
de preservagdo da empresa

De um simples aporte de capital, pas-
sando pelas mais complexas formas de fi-
nanciamento, reorganizagdes societdrias ou
intervengdes estatais, sdo intimeras as es-
tratégias passiveis de serem adotadas de
modo a evitar a faléncia de empresas, € sem
que haja necessidade de recorrer ao Poder
Judicidrio.

Uma das primeiras solugdes que se
apresenta para a sociedade que se encontra
em crise de insolvéncia, enfrentando difi-
culdades para contrair empréstimos bancd-
rios, é a captagdo de novos recursos atra-
vés do autofinanciamento, que pode se dar
de diversas formas, dentre as quais a capi-
talizagdo mediante a emisséo de novas quo-
tas ou agdes ou ainda, no caso das compa-
nhias, a emissio de outros valores mobilid-
rios como as debéntures.

Além das possibilidades de autofi-
nanciamento, as técnicas de aquisicéo, in-
corporagéo, fusdo, cisdo e outras modali-

7. Gerardo Santini apud Nelson Abrio, O
Novo Direito Falimentar:..., cit., p. 43.

dades de reorganizagio societdria podem
consistir em excelentes alternativas para
solucionar a crise de uma empresa.

A doutrina aponta ainda outros meios
de reorganizagéo, como a formagao de con-
sércios entre os bancos e o Estado, em que
este concede garantias aos bancos particu-
lares para que estes financiem empresas
deficitdrias, ou ainda a criagdo de 6rgaos
publicos para adquirir o controle da empre-
sa, saned-la e revender suas agdes ao mer-
cado, como, por exemplo, o IRI (Instituto
per la Riconstruzione Industriale) da Ita-
lia, o NEB (National Enterprise Board) da
Inglaterra e o IDF (Institut pour le Dévelop-
pement Industrial) da Franga.®

Observe-se, desde logo, que ndo exis-
te uma ordem correta para o estudo dos di-
ferentes mecanismos de preservagio de
empresas, ou seja, nao € necessdrio esgotar
as possibilidades de obteng&o de emprésti-
mos ou autofinanciamento para sé entdo
verificar a viabilidade de reestruturagio da
empresa.

Com efeito, as técnicas de reestru-
turagdo sio freqiientemente utilizadas como
uma forma de evitar o agravamento das di-
ficuldades financeiras da sociedade ou até
mesmo resguardar a empresa contra uma
crise econdmica, financeira ou patrimonial
antes mesmo de sua ocorréncia.

Nesse contexto, a nova Lei de Recu-
peragio, preocupada em facilitar a utiliza-
¢do dos meios extrajudiciais em prol da
preservagdo da empresa, retirou a convo-
cagdo de credores do rol de atos que po-
dem ensejar a decretagio da faléncia, per-
mitindo que o devedor negocie livremente
com seus credores sem correr o risco de ter
sua faléncia decretada em virtude das ten-
tativas de negociagio, podendo inclusive
propor um plano de recuperagio extraju-
dicial, sujeito a posterior homologagéo pelo
Poder Judicidrio.

8. Jorge Lobo, “Direito da crise econémica
da empresa”, Revista Forense 334/74.
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5. A adaptagio da sociedade brasileira
ao novo Direito Falimentar:
uma questdo cultural

Com a aprovacgéo da nova Lei de Re-
cuperagdo de Empresas, e a conseqiiente
introdugdo de uma nova sistemdtica no
ordenamento juridico pétrio, hd pelo me-
nos duas questdes de extrema relevancia a
serem consideradas.

A primeira refere-se ao funcionamen-
to do novo sistema na prética. Com efeito,
anova lei contém uma série de normas que,
em tese, poderiam inviabilizar o instituto
da recuperagio judicial. O art. 57, por
exemplo, condiciona a concessdo da recu-
peragdo a apresentacio pelo devedor, apés
a aprovagao do plano, das certidoes nega-
tivas de débitos tributarios. Ora, se o obje-
tivo da lei € a preservagio de empresas via-
veis, ndo seria razodvel decretar a falén-
cia do devedor que nio obteve as referidas
certiddes negativas, ja que as dividas fis-
cais ndo estdo incluidas na recuperagio ju-
dicial.

O art. 54, por sua vez, estabelece que
o plano nio poderd prever prazo superior a
um ano para pagamento dos créditos traba-
lhistas. Entretanto, havendo acordo entre
esses credores e o devedor, tal regra deve
ser flexibilizada com vistas 4 aprovagio do
plano. Nesse ponto, vale ressaltar o papel
do principio da preservacdo da empresa
vidvel que, se utilizado corretamente, po-
dera servir de base para que se chegue a
uma interpretacio razodvel de determina-
dos dispositivos.

Além disso, embora a nova lei tenha
trazido a possibilidade de recuperagéo ju-
dicial da empresa com a participacao dos
credores, € intuitivo afirmar que ndo sera
fdcil a insergdo desse instituto na cultura
brasileira, bem como o retorno a um siste-
ma contratualista, onde credor e devedor
concordariam em instituir um plano de re-
cuperagdo visando o miituo beneficio, ain-
da que a longo prazo.

Néo obstante, € inegdvel que a apro-
vagdo da Lei de Recuperagio de Empresas

representa um avango, na medida em que
consolida o principio da preservagido de
empresa. Trata-se de verificar que a im-
plementagio de medidas com vistas 2 pre-
servagio, dentro de determinadas condi-
¢Oes, da empresa vidvel, pode trazer bene-
ficios maiores aos credores, devedores e a
propria sociedade.
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