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RESUMO

O presente trabalho cientifico discute a aplicacdo de regras de administracdo e renegociacdo
de créditos oriundos de Fundos Constitucionais de Financiamento nos planos de recuperacéo
judicial. Nesta monografia, cujo método dedutivo houve pautado pela revisdo bibliogréfica,
incluindo pesquisa legislativa nacional e estrangeira, artigos cientificos, dissertacdes de
mestrado, teses de doutorado e jurisprudéncias de tribunais brasileiros, discutiu-se os limites
de autonomia privada da Assembleia Geral de Credores para formacdo do plano de
recuperacdo judicial & luz de normas cogentes dispostas em legislacdo ordinéria e
complementar, além de atos normativos imperativos estabelecidos por autoridades
administrativas competentes para regulamentacdo de recursos de Fundos Constitucionais de
Financiamentos. Ao final, concluiu-se pela regular sujeicdo dos créditos compostos de
recursos do FNE, FNO e FCO aos planos de recuperacdo judicial, os quais poderdo ser
novados a partir da homologacdo judicial do ajuste aprovado pela Assembleia Geral de
Credores, observados, contudo, os limites legais estabelecidos nas respectivas normas
reguladoras dos fundos.

Palavras-chave: Recuperacdo judicial. Fundos constitucionais de financiamento. Plano de
recuperacdo judicial. Limites do plano de recuperagéo judicial.



ABSTRACT

The present scientific paper discusses the application of rules of administration and
renegotiation of credits from Constitutional Funds of Financing in the judicial recovery plans.
In this monograph, whose deductive method was guided by the bibliographic review,
including national and foreign legislative research, scientific articles, master's dissertations,
doctoral theses and jurisprudence of Brazilian courts, the limits of private autonomy of the
General Meeting of Creditors for training were discussed of the judicial reorganization plan in
light of cogent norms established in ordinary and complementary legislation, in addition to
imperative normative acts established by administrative authorities competent to regulate
resources of Constitutional Funds of Financings. At the end, it was concluded that FNE, FNO
and FCO funds should be subject to judicial reorganization plans, which may be renewed after
judicial approval of the adjustment approved by the General Meeting of Creditors, with
observance, however, the legal limits established in the respective rules governing the funds.

Keywords: Judicial recovery. Constitutional financing funds. Judicial recovery plan. Limits
of the judicial recovery plan.
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1 INTRODUCAO

Inaugurado no Direito brasileiro com a edicdo da Lei n. 11.101, de 09 de fevereiro de
2005 — denominada como Lei de RecuperacGes e Faléncias (LRF) —, o instituto da
recuperacdo judicial apresentou um novo paradigma no que se refere ao soerguimento de
empresas em crise. A busca prioritaria pelo pagamento a certos credores do entdo comerciante
inadimplente — a fim de evitar o processo falimentar, principal objetivo da antiga concordata —
, deu lugar a um sistema integrado de medidas cujo objetivo primordial € a preservacdo da
empresa, considerada como uma atividade econémica organizada para a producdo ou a
circulacdo de bens ou de servigos, consoante o Artigo (art.) 966 do Cddigo Civil brasileiro
(CC/2002) — Lei n. 10.406, de 10 de janeiro de 2002."

O instituto até entdo adotado era a concordata, mas, a partir da nova ordem econémica
brasileira, sua defasagem se tornou evidente. O Decreto-Lei n. 7.661, de 21 de junho de 1945,
publicado no pos-guerra, mantinha a concepcdo de empresa conforme a ordem capitalista
vigente em 1944, a partir das tratativas realizadas pelos aliados na Conferéncia de Bretton
Woods. Por sua vez, o crédito era entendido como mera relacdo obrigacional, sem que o
ordenamento juridico manifestasse qualquer preocupacdo com a repercussao da insolvéncia
no mercado, limitando-se a regular, unicamente, as relacBes havidas entre credores e
devedores.

Em suma, o ordenamento anterior estava calcado numa realidade econdmica
ultrapassada, assim como a disciplina legal do crédito no processo de concordata, que
consagrava um modelo aparentemente contratual, muito embora estivesse vinculado a uma
deciséo judicial que obrigava as partes.

Nessa senda, influenciada pelo Chapter Eleven do Bankruptcy Act, a recuperacdo
judicial surgiu com o intuito de alterar a concepcdo da antiquada concordata.” A defesa da
ordem social e econémica — considerados como imperativos constitucionais —, passou a ser
protagonista do novo ordenamento, destacando a protecdo aos trabalhadores e o interesse dos

credores.

! BRASIL. Lei n. 10.406, de 10 de janeiro de 2002. Institui o Cédigo Civil. Diario Oficial [da] Uni&o, Brasilia,
DF, 11 jan. 2002. Disponivel em: <http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/Leis/2002/L10406.htm>. Acesso em:
21 mar. 2018.

2 UNITED STATES BANKRUPTICY CODE. Chapter 11: reorganization (sections 1101 to 1174). [S.1.], 2018.
Disponivel em: <https://www.usbankruptcycode.org/chapter-11-reorganization/>. Acesso em: 21 mar. 2018.
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O bem juridico tutelado no processo recuperacional ndo é o patrimonio ou capital do
empresario, mas a atividade como agente fomentador do desenvolvimento social e
econdmico. Com a nova sistemética, 0 que se busca proteger é a manutencdo dos empregos,
da arrecadacdo fiscal, da circulacdo de bens ou servigos, sem olvidar do atendimento ao
interesse dos credores, medida que, ndo menos importante, deixou de ser a principal.

Como meio de equilibrar a balanca do prejuizo social pela crise da empresa, o0 direito
recuperacional dividiu, entre os personagens da relagdo obrigacional, o custo da recuperacao.
Assim é que a ordem atual prevé a mudtua concessdo de parcela de direitos dos credores e do
empresario devedor em crise para o alcance do objetivo positivado no art. 47 da LRF.?

Para esse equilibrio, a aplicacdo do par conditio crediturum como principio derivado
da isonomia constitucional é imperiosa, segundo o qual, no &mbito da recuperacéo judicial,
um Plano de Recuperacdo Judicial (PRJ) ndo podera conferir tratamento desigual a credores
da mesma classe. Tal principio tem relevante razdo de ser, a medida que a aprovacao do PRJ,
pela livre manifestacdo de vontade coletiva, depende do voto individual de cada credor,
computados na forma do quérum estabelecido no art. 45 da LRF.* Inexistindo a protecéo da
isonomia, certamente os planos de recuperagédo judicial privilegiariam os maiores credores
para garantirem votos necessarios a sua aprovacao.

Uma questdo de dificil equacdo ocorre quando, dentre os credores da recuperanda,
observam-se instituicfes estatais cujos créditos decorrem de fundos constitucionais de
financiamento, estes que possuem constituicdo e administragdo visando proteger e
desenvolver a atividade econdmica.

Tais fundos tém a primordial tarefa de incentivar o desenvolvimento de regides mais
pobres do pais ou de atividades econdmicas determinadas, cuja atuacdo se mostra de relevante
para a economia nacional e, por esta razdo, possuem custos evidentemente mais baratos, posto
que sao subsidiados pelo Estado.

Em contrapartida a tais beneficios ou incentivos, as regras de concesséo, aplicagéo e
reembolso desses recursos tém cunho cogente, inderrogavel pela vontade dos contratantes,
sendo nos limites previstos nas proprias legislacdes regentes, na medida da discricionariedade

do gestor dos recursos e observadas a conveniéncia e oportunidade da Administracdo Publica.

¥ BRASIL. Lei n. 11.101, de 09 de fevereiro de 2005. Regula a recuperacéo judicial, a extrajudicial e a faléncia
do empresério e da sociedade empreséria. Diario Oficial [da] Unido, Brasilia, DF, 09 fev. 2005. Disponivel em:
<http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2004-2006/2005/1ei/111101.htm>. Acesso em: 21 mar. 2018.
4 -

Ibid.
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Se, por um lado, o ato do gestor publico em, consensualmente, reduzir a divida do
empresario devedor de recursos de natureza publica pode sugerir ilicitude administrativa,
sujeitando-o as consequéncias impostas pelos 6rgdos de controle governamentais, por outro, a
intransigéncia negocial — com respaldo na rigidez legal dos fundos —, pode inviabilizar a
recuperacdo da atividade econdmica desenvolvida pelo empresario devedor.

Ai reside, exatamente, o problema a ser apurado neste estudo: qual tratamento deverao
ter os créditos decorrentes de Fundos Constitucionais de Financiamento (FCFs) em um
processo de recuperacdo judicial? A investigacdo académica proposta neste trabalho visa
encontrar a solucdo para o problema apresentado de modo a conferir, a comunidade juridica e
empresarial brasileira, uma resposta segura a disciplina dos créditos decorrentes de referidos
fundos em processos de recuperacgéo judicial, observado o par conditio creditorum.

Rotineiramente, o instituto do Direito Recuperacional no Brasil se vé diante de uma
celeuma envolvendo necessidade de sopesamento e integracdo de principios constitucionais
para o alcance do bem juridico tutelado, qual seja, a preservacdo da atividade empresarial.

Empresas que se encontrem em situacdo de crise econdmico-financeira tém, a sua
disposicao, e desde que observados certos requisitos, a possibilidade de se socorrerem ao
auxilio estatal por meio do processo de recuperacdo judicial, com proposta de superacdo das
dificuldades a partir da aprovacdo de um PRJ que, se aprovado, decorrera na novagdo das
obrigacdes do devedor.

Um dos meios mais comuns e utilizados de recuperacdo € a proposta de concessao, por
parte dos credores, de desagios em seus créditos e/ou alongamento das obrigacbes, com
razoével prazo de caréncia para a busca do objetivo do instituto positivado no art. 47 da LRF.”
Né&o raras vezes figuram, como credores de empresas em recuperacdo judicial, instituicdes
financeiras publicas — constituidas como empresas publicas ou sociedades de economia mista
—, cujo crédito tem, via de regra, natureza de verba decorrente de empréstimos oriundos de
fundos constitucionais de financiamento.

Por um lado, se o Estado brasileiro constitui fundos de investimentos especificos para
o fomento de determinada regido do pais ou setor da economia a custos subsidiados, por
outro, se estabelecem regras cogentes de aplicagdo e reembolso dos créditos concedidos a
serem geridos por entes da Administracdo Publica indireta, notadamente instituicGes

financeiras estatais.

% Ibid.
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Com frequéncia, tais entidades se veem incluidas em lista de credores nos processos
recuperacionais como sujeitas ao PRJ, este normalmente apresentado com propostas de
reducdo dos créditos para além das autorizadas pelas leis regulamentadoras dos respectivos
fundos.

O inevitavel embate do principio da preservacdo da empresa e isonomia entre credores
com o da legalidade aplicada aos recursos estatais e a supremacia do interesse publico nao
vem encontrando suficiente enfrentamento pelos estudiosos do Direito, mormente quando
posta em questdo a eventual improbidade administrativa do gestor pablico que, a despeito de
possibilitar a recuperacdo da atividade empresarial do devedor, aprova plano com abatimento
de valores de créditos de fundos constitucionais.

E necessario um aprofundamento no estudo do tratamento que tais créditos devem
sofrer em planos de recuperacdo judicial, considerando-se a sujeicdo de empresas estais
exploradoras de atividade econdmica as mesmas regras comerciais das empresas privadas.

O tema escolhido demonstra relevante importancia tedrica e social, sem embargo da
contribuicdo que pretende oferecer a doutrina como fonte do Direito, utilizando, para tal, o
estudo a partir de metodologia dialética quanto ao método de abordagem, a medida que foi
necessaria a analise de textos, periodicos, decisfes judiciais, artigos e trabalhos académicos
para o alcance do objetivo.

Como método de procedimento cientifico, este trabalho tem a forma monogréfica e,
como técnica, foram empregados a pesquisa bibliografica, analises de textos, artigos
cientificos, decisdes judiciais, além de consulta a legislacdo vigente e revogada.

Como objetivo geral, este estudo monogréafico busca analisar o tratamento que deverao
ter os créditos decorrentes de FCFs em um processo de recuperacao judicial, sendo que, como
objetivos especificos, pretende-se:

a) analisar a ponderacdo e o sopesamento dos principios constitucionais da isonomia
com o da legalidade e da supremacia do interesse publico em processos recuperacionais;

b) identificar as regras de utilizagdo de recursos de fundos constitucionais de
investimento e suas possiveis interpretacdes, e;

c) verificar a disciplina para a harmonizacdo dos principios do par conditio
creditorum, da legalidade e da supremacia do interesse publico nos processos recuperacionais.

A dissertacdo esta estruturada em seis se¢fes, sendo uma introducédo, quatro capitulos
de desenvolvimento e uma conclusdo. No primeiro capitulo, o estudo investiga o fenémeno

econdmico denominado de “crise da empresa”, contemplando suas fei¢cOes e causas e
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adentrando na andlise dos principios orientadores do processo recuperacional, ndo sem antes
abordar a evolugédo do direito da insolvéncia no Brasil, fazendo o necessario cotejamento aos
antecedentes histdricos do instituto.

Nesse mesmo capitulo, é possivel compreender a atual perspectiva do direito da
insolvéncia no Brasil a partir do surgimento do instituto da recuperacéo judicial. Em seguida,
a abordagem se destina ao processo de recuperagdo judicial propriamente dito, destacando
regras processuais para a participacdo dos credores na necesséria defesa do crédito e de
aspectos legais do PRJ.

Limites do PRJ, sujeicdo de credores e meios de protecdo ao crédito sdo temas tratados
nesse segundo capitulo, objetivando ambientar o leitor acerca das regras ordinarias do
processo recuperacional, de modo a permitir o necessario aprofundamento da pesquisa nos
capitulos seguintes.

Desse modo, o terceiro capitulo é dedicado ao tratamento dos fundos constitucionais
de financiamento. Para que o trabalho possa enfrentar o problema sugerido — de modo eficaz
—, é necessaria a adequada abordagem dos respectivos fundos, investigando sua composicao,
seu fundamento constitucional e regramento legal para que, no quarto capitulo, seja possivel
coteja-los com os principios recuperacionais estudados, com destaque para o par conditio
creditorum.

Por fim, a conclusdo apresenta o resultado da pesquisa bibliogréafica realizada,
exibindo as solucdes sugeridas para as questdes da sujeicdo de créditos oriundos de fundos
constitucionais de financiamento nos planos de recuperacao judicial, bem como os possiveis

limites dessa sujeicao.
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2 CAPITULO 1 - A CRISE EMPRESARIAL E A RECUPERACAO DE EMPRESAS
NO BRASIL

Em seus aspectos social, econdmico e cultural, o desenvolvimento de uma sociedade
demanda, primordialmente, a geracdo de recursos para o0 alcance de seus principais objetivos.
Vale dizer que, sem a necessaria geracdo da riqueza, ndo ha como imaginar a constituicao de
uma sociedade organizada e apta a atender as necessidades da sua populagéo.

Dentre as fontes geradoras de recursos em uma sociedade, destaca-se a atividade
empresarial como mola propulsora de riquezas, a qual fomenta a geracdo de emprego, 0
desenvolvimento da ciéncia e da tecnologia e proporciona o patrocinio dos beneficios sociais
a partir da atividade arrecadatoria fiscal.

A atividade econémica organizada para producdo e circulacdo de bens ou servicos,
conceituacdo dada a empresa pelo art. 966 do CC/2002, representa mais que uma simples
unidade econdmico-social, posto que se caracteriza como base de sustentacdo e equilibrio de
toda a sociedade ou, na opinido de Wald, como o “coracdo da vida econdmica e social de uma
sociedade contemporanea.”®

Compreendida em seus diversos perfis’, a “empresa” se tornou uma atividade
essencial e indispensavel para sociedade atual, sem a qual ndo se concebe o atendimento as
mais basicas necessidades coletivas. Sem a empresa ndo ha riqueza, ndo ha progresso, ndo ha
garantia de suprimento dos itens primordiais para o desenvolvimento humano, dai porque se
pode concluir que a empresa exerce uma funcdo eminentemente social.

N&o por outra razdo é que diversos sistemas juridicos surgidos a partir da concep¢ao
do Estado Social adotaram medidas de protecdo da empresa, entendidas em seu perfil
funcional, objetivando a preservacdo dos beneficios que esta proporciona a coletividade. A
atividade que adoece, seja pelas diversas causas possiveis — de ordem econdmica ou politica —

, podera se afundar numa crise insanavel sem a ajuda intervencionista do Estado.

® BRASIL, 2002, op. cit.

WALD, Arnoldo. O espirito empresarial, a empresa e a reforma constitucional. Revista de Direito Mercantil,
Industrial, Econdmico e Financeiro, v. 34, n. 98, p. 51-57, abr./jun. 1995. p. 52.

" A empresa pode ser compreendida em seu perfil subjetivo, ou seja, como sinénimo de empresério; em seu
perfil objetivo, é vista como patrimdnio ou estabelecimento; no perfil institucional, percebe-se a perspectiva de
empresa como instituicdo, formada pela unido de pessoas em prol da obtencdo de melhores resultados; ou em seu
perfil funcional, sendo a empresa como atividade empresarial para certo fim produtivo.

ASQUINI, Alberto. Perfis da empresa. Revista de Direito Mercantil, [S.1.], v. 104, p. 109, 1996.


http://www.lexml.gov.br/urn/urn:lex:br:rede.virtual.bibliotecas:revista:1971;000348718
http://www.lexml.gov.br/urn/urn:lex:br:rede.virtual.bibliotecas:revista:1971;000348718
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Ao longo da histdria, ndo foram poucos 0s eventos que decorreram em graves Crises
empresariais. Desde a quebra da bolsa de Nova lorque, em 1929, o mundo ja experimentou
diversos momentos de tensdo que terminaram por afetar, quando n&o por extinguir, atividades
empresariais relevantes.

De regra, como bem esclarece Fabio Ulh6a Coelho, “quando as estruturas do sistema
econdémico nao funcionam convenientemente, a solu¢cdo de mercado simplesmente nao
ocorre”.? Por vezes, os métodos ordinarios de superacdo de crises ndo se mostram suficientes
para evitar o encerramento da empresa, momento em que 0 socorro do intervencionismo

estatal se mostra imprescindivel.
2.1 AS FEIC@ES DA CRISE EMPRESARIAL

Tendo em vista o intrinseco risco da atividade envolvido, toda e qualquer atividade
empresarial esta sujeita ao enfrentamento de crises, posto que esse fenbmeno € da propria
natureza do capitalismo. A crise pode apresentar diversas causas, tanto externas quanto
internas, bem como feigdes que demandam solucbes adequadas para sua superagao.

A deflagracdo de uma guerra, ou a quebra de confianca no mercado em decorréncia de
um evento especifico, por exemplo, sdo causas externas que podem comprometer atividades
até entdo sadias e com boa governanca. A recente crise do subprime nos Estados Unidos da
América (EUA), em 2008, a segunda maior desde a crise de 1929, provocou consequéncias
nefastas em todo o sistema capitalista mundial, ndo tendo sido excecdo a economia brasileira.
Na ocasido, observou-se uma significativa queda na producdo industrial brasileira no Gltimo
trimestre de 2008 e uma redugdo acentuada do Produto Interno Bruto (PIB) no mesmo
periodo.

Da mesma forma, causas internas igualmente contribuem para a formacao de crises
nas empresas, quando ndo em todo um determinado setor da economia. Problemas de gestdo —
desde a tomada de decisOes estratégicas desastrosas até a pratica de ilicitos, ou ainda
desequilibrio dos mercados pela pratica de concorréncia desleal —, podem ser causas de crises.
Foi 0 que ocorreu na economia brasileira apds a deflagragdo da operacdo Lava Jato, quando

praticas internas de corrupcdo em estatais e em sociedades empresarias contratadas

8 COELHO, Fabio Ulhoa. Comentarios a Lei de Faléncias e de recuperacéo de empresas. Sdo Paulo: Saraiva,
2014. p. 162.
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contaminaram parte relevante dos envolvidos, ocasionando um aumento significativo de
pedidos de recuperacéo judicial.

Seja por causas externas ou internas, empresas afetadas podem apresentar crises de
feicOes distintas. Kirschbaum destaca que a chamada crise econdmica € sinalizada por
“problemas de alocacao de recursos utilizados pela empresa” ou pela impossibilidade de o
empresario comercializar o objeto de sua producdo.’ Coelho a entende como uma “retragio
consideravel nos negocios desenvolvidos pela sociedade empresaria”, sendo muito comum em
cenarios em que evolugdes tecnoldgicas tornam obsoletos produtos ou servigos, sem que 0
empresario tome medidas para adequé-los & nova realidade.’® A crise financeira, por outro

lado, € caracterizada pela crise de liquidez.

As vendas podem estar crescendo e o faturamento satisfatorio — e, portanto, néo
existir crise econbmica, - mas a sociedade empresaria ter dificuldades de pagas suas
obrigagdes, porque ainda ndo amortizou o capital investido nos produtos mais
novos, esta endividada em moeda estrangeira e foi surpreendida por uma crise
cambial ou o nivel de inadimpléncia na economia esta acima das expectativas.™

Quando o agravamento da crise — seja econémica ou financeira —, direciona o
empresario para o desequilibrio patrimonial, desenhando-se uma insolvéncia, torna-se
evidente uma crise patrimonial.

Com efeito, a protecdo da atividade pelas ferramentas estatais disponiveis na
legislacdo de regéncia ndo discrimina causas de crises empresarias ou ainda suas feicdes.
Decerto que, em se tratando de remédio juridico alicercado em uma funcdo eminentemente
social, a recuperacdo ndo se mostra disponivel a atender empresa atingida por crise insanavel.
Nessas hipoteses, e a partir da faléncia do empresério, a inje¢do de recursos na economia se
mostra mais do que simplesmente permitida, mas, sobretudo, economicamente desejada.*?

O socorro estatal para a busca de uma solucdo para a crise € adequado, desde que
comprovada sua existéncia e verificada a viabilidade da atividade desenvolvida. A recente

explosdo tecnoldgica, o surgimento de startup’s e 0s servicos prestados por meio da Internet,

® KIRSCHBAUM, Deborah. A recuperagéo judicial no Brasil: governanca, financiamento extraconcursal e
votacdo do plano. 2009. 213 f. Tese (Doutorado em Direito) — Universidade de S&o Paulo, Sdo Paulo, 2009.
Disponivel em: <http://www.teses.usp.br/teses/disponiveis/2/2132/tde-03062011-104905/pt-br.php>. Acesso
em: 21 mar. 2018. p. 16.

9 COELHO, 2014, op. cit., p. 56.

Y Ipid., p. 57.

12 Nesse sentido, “quando ndo hé solugdo de mercado, aparentemente nio se justifica a intervengdo do Estado
(Poder Judiciario) na tentativa de recuperagdo da empresa. O préprio instituto juridico da recuperagdo parece,
prima facie, um desproposito no sistema econdmico capitalista. Se ninguém quer a empresa, a faléncia é a
solugdo de mercado, e ndo ha por que se buscar a forca a sua recuperagdo.”

Ibid., p. 162, grifo do autor.
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além de outras tantas inovacfes, sdo fendbmenos econémicos que colocam a prova o
empresariado tradicional. A eventual estagnacdo de produtos e servicos até entdo presentes no
mercado, mas que, no futuro, tendem a se tornar obsoletos, pode, por exemplo, inviabilizar a
tentativa de recuperacéo por intervencéo estatal.*®

Apenas se comprovada a grave crise empresaria e demonstrada a viabilidade da
atividade adoecida é que a solucdo intervencionista se mostra possivel. Como aponta Coelho,
a “recuperagdo da empresa ndo deve ser vista como um valor juridico a ser buscado a
qualquer custo. Pelo contrério, as mas empresas devem falir para que as boas ndo de

prejudiquem.”14

2.2 EVOLUCAO DO REGIME LEGAL DA INSOLVENCIA NO DIREITO BRASILEIRO

A situacdo de crise econdmica ou financeira é enfrentada, pelo Direito, com
perspectivas e solucbes distintas no que se refere a insolvéncia e a depender de cada
respectivo contexto historico.

As mudancas na ordem social ocorridas ao longo dos tempos fizeram com que sua
disciplina juridica ganhasse relevante desenvolvimento até o alcance do seu atual estagio

evolutivo.

2.2.1 Antecedentes histdricos: da concordata a recuperacao judicial

A doutrina diverge quanto ao marco inicial da regulacdo juridica da insolvéncia,
malgrado se observe um timido precedente ja no Direito Romano. A esse tempo, ndo existia
qualquer preocupacdo politica com a reabilitacdo do devedor ou a preservacdo da sua
atividade. Fosse ou ndo comerciante, o devedor que incorresse em inadimpléncia insanavel
ndo tinha outra saida sendo sofrer as duras consequéncias legais da sua insolvéncia.

Primordialmente, o Direito ndo visava atender o interesse patrimonial dos credores,

mas se apresentava como solugdo punitiva ao devedor infame, o qual respondia com seu

3 Nesse sentido, “nem toda faléncia é um mal. Algumas empresas, porque sio tecnologicamente atrasadas,
descapitalizadas ou possuem organizacdo administrativa precaria, devem mesmo ser encerradas. Para o0 bem da
economia como um todo, 0s recursos- materiais, financeiros e humanos — empregados nessa atividade devem ser
realocados para que tenham otimizado a capacidade de produzir riqueza.”

Ibid., p. 165.

“Ibid., p. 161, grifo do autor.
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préprio corpo pela insolvéncia criada. Na Lei das Doze Tabuas, havia previsdo para que 0
credor se apropriasse do devedor com o objetivo de vendé-lo como escravo, ndo fosse a
hipotese de este ser morto por esquartejamento. Referida norma ainda previa, no n. 9 da

Tabua Terceira:

Se sdo muitos os credores, é permitido, depois do terceiro dia de feira, dividir o
corpo do devedor em tantos pedagos quanto sejam os credores, ndo importando
cortar mais ou menos; se 0s credores preferirem, poderdo vender o devedor a um
estrangeiro, além do Tibre.®

Leitdo afirma que os efeitos dramaticos da insolvéncia, cujas consequéncias recaiam
sobre a pessoa do devedor, ensejaram o surgimento, em 326 antes de Cristo (a.C.), da Lex
Poetelia Papira de nexis, a qual extinguiu o cunho penal do procedimento, malgrado previsse,
ainda, o carcere privado do devedor em razdo da sua insolvéncia.*®

Mais tarde, desenvolveu-se norma que previa a apreensdo e venda dos bens do
devedor — missio in possessionen in bona debitoris —, em lugar de sua prisdo, cabendo aos
credores a administracdo destes pelo prazo de 15 a 30 dias, apds o que se deveria aliena-los
por meio do bonorum venditio.

Posteriormente, a administracdo e alienacdo dos bens deixaram de ser atribuicdes dos
credores e passaram a ser fungdes de um curador — bonorum distractio —, 0 qual era revestido
de instrumentos para agir contra atos do devedor que viessem a causar prejuizo aos credores
mediante fraude — actio pauliana, interdictum fraudatorium e restitutio in integrum, como
Leitdo discute em sua obra.’

No Direito Romano, o tratamento juridico da insolvéncia ainda avangou para a
possibilidade de o devedor evitar a prisdo a partir da cessdo de seus bens aos credores — Lex
Julia —, e para o fim da previséo de carcere privado, cabendo a custddia do devedor ao Estado.

Nesse tempo, ndo havia distingdo de tratamento da insolvéncia entre comerciantes e
ndo comerciantes. A responsabilidade do devedor era ilimitada e atingia, inclusive, seus
herdeiros por sucessdo, 0s quais passavam a se responsabilizar pelo pagamento das dividas do
de cujus, inclusive com seu patriménio pessoal, ndo fosse o caso de optarem pela renincia da
heranga, situagdo que acarretava a pena de infamia a memoria do falecido e inicio da bonorum

venditio.

' DHNET. Lei das XII Tabuas. [S.l], [entre 1995 e 2014]. Disponivel em:
<http://www.dhnet.org.br/direitos/anthist/12tab.htm>. Acesso em: 21 mar. 2018.
% LEITAO, Luis Manuel Teles de Menezes. Direito da insolvéncia. Coimbra: Almedina, 2017. p. 22.
17 H
Ibid, p. 23.
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Como meio alternativo de solucdo para o dilema entre aceitar uma heranca ruidosa —
com sucessdo de responsabilidade aos herdeiros —, ou dar causa & aplicacdo da pena de
infamia & memdria do de cujus, deu-se inicio ao embrido juridico que, tempos depois, viria a
ser constituida como concordata.™®

Tratava-se do pactum ut minus solvatur, de origem jurisprudencial, e que consistia na
negociacdo dos herdeiros com os credores para pagamento parcial. Aos herdeiros, interessava
evitar a mancha na memoria do falecido e, aos credores, a demora pela incerteza do efetivo
recebimento de bens. Inicialmente, o referido trato apenas vinculava os envolvidos se
obtivesse unanimidade entre os credores. A partir do Direito justinianeu, passou-se a
reconhecer a vinculacdo da maioria a partir de uma homologagdo pretoriana, imprimindo
caréter judicial ao acordo.

Como o instituto apenas regulava relagcdes de sucessdo hereditéria, o Direito criou a
figura juridica do pacta de non petendum, o qual consistia no ajuste do devedor com 0s seus
credores para remissdo parcial de suas dividas, aproximando-se da figura da concordata
amigavel que surgiria tempos depois. Portanto, o pactum ut minus solvatur e o pacta de non
petendum se apresentam, com reconhecimento de parte relevante da doutrina, como primeiras
medidas de superacdo de crise.

Bezerra Filho destaca que foi na Idade Média — notadamente na peninsula italica do
Século XIII —, que os primeiros delineamentos do Direito Falimentar se desenvolveram.™
Requido igualmente comenta que foi na Idade Média que as san¢des recaidas nas pessoas dos
devedores foram substituidas pela liquidacdo coletiva de seus bens, evitando, assim, a fuga
deste para se livrar das pesadas consequéncias e do vexame da infamia declarada, além de
trazer alguma seguranca aos credores quanto ao efetivo recebimento de créditos.?

E também nessa época que os credores passaram a perceber, no acordo coletivo com o
comerciante devedor, uma forma de receber, sendo a integralidade, ao menos parte dos seus

créditos. Sobre esse procedimento vigente nos tempos medievais, Domingues esclarece que:

'8 parte da doutrina ndo reconhece o pactum ut minus solvatur como precedente da concordata, mas apenas
figuras juridicas nascidas a partir da Idade Média.

19 BEZERRA FILHO, Manoel Justino. Lei de recuperagdo de empresas e faléncia: Lei 11.101/2005 —
comentada artigo por artigo. 10. ed. rev., atual. e ampl. S&o Paulo: Revista dos Tribunais, 2014.

%0 REQUIAO, Rubens. Curso de Direito Falimentar. Sdo Paulo: Saraiva, 1976.
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Os credores eram convocados a comparecer perante o juiz e deviam votar sobre a
concessdo da concordata. Sendo favoravel a maioria, o juiz homologava o acordo
que sé entdo produzia efeitos e obrigava a minoria dissidente ou omissa. Essa
maioria as vezes representava a maioria simples dos credores, maioria por conta do
valor dos créditos, ou, ainda, maioria dupla, pela combinacdo entre maioria em
niimero de credores e de valores dos créditos.?

Contudo, foi no periodo pos Revolucdo Francesa — influenciado pelo liberalismo que
dominava a época —, que restou positivado o Code de Commerce francés de 1807, o qual viria
a influenciar ndo apenas o Direito portugués como também o Direito brasileiro. O referido
diploma passou a regular o processo de faléncia, o de bancarrota (cessacdo de pagamentos em
razdo de culpa grave ou fraude) e trouxe a previsdo da concordata. Sobre a positivacdo do

processo de concordata no Cédigo Comercial francés, Leitdo acrescenta:

No sistema do Codigo francés de 1807, a faléncia é essencialmente tratada como um
processo de liquidacdo de bens do comerciante, resultante da cessacdo de
pagamentos. O processo Visa, no entanto, principalmente a obtencéo de concordata
entre o devedor e 0s seus credores, uma vez que a liquidacéo de bens s se verifica
se a concordata n&o for proposta ou sendo, n&o vier a ser aceite.??

Do Direito brasileiro, diversos foram os diplomas normativos que trataram da matéria

falimentar no curso da histéria, como como resumiu Bezerra Filho:

[...] o exame do historico do direito brasileiro inicia-se com as Ordenacdes
Afonsinas que, promulgadas em 1446, estavam vigentes quando da descoberta do
Brasil, em 1500; as Afonsinas foram substituidas pelas Ordenagdes Manoelinas, em
1521, e, posteriormente, pelas Filipinas, em 1603. No entanto, o primeiro diploma
que cuidou da matéria falimentar foi a Lei de 08 de margo de 1545, promulgada por
Filipe Il, que veio a influenciar as Ordenagfes Filipinas, promulgadas oito anos
depois, em 1603. Em 1756, o Marqués de Pombal outorga o Alvard de 13 de
dezembro, tratando do processo de faléncia. Apds 7 de setembro de 1822, com a
proclamacdo da independéncia do Brasil, continuaram vigendo as leis portuguesas,
como sempre ocorre com qualquer ruptura institucional. Apesar de estabelecida, ha
uma fase de ‘vazio’ legislativo, durante o qual permanecem as leis do sistema
anterior, que aos poucos véo sendo adaptadas & nova ordem.?

Foi em 1850, com forte influéncia da codificagdo francesa, que surgiu a primeira
regulamentacdo falimentar codificada do Direito brasileiro, mais especificamente no Codigo
Comercial de 1850, na se¢do intitulada “do processo das quebras”, o qual foi, posteriormente,

regulamentado pelo Decreto 738, de 25 de novembro de 1850.%

2l DOMINGUES, Alessandra de Azevedo. Da concordata & recuperagdo: investigando a recuperacéo
extrajudicial. In; DE LUCCA, Newton; DOMINGUES, Alessandra de Azevedo (Coords.). Direito
recuperacional: aspectos tedricos e préticos. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2009. p. 66-121. p. 73.

2 LEITAO, op. cit., p. 33.

% BEZERRA FILHO, op. cit., p. 51.

4 BRASIL. Decreto n. 738, de 25 de novembro de 1850. D4 o Regulamento aos Tribunaes do Commercio, e
para o processo das quebras. Colecao de Leis do Império do Brasil — 1850, Rio de Janeiro, v. 1, Parte 1, p. 371,
1850. Disponivel em: <http://www2.camara.leg.br/legin/fed/decret/1824-1899/decreto-738-25-novembro-1850-
560165-publicacaooriginal-82789-pe.html>. Acesso em: 21 mar. 2018.



24

Esta foi a primeira regulamentacdo do instituto da concordata no Brasil e apenas era
admitida em sua forma suspensiva, mediante aprovagdo do acordo por maioria de 2/3 dos
titulares de créditos sujeitos. Existia, ainda, a previsdo da moratéria pelo prazo méaximo de
trés anos como segundo o remédio de se evitar a faléncia, mas o comerciante que a
pretendesse deveria provar que a causa da impossibilidade de honrar prontamente suas
obrigac6es se vinculava a eventos imprevistos, como acidentes extraordinarios.?

Com efeito, a inser¢do positiva da faléncia e da concordata no Direito brasileiro, a luz
das influéncias politicas e econdmicas da época, limitava-se e buscar regular os conflitos
privados nas relacBes comerciais e cuja insolvéncia do devedor se mostrasse evidente. O
ambiente constitucional brasileiro da época, qual seja, a Constituicdo Imperial de 1824,
justificava o carater liberal e ndo intervencionista da lei falimentar, a qual buscava prestigiar o
direito de crédito em face do devedor insolvente como corolério do pacta sunt servanda.

Somente a partir do Decreto n. 917, de 24 de outubro de 1890, é que se passou a
admitir a concordata preventiva, muito embora o ordenamento juridico tenha preservado a
figura da moratdria.?® Estava, portanto, autorizada — desde que preenchidos todos os requisitos
previstos na norma —, a tentativa de o devedor evitar sua faléncia a partir do oferecimento de
proposta de acordo aos seus credores, seja alicercado na remissao de dividas (descontos) ou
na dilacdo do prazo.

Lacerda esclarece que a evolugéo do instituto da concordata no Direito brasileiro ainda
passou pela substituicdo do Decreto 917/1890 pela Lei n. 859, de 16 de agosto de 1902, a qual
foi regulamentada pelo Decreto n. 4.855, de 2 de junho de 1903, sobrevindo, posteriormente,
a Lei n. 2.024, de 17 de dezembro de 1908 (a qual foi modificada pela Lei n. 5.746, de 9 de
dezembro de 1929). Referida Lei vigorou até a edicdo do Decreto-Lei 7.661/1945.%

A norma de 1945 inaugurou diversas mudancas no regulamento da concordata, a
exemplo da que deixou de admiti-la de forma extrajudicial, inclusive considerando sua
tentativa como ato de faléncia. Para que o devedor obtivesse sucesso em sua tentativa de

formalizar um acordo coletivo para evitar a iminente faléncia, teria que obter aprovacédo da

% DOMINGUES, 2009, passim.

2% BRASIL. Decreto n. 917, de 24 de outubro de 1890. Reforma o codigo commercial na parte 111. Colecéo de
Leis do Brasil - 1890, [Rio de Janeiro], n. 10, p. 3037, 1890. Disponivel em:
<http://www2.camara.leg.br/legin/fed/decret/1824-1899/decreto-917-24-outubro-1890-518109-
publicacaooriginal-1-pe.html>. Acesso em: 21 mar. 2018.

" LACERDA, Paulo Maria de. Da fallencia no direito brasileiro. S&o Paulo: Nacional, 1931. p. 8.
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unanimidade dos seus credores, de modo que, a recusa de apenas um, poderia ter sua faléncia
decretada.

Malgrado o Decreto-Lei n. 7.661/1945 tenha alterado algumas regras do processo de
concordata, o ambiente ideologico iluminista liberal permanecia vivo na disciplina falimentar
brasileira. O bem juridico tutelado, portanto, era o crédito, sem maiores preocupacdes
econémicas ou sociais de uma eventual quebra do devedor.

Evitava-se a faléncia, seja por meio da concordata (preventiva ou suspensiva), seja a
partir da moratoria, ndo como tutela do devedor, da atividade ou como medida
intervencionista para busca da manutencdo da empresa, mas como forma de minorar 0s
prejuizos de credores afetados pela insolvéncia do devedor.

Sérgio Campinho destaca que, embora a Lei Falimentar de 1945 tenha tentado abolir o
carater exclusivamente contratual da concordata, passando a funcionar como um favor legal
ao devedor, sua aplicacdo pratica ndo conseguiu atender aos anseios sociais de defesa da
atividade econémica sem se olvidar do atendimento aos credores. Um exemplo disso é a
impossibilidade de sujeicdo de credores garantidos, trabalhistas ou fiscais no processo de
concordata, o qual apenas se direcionava aos credores quirografarios do devedor.?

Apenas a partir da abolicdo da teoria dos atos de comércio e o desenvolvimento da
teoria da empresa no Brasil — cujo marco legal foi a vigéncia do CC/2002 —, é que a
perspectiva do Direito da Insolvéncia no Brasil — demandado pelo crescente sentimento
publicista surgido ap6s a Constituicdo Federal de 1988 (CF/88) —, entendeu pela necessidade
da implementacédo de solucbes para crises empresariais de modo a preservar, primordialmente,
a atividade empresarial.

A entrada em vigor da Lei 11.101/2005, portanto, ndo apenas extinguiu a concordata,
inaugurando uma nova perspectiva no tratamento da insolvéncia no Brasil, mas, sobretudo,

debutou um novo Direito, o Direito Recuperacional brasileiro.
2.2.2 Nova perspectiva do Direito da Insolvéncia no Brasil
Desde a mudanca de paradigma constitucional brasileiro, ocorrida a partir da

promulgacdo da Carta de 1988, a concepgdo do Direito Privado passou a ser

constitucionalizada, de modo que sua aplicacdo, mormente nas relacdes particulares, deve

8 CAMPINHO, Sérgio. Faléncia e recuperacgio de empresa. 5. ed. Rio de Janeiro: Renovar, 2010.
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observar e se alinhar ao escopo normativo da Carta Constitucional, como Tepedino discute
em sua obra.”®

De inspiracdo iluminista e aos poucos, o Estado liberal p6s Revolucdo Francesa foi
dando lugar ao Estado social, a medida que novos anseios sociais passaram a demandar maior
protecionismo. As aspiracdes libertarias que deram causa ao liberalismo politico e a ndo-
intervencdo estatal ja ndo mais se revelavam presentes na sociedade do pos Segunda Guerra.
O desequilibrio social — patrocinado pela auséncia de protecdo estatal j& iniciado na
Revolucdo Industrial —, exigiu uma mudanca no papel do Estado frente ao cidadéo.

Os anos que se seguiram apdés a Segunda Guerra Mundial foram marcados pelo
surgimento de diversas constituicdes fundadas no Welfare State e com criagdes de “deveres
sociais no desenvolvimento da atividade econdmica.”® Assim é que as constituicdes surgidas
nesse periodo destacavam principios até entdo restritos a legislacdo civil. Conceitos como
funcdo social da propriedade e limites da atividade econdmica ganharam status constitucional
e, portanto, de observancia obrigatdria pelo interprete do Direito.

Esvaido pelo crescente desequilibrio social ocasionado pelo afastamento do Estado das
relagOes privadas, o cidad&@o passou a reclamar a protecéo deste mesmo Estado contra a sanha
do capitalismo liberal. As desigualdades decorrentes pela auséncia de regulacdo estatal,
notadamente nas relac6es de trabalho, culminaram por deflagrar essa demanda protetiva.

Por essa nova perspectiva, o Direito Privado passou a orbitar o ndcleo constitucional,
ndo mais se falando em compreender o Direito Constitucional a partir das regras por si
positivadas. O tempo é de realizar a leitura do Direito Privado a luz dos principios e regras
constitucionais. Lobo esclarece que “a constitucionaliza¢ao é o processo de elevagdo ao plano
constitucional dos principios fundamentais do Direito Civil, que passam a condicionar a
observancia pelos cidadéos, e a aplicacéo pelos tribunais, da legislac&o infraconstitucional .
A partir do constitucionalismo do Direito Civil, a preocupacdo deixa de se concentrar

no individuo, deslocando-se para as atividades que eles exercem e seus naturais riscos.

» TEPEDINO, Gustavo. Premissas metodoldgicas para a constitucionalizagdo do Direito Civil. Revista de
Direito do Estado (RDE), ano 1, n. 2, p. 37-53, abr/jun. 2006. Disponivel em:
<http://www.tepedino.adv.br/wpp/wp-
content/uploads/2017/07/Premissas_metodologicas_constitucionalizacao_Direito_Civil_fls_37-53.pdf>. Acesso
em: 21 mar. 2018.

% Ibid., p. 43.

1 LOBO, Paulo Luiz Netto. Constitucionalizacéo do Direito Civil. Revista de Informagéo legislativa, Brasilia,
DF, V. 36, n. 141, p. 99-109, jan./mar. 1999. Disponivel em:
<http://www?2.senado.leg.br/bdsf/bitstream/handle/id/453/r141-08.pdf?sequence=4>. Acesso em: 21 mar. 2018.
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Tepedino resume bem ao afirmar que “o Cddigo Civil perde, assim, definitivamente, o papel
de Constituicao do direito privado.”*

Com o fendmeno da constitucionalizagcdo do Direito Privado, abriu-se espago para
uma maior intervencao estatal nas relacdes particulares, notadamente pela via legislativa,
buscando justamente atingir os objetivos da funcdo constitucional. Tal fendmeno é
denominado, pela doutrina civilista, como publicizacdo do Direito Privado. Sarmento aponta
que:

No contexto do Estado Social, a producdo de normas juridicas se multiplica,
ocasionando uma verdadeira ‘inflagdo legislativa’. Com efeito, a expansdo das
missdes governamentais acarretou como consequéncia uma intensificagdo sem
precedentes da atuacdo regulamentar do Estado, que foi convocado para disciplinar
juridicamente os mais variados campos da vida social.*®

A publicizacdo do Direito Privado ou em outros termos, a crescente intervencdo
estatal, principalmente no ambito legislativo, deu causa ao surgimento de diversas normas
protecionistas na denominada era das codificacfes, com destaque para o Codigo de Defesa do
Consumidor (CDC) — Lei n. 8.078, de 11 de setembro de 1990 —, o Estatuto da Crianca e do
Adolescente (ECA) — Lei n. 8.069, de 13 de julho de 1990 —, e a Lei de LocacBes — Lei n.
8.245, de 18 de outubro de 1991.

No ambito do Direito Falimentar brasileiro, essa mudanca de paradigma teve seus
primeiros sintomas com o CC/2002, como ja apresentado anteriormente. O Direito Comercial
deixou de ser disciplina juridica aplicada a determinados atos exercidos, passando a ser
destinado a regular as atividades do empresario, considerado em seu perfil funcional.

Ja ndo havia mais ambiente para que o tratamento legal da insolvéncia ignorasse a
necessidade de se buscar protecdo de bens juridicos de ambito coletivo e de interesse difuso,
como a manutencdo de empregos, a arrecadacdo fiscal, o abastecimento de produtos e
Servigos, ou seja, o desenvolvimento da economia.

Melo indica que a crise de insolvéncia empresarial até entdo era tratada como meio de
atendimento ao crédito pelas vigentes regras da concordata. Embora concebida, a partir do
Decreto-Lei n. 7.661/45, como favor legal e ndo mais como mero ajuste contratual, o instituto
ndo logrou atender aos objetivos sociais e econdémicos de preservacdo da atividade comercial,

mantendo-se, em verdade, como ferramenta de mitigacdo de prejuizos dos credores, haja vista

*2 TEPEDINO, loc. cit.
% SARMENTO, Daniel. Direitos fundamentais e relagdes privadas. 2. ed. Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2010.
p. 64.
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seu posicionamento histérico-temporal com fortes influéncias do Estado liberal néo
intervencionista. No referido instituto, ndo se tinha o primordial intuito de salvaguardar a
atividade econémica, mas o atendimento prioritario ao interesse do comerciante devedor e de
credores sujeitos ao procedimento.*

Apenas com a vigéncia da Lei n. 11.101/2005 é que o destinatario desse favor legal
deixou de ser o comerciante, com fins primordiais ao atendimento do direito de crédito. A
partir de entdo, o favor legal materializado pela concordata foi substituido pela possibilidade
de aprovacdo de um plano de recuperacdo da empresa, mediante a conjugacao de ajustes de
vontade com os credores, 0 atendimento as limitacdes cogentes do plano (expressas e tacitas)
e a homologacdo judicial.*®

O processo recuperacional surgiu no ordenamento brasileiro — observadas a matriz
constitucional do seu fundamento —, com a funcdo de atender a uma multiplicidade de
interesses, dentre 0s quais a preservacao da atividade empresarial e todos os consectarios dai
decorrentes, como a manutencdo dos postos de trabalho, dos fatores de producdo, a
continuidade da arrecadacéo fiscal, sem se olvidar da protecdo aos interesses dos credores.
Vasconcelos chega a classifica-lo como “Direito Recuperacional Constitucional”.®®

A ideia central do novo Direito Recuperacional brasileiro ndo reside no atendimento
dos interesses dos acionistas, socios ou administradores de empresas. De fato, a possivel
vantagem patrimonial que tais agentes possam desfrutar em face de uma recuperacéo judicial
ou extrajudicial — notadamente com a valorizacdo de suas participagdes societarias —, consiste
em um mero efeito colateral do socorro social patrocinado pela intervencao estatal.

Nesse sentido, principios positivados e implicitos, além de regras estabelecidas na
LRF, evidenciam a tbnica deste novo Direito: buscar preservar, sempre que possivel e
limitado ao custo social, as empresas viaveis, liquidando aquelas que se mostrem inviaveis ou

cuja faléncia revele um custo social mais benéfico.

¥ MELO, Marciano Almeida. A funcdo social da Lei n. 11.101/2005 na faléncia e recuperacdo da empresa.
Boletim Juridico, Uberaba, ano 13, n. 964, 2012, Disponivel em:
<https://www.boletimjuridico.com.br/doutrina/texto.asp?id=2488>. Acesso em: 15 fev. 2018.

% BRASIL, 2005, op. cit.

% VASCONCELOS, Ronaldo. Principios processuais da recuperacéo judicial. 2012. 222 f. Tese (Doutorado
em Direito)) - Universidade de Sd& Paulo, Sd Paulo, 2012. Disponivel em:
<http://www.teses.usp.br/teses/disponiveis/2/2137/tde-15052013-162049/pt-br.php>. Acesso em: 21 mar. 2018.



29

2.3 PRINCIPIOS ORIENTADORES DO DIREITO RECUPERACIONAL BRASILEIRO

J& se comentou que o novo Direito Privado, ja constitucionalizado, deixou de ser um
mero aplicador de regras materiais ou processuais definidas em leis ou contratos, alheios ao
fundamento constitucional que regem as relacdes sociais. O atendimento da funcédo social dos
contratos, por exemplo, passou a ser regra principiologica indispensavel na concep¢do do
Direito das obrigagdes, possibilitando a interferéncia do Judiciario para a realizacdo de ajustes
ou mitigando desigualdades, ainda que contrariando a autonomia privada das partes.

No Direito Recuperacional, a presenca do Estado na regulacdo das relacdes travadas
entre devedor e credores ndo foge a regra. Desde o pedido de recuperagdo judicial — por
devedor empreséario —, até o encerramento do processo, passando pelo ajuste de vontade por
meio do plano de recuperacdo, principios orientadores — muitos dos quais de natureza
constitucional —, devem ser observados e prudentemente aplicados sob pena da interferéncia
do Estado Juiz para garantir a protecdo de bem juridico de interesse difuso.

Como toda aplicacdo de principios, ou de regras e principios, deve o aplicador do
Direito realizar, calcado na razoabilidade e na proporcionalidade, o prudente sopesamento
para fins de alcance dos objetivos do instituto, conforme a licdo de Alexy.*” Ainda que o art.
47 da LRF estabeleca, de forma expressa, a necessaria observancia d principio da preservacao
da empresa, ndo se pode entendé-lo como absoluto e, assim, deve ser aplicado a medida que a

|.38

atividade em questdo se comprove viavel.”® Lobo empresta a importante licdo sobre o tema:

No caso da recuperacéo judicial, a assembleia geral de credores e 0 juiz da causa
deverdo entregar-se a ‘ponderacio de fins’ — salvar a empresa, manter 0s empregos €
garantir os créditos -, pelo principio da razoabilidade ou proporcionalidade, quando,
entdo, talvez venham a concluir que o caso concreto exige o ‘sacrificio’, p. ex.: (a)
do interesse da empresa e de seus socios ou acionistas em beneficio de empregados e
credores ou (b) dos direitos de empregados e credores em prol da empresa, pois
como ressaltam os franceses, o processo concursais sdo ‘procedimento de sacrificio’,
que limitam os poderes do devedor e restringem os direitos de credores.*

Tratando-se de um processo que visa a preservagdo de um bem social relevante, ndo se
concebe que sua persecucao ocorra a partir de custo desproporcional. Vale dizer que nao deve
haver conjuncgéo de esforcos para a tentativa de preservacdo de uma atividade manifestamente

invidvel, muitas vezes ja encerrada e sem qualquer perspectiva de recuperacdo. Insistir em

% ALEXY, Robert. Teoria dos direitos fundamentais. 2. ed. S&o Paulo: Malheiros, 2015.

%8 BRASIL, 2005, op. cit.

% LOBO, Jorge. Comentarios & lei de recuperacdo de empresas e faléncia: art. 35 ao art. 69 da Lei n.
11.101/05. In: TOLEDO, Paulo Fernando Campos Salles de; ABRAO, Carlos Henrique (Orgs.). Comentéarios &
lei de recuperacéo de empresas e faléncia. 6. ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2016. p. 146-279. p. 184.
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uma recuperacdo descabida seria tentar alcancar um beneficio improvavel a partir do
comprometimento de bens sociais relevantes, medida que desvirtuaria 0 instituto da
recuperacao judicial.

Nesse cenario, € necessario estabelecer uma perfeita harmonia entre 0s principios
orientadores da recuperacdo judicial para que seu objetivo seja fielmente alcancado. A Lei
11.101/2005 ja estabeleceu, por opc¢éo legislativa e possivelmente didatica, alguns principios
positivados no texto normativo, além de outros que se concebem de forma implicita.

A jurisprudéncia brasileira destaca a existéncia de trés principios basilares da
recuperacdo judicial, quais sejam: a preservacdo da empresa, o interesse dos credores e o par
conditio creditorum, como destacado julgamento do Recurso Especial (REsp) n. 1302735/SP,
de relatoria do Ministro Luis Felipe Salom&o.*

Nesse estudo, além dos mencionados principios — dada a relevancia do par conditio
creditorum na andlise do problema epistemoldgico, optou-se por tratd-lo numa secdo
especifica, conforme adiante —, serdo verificados os principios da preservacdo da empresa, da
funcdo social desta, da transparéncia, da recuperacao das empresas viaveis e liquidacdo das
ndo viaveis, da protecdo aos trabalhadores e da participacédo ativa dos credores.

Contudo, em face da auséncia de tratativa de outros principios reconhecidos por parte
da doutrina no presente trabalho, ndo se nega sua relevancia e validade. No entanto, por
figurarem como principios processuais de abrangéncia inespecifica, embora igualmente
aplicaveis em processos recuperacionais, optou-se por apenas cita-los. Assim, ndo serdo
desenvolvidos, malgrado validos, os principios da celeridade, da seguranca juridica, do devido
processo legal constitucional, da razoabilidade, da proporcionalidade, dentre outros tantos

principios processuais.

2.3.1 Principio da preservacdo da empresa

A preservacdo da empresa é a pedra angular do procedimento recuperacional, e,

exatamente por esse motivo, € que alguns principios e regras que compdem o arcabouco

0 BRASIL. Superior Tribunal de Justica (STJ). Recurso Especial n. 1302735/SP. Recorrente: Parmalat Brasil
S/A Industria de Alimentos. Recorrido: Companhia Metallrgica Prada. Relator: Ministro Luis Felipe Salomao.
Diario de  Justica Eletronico, Brasilia, DF, 05  abr. 2016. Disponivel em:
<http://www.stj.jus.br/SCON/jurisprudencia/toc.jsp?processo=1302735&&tipo_visualizacao=RESUMO&b=AC
OR&thesaurus=JURIDICO&p=true>. Acesso em: 21 mar. 2018.
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interpretativo do Direito Recuperacional sdao mitigados para garantir a eficacia do referido
principio.

O exercicio da ponderagao entre principios, entre regras — na forma da teoria de Avila
ou até mesmo entre principios e regras —, ja veio, em grande parte, resolvida pelo legislador
recuperacional.** Para possibilitar a superacdo da crise e o salvamento da atividade
econbmica, direitos consolidados de credores, por exemplo, sdo relativizados; deveres de
natureza publica, por sua vez, sdo flexibilizados; principios de Direito Privado veem sua
aplicabilidade recuada para dar lugar a principios que, no caso concreto, se mostram mais
adequados.

N&o se nega que um individuo — titular de um legitimo direito de crédito —, possa
exercé-lo contra quem lhe deve quantia liquida e certa por meio da competente acdo de
execucdo. No entanto, em face do principio norteador da recuperacdo judicial, o direito
fundamental de acdo — de natureza principiologica —, tem sua eficacia suspensa em exercicio
de ponderacéo realizado pelo proprio legislador infraconstitucional, a medida que determina a
suspensdo de todas as acOes e execucOes contra a empresa em recuperacdo a partir do
deferimento do processamento da medida, pelo prazo de 180 dias, conforme o art. 52, 11l da
LRF.*

Esses exercicios de sopesamento e ponderacdo de principios sdo exaustivamente
observados no procedimento de recuperacdo judicial. Alguns desses conflitos foram
previamente identificados pelo legislador ordinario e resolvidos a partir da positivacdo de
regras, como aquela que determina a suspensao das acdes e execugdes contra o devedor pelo
prazo legal.*

Outros tantos costumam se apresentar no desenvolvimento do préprio processo
recuperacional, muitos de dificil solucdo e cuja aplicacdo ndo pode ser entendida como de
carater geral. Assim, cada caso demanda um exercicio proprio de sopesamento.

Quando o empreséario se vé envolto em uma crise econdmico-financeira cuja solugéo
dependa da intervencdo estatal — hipoteses em que solugdes do proprio mercado nao se
mostrem eficientes —, o que se deve ponderar, para fins de protecdo, ndo € a figura do

empresario propriamente dita (embora este seja, de fato, o destinatério direto da ajuda estatal),

* AVILA, Humberto. Teoria dos principios: da definicdo & aplicagdo dos principios juridicos. 16. ed. S&o
Paulo: Malheiros, 2015.

*2 BRASIL, 2005, op. Cit.

* Ibid.
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mas daquilo que este representa, ou seja, a atividade econdmica que este desenvolve em vista
da preservacao de outros fatores de produc&o, como discute Campinho.**

Roseli Régo Santos Cunha Silva acrescenta que “a preservagdo esta direcionada a
atividade e dissociada da figura do empresario e daquele que de alguma forma a controla
através da participacdo societaria.”*® Desse modo é que ndo se pode elevar o principio da
preservacdo da empresa a um patamar de intangibilidade, buscando aplicar as regras
protetivas em todo e qualquer caso na busca da recuperagdo da atividade a todo custo. O
direito a se recuperar de um empresario que exerce uma atividade economicamente viavel e
de alta relevancia social € o0 mesmo, do ponto de vista formal, daquele outro cuja atividade
ndo se mostra exatamente vidvel e cuja participacdo econdmica ndo se afigura exponencial.

Como exemplo, cita-se a possivel tentativa de recuperacdo de uma empresa
exploradora da atividade de locacdo de Digital Versatile Disc (DVD), de fitas Video Home
System (VHS) e similares, em tempos de propagacéo de servigos de streaming de videos pela
Internet. Hodiernamente, é sabido e esperado que servicos superados pelo avanco tecnologico
ndo irdo se sustentar no mercado, ressalvada a possibilidade de o empresario se reinventar
com o desenvolvimento de novos produtos e servigos, a fim de se manter vivo no mercado.

Nesse caso, mostrar-se-a inviavel a tentativa de recuperacdo do empresario que insiste
em explorar a atividade superada pela inovacdo, ndo sendo materialmente justificavel a
intervencdo estatal da recuperacdo ainda que, formalmente, este empresario possa ser titular
do mesmo direito a se recuperar que os demais.

O exercicio do sopesamento e da ponderacdo de principios deve ser preciso para, no
caso concreto, concluir que o principio da preservacdo da empresa ndo deve prevalecer em
face da inviabilidade da atividade que se busca salvar. Para a economia nacional — de cujo
principio da preservacdo da empresa deriva —, a quebra daquele empresario com réapida
injecdo de recursos na economia, decorrentes da realizacdo dos seus ativos, se mostra como
medida socialmente mais adequada.

Lobo esclarece a necessidade de realizagdo de ponderacdo de principios, destacando o
da funcéo social da empresa, o da dignidade da pessoa humana e da valorizacdo do trabalho e

* CAMPINHO, 2010, passim.

* SILVA, Roseli Régo Santos Cunha. A preservacdo da microempresa e da empresa de pequeno porte em
recuperacdo judicial como forma de protecdo do trabalho e de fortalecimento da economia nacional. 2016.
274 f. Tese (Doutorado em Direito) — Universidade Federal da Bahia, Salvador, 2016. Disponivel em:
<https://repositorio.ufba.br/ri/bitstream/ri/21110/1/ROSELI1%20R%C3%8AG0%20SANTOS%20CUNHA%20
SILVA.pdf>. Acesso em: 21 mar. 2018.
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0 da seguranca juridica e efetividade do Direito para defini¢cdo, por meio do “teorema da
colisio” de Alexy, qual devera prevalecer diante de uma circunstancia de colis&o.*®

Enquanto instrumento formalizador dos meios de recuperagdo e de cuja novagao
consequente garante a oportunidade de 0 empresario se reestruturar, os planos de recuperacéo,
devem, igualmente, estar sujeitos a ponderacdao e sopesamento de principios quando da sua
formacéo, deliberacdo e homologacdo judicial, ndo se podendo falar em soberania absoluta
das partes para deliberarem o que quiserem — a autonomia privada deve ser respeitada a luz
dos demais principios informadores da recuperacéo judicial.

2.3.2 Principio da func¢éo social da empresa

Desde quando o liberalismo econdmico passou a ser questionado pelas demandas
sociais, reclamando uma mudancga no comportamento do Estado como regulador das relacdes,
a propriedade passou a ser entendida como direito ndo absoluto. A concepgdo acerca da
limitacdo de exercicio de direitos fundamentais ganhou forca com a premente demanda para
que o Estado deixasse de ser mero observador das relagbes particulares e agisse, ainda que
mediante intervencdo, visando garantir o equilibrio, a justica.

Na Carta Constitucional brasileira, percebem-se diversas passagens em que se
reconhece a existéncia de uma funcéo social da propriedade, bem como a obrigagéo se seu
atendimento, como o art. 5° inciso XXIIl e o art. 170, inciso 1. Na legislacdo
infraconstitucional, igualmente é reconhecida a funcéo social da propriedade — CC/2002, art.
421% — a0 se limitar a liberdade de contratar & sua observancia.*

A ideia é de que a autonomia privada ndo suplante aspiracfes e demandas sociais,
olvidando-se do atendimento de principios relacionados a solidariedade e a isonomia. Se um

imovel pertence a determinada pessoa, deve-se buscar o atendimento a sua funcdo social —

6 LOBO, loc. cit.

*" BRASIL. Constituicdo da Republica Federativa do Brasil de 1988. Brasilia, DF, 05 out. 1988. Disponivel
em: <http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/constituicao.htm>. Acesso em: 21 mar. 2018.

*® BRASIL, 2002, op. cit.

# «0 direito de propriedade evoluiu na sociedade de uma tendéncia liberal, da propriedade privada como direito
individual, a uma tendéncia socialista, da negacdo da propriedade privada como direito individual para
finalmente uma concepc¢éo da funcédo social da propriedade.”

CHEMERIS, 2003, p. 49 apud OLIVEIRA FILHO, Jodo Glicério de. Fundamentos juridicos da func¢éo social
da empresa. 2008. 130 f. Dissertagdo (Mestrado em Direito) — Universidade Federal da Bahia, Salvador, 2008.
Disponivel em: <https://repositorio.ufba.br/ri/handle/ri/12323>. Acesso em: 21 mar. 2018. p. 69.
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como moradia, fixacdo de estabelecimento empresarial e etc. —, sob pena de perdé-lo por
desapropriacéo-sancao, conforme disciplina a Lei n. 10.257, de 10 de julho de 2001.*°

Nessa senda, Patrocinio afirma que “a funcionalizagdo da propriedade, logicamente,
repercutiu no terreno empresarial, pois a organizacdo de fatores de producéo e do respectivo
nexo de negécios juridicos ndo poderia ser vista de maneira individualista.”® A empresa,
malgrado entendida como atividade, igualmente deve atender a uma funcdo social, ndo
havendo legitimidade no seu exercicio sem que se atendam aos beneficios sociais e
econOmicos decorrentes da sua existéncia.

O centro de multiplos interesses que caracteriza a atividade empresarial ndo se presta
ao atendimento exclusivo dos contratantes de uma sociedade empresaria, de acionistas,
investidores ou ainda de empresario individuais. Se assim o fosse, ndo haveria razéo para que
0 Estado patrocinasse ajuda para superacao de crise econdmica ou financeira que, porventura,
ocorresse.

E exatamente a busca pelo atendimento da funcdo social da empresa que justifica a
intervencgdo estatal na defesa dos diversos interesses sociais envolvidos, dentre os quais 0s
interesses dos trabalhadores, do Fisco, de fornecedores ou de credores. Vale dizer que o

fundamento da recuperacao judicial é, justamente, a funcao social da empresa.
2.3.3 Principio da transparéncia

N&o ha recuperacdo judicial sem que haja uma comprovada crise na empresa. O
processo recuperacional previsto na Lei n. 11.101/2005, contudo, ndo € garantia de que as
dificuldades serdo superadas e a atividade empresarial voltara a espelhar progresso e
desenvolvimento.

Diversos sdo os fatores que poderdo impedir a recuperacdo da empresa, ainda que a

sociedade tenha ajuizado o pedido de ajuda estatal, posto que a reprovacdo do plano pelos

0 BRASIL. Lei n. 10.257, de 10 de julho de 2001. Regulamenta os arts. 182 e 183 da Constituicio Federal,
estabelece diretrizes gerais da politica urbana e da outras providéncias. Diario Oficial [da] Unido, Brasilia, DF,
17 jul. 2001. Disponivel em: <http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/Leis/leis_2001/L10257.htm>. Acesso em:
21 mar. 2018.

1 PATROCINIO, Daniel Moreira do. Os principios do processo de recuperacéo judicial de empresas. Revista
Magister Direito Empresarial, Concorrencial e do Consumidor, [S.l.], n. 56, p. 72-91, abr./maio 2014.
Disponivel em: <http://www.mpatrocinio.com.br/fotos_site/artigo%20-%20daniel%20patrocinio%20-
%20principios%20recuperacao.pdf>. Acesso em: 15 fev. 2018.
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credores, a ndo apresentacdo da proposta no prazo definido pelo art. 53 da LRF ou o
descumprimento do PRJ s&o situagBes que ensejam a convolacio em faléncia.

Ou seja, uma empresa em recuperacdo € uma empresa em situacdo potencialmente
pré-falimentar e, por essa razdo, a transparéncia da sua conducéo, seja em face dos credores,
seja em face do proprio mercado, € medida impositiva.

N&o por outra razdo que o legislador infraconstitucional determinou a constante
fiscalizacdo do devedor, seja pelo administrador judicial nomeado, seja pelos credores por
meio da constituicdo do comité de credores. Além da obrigacdo de a recuperanda apresentar
relatorios contabeis desde a instrucéo da sua peticdo inicial, cabera, ao administrador judicial,
a apresentacao de relatorio mensal das atividades do devedor.

Além disso, a LRF ainda prevé, como medida de atendimento ao principio da
transparéncia, a anotagdo da expressdo “em recuperagdo judicial” ao lado do nome
empresarial do devedor em todos os atos, contratos e documentos firmados pelo devedor,
como estabelece o art. 69 da Lei n. 11.101/2005.>> Como o devedor em recuperacio
permanece, em principio, na conducdo dos negocios da empresa (salvo destituicdo dos seus
administradores, na forma do art. 64 da LRE), é necessario que o mercado tenha
conhecimento de que aquela sociedade empresaria se encontra em recuperacdo judicial para
gue o0s agentes econémicos tomem suas devidas precaucBes nos eventuais negocios
travados.>*

E muito comum o pedido incidental — formulado por sociedades em recuperagéo
judicial —, de suspensdo de anotac6es de débitos ou protestos junto aos 6rgdos de protecdo ao
crédito e cartérios de protestos de titulos, sob o argumento de que tais informacdes
inviabilizam o regular exercicio das suas atividades. N&o obstante e sob entendimento
diverso, tal pretensdo caminha no sentido oposto ao principio da transparéncia. O Conselho da
Justica Federal (CJF), inclusive, formou o Enunciado 54, no sentido de que “o deferimento do
processamento da recuperacdo judicial ndo enseja o cancelamento da negativa¢do do nome do
devedor nos 6rgaos de protecdo ao crédito e nos tabelionatos de protestos.”

Portanto, é mister que o processo de recuperacdo judicial seja conduzido com méaxima

transparéncia, seja para que os credores envolvidos possam analisar a proposta do PRJ

52 BRASIL, 2005, op. cit.

> Ibid.

> Ibid.

% CONSELHO DA JUSTICA FEDERAL (CJF). Enunciado 54. Brasilia, DF, [2013]. Disponivel em:
<http://www.cjf.jus.br/enunciados/enunciado/127>. Acesso em: 21 mar. 2018.



36

munidos de todas as informagfes possiveis, ou ainda para evitar o comprometimento de
agentes econémicos externos que venham a travar contratos com o devedor, ignorando sua

situacéo de crise.
2.3.4 Principio da recuperacéo das empresas viaveis e liquidacdo das nédo viaveis

Na concepcdo do Direito Recuperacional brasileiro, este principio surge como
resultado do necessario exercicio de sopesamento de principios. J& fora comentado que o
principio da preservacdo da empresa ndo € absoluto, sendo que seu custo social ndo pode ser
maior que os eventuais beneficios decorrentes do seu exercicio. Em suma e de forma
coloquial: ndo se pode gastar dez para ganhar apenas cinco.

Nesse vies é que a aplicacdo do principio em tela corresponde, justamente, a excecao
do principio positivado no art. 47 da LRF, posto que apenas se admite a interferéncia estatal

|.56

para a superacao da crise em empresa que se mostra viavel.” Lobo afirma que:

A empresa deve ser salva se ha um relevante interesse publico e social em sua
conservacdo, cabendo ao Poder Pdblico, através de mecanismos especiais de
financiamentos e de politicas fiscais e de crédito, a tarefa de socorrer a empresa
enferma.”’

Por outro lado, a inviabilidade da atividade demanda uma réapida atuacdo estatal no
sentido de promover o encerramento da empresa, a arrecadacdo e a realizacdo do ativo do
falido, possibilitando sua maximizacdo e otimizacdo da reparticdo entre os credores. Assim,
quanto mais rapido forem as medidas falimentares, menos custo social se verificara.

A analise primordial que o Direito Recuperacional enfrenta, nesse particular, refere-se
a definicdo acerca da viabilidade da empresa. Tratando-se de questdo afeta ao mérito do
processo de recuperacdo, a jurisprudéncia tem entendido que a deliberacdo acerca da
viabilidade da empresa cabe apenas aos credores, reunidos em assembleia geral e, ao

Judiciério, cabe t&o somente a realizac&o do necessério controle de legalidade.*®

*® BRASIL, 2005, op. cit.

" LOBO, op. cit., p. 231.

%8 BRASIL. Superior Tribunal de Justica (STJ). Recurso Especial n. 1660195/PR. Recorrente: Banco J. Safra
S/A. Recorrido: Silva e Silva Construtora Ltda. Relatora: Ministra Nancy Andrighi. Diario de Justica
Eletronico, Brasilia, DF, 10 abr. 2017. Disponivel em:
<http://www.stj.jus.br/SCON/jurisprudencia/toc.jsp?processo=1660195&&tipo_visualizacao=RESUMO&b=AC
OR&thesaurus=JURIDICO&p=true>. Acesso em: 21 mar. 2018.
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O CJF formulou o Enunciado 46, o qual orienta que “ndo compete ao juiz deixar de
conceder a recuperacdo judicial ou de homologar a extrajudicial com fundamento na anélise
econdmico-financeira do plano de recuperacéo aprovado pelos credores.”

N&o obstante a consolidacdo de tal entendimento, compartilhado inclusive pela
doutrina, ja se observam movimentos incipientes na atividade judiciaria no sentido de
verificar, antes mesmo da decisdo de deferimento do processamento da recuperacéo judicial, a
real situacéo do devedor para efeito de verificagdo das condigdes da acgéo.

Para tanto, alguns juizes tém se utilizado da pericia prévia a deciséo prevista no art. 52
da LRF.° Se por um lado a medida vem gerando bastante polémica por mitigar a legitimidade
dos credores na analise econdbmica da viabilidade da empresa, por outro, tem mostrado
bastante eficacia na triagem de pedidos que, verdadeiramente, buscam uma efetiva
recuperaco.®

Diante da disponibilidade legal da recuperacdo judicial, alguns empresarios — cujas
atividades ja se encontram encerradas ou sem qualquer indicativo de chance de recuperacao —,
se lancam em verdadeiras aventuras na tentativa de postergarem uma inevitavel faléncia, ou
até como estratégia para a realizacdo de alienagdes de ativos com base no permissivo do art.
66 da LRF (em verdadeira pratica de ato de faléncia), sem que tenham que suportar as
consequéncias daquele processo falimentar.

A benesse judicial para a recuperacdo, portanto, apenas se destina aquelas empresas
que se mostrem viaveis a atender aos objetivos e a sua funcdo social e, ndo sendo o caso, a

faléncia é a Unica via restante.

% CONSELHO DA JUSTICA FEDERAL (CJF). Enunciado 46. Brasilia, DF, [2015]. Disponivel em:
<http://www.cjf.jus.br/enunciados/enunciado/101>. Acesso em: 21 mar. 2018.

% BRASIL, 2005, op. cit.

%1 Nesse sentido, em estudo especifico acerca do tema, Gomes destaca que “temos entdo que da analise da lei
podemos tirar duas evidentes e imediatas conclusGes: 1-basta que a empresa que pleiteia a recuperacao judicial
faca a juntada de toda a documentagdo que o juiz devera deferir seu processamento; 2-ndo cabe aqui qualquer
outra analise por parte do juizo, mas apenas e tdo somente a verificagdo de que se os documentos juntados estéo
corretos e respeitam o disposto no artigo 51; estando, devera ele deferir o processamento, o que gerara todos os
efeitos seguintes (como, por exemplo, a suspensdo das dividas concursais.”

GOMES, Bruno Yohan Souza. Ativismo judicial no processo de recuperacgéo judicial: uma nova concordata?.
2017. 130 f. Dissertagdo (Mestrado em Direito) — Fundagdo Getulio Vargas, Sdo Paulo, 2017. Disponivel em:
<http://bibliotecadigital.fgv.br/dspace/bitstream/handle/10438/18400/VVers%C3%A30%20Final.pdf?sequence=1

&isAllowed=y>. Acesso em: 21 mar. 2018. p. 55.
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2.3.5 Principio da protecdo aos trabalhadores

A preocupacao do legislador infraconstitucional com os trabalhadores de empresas em
recuperacdo judicial é evidenciada em diversas passagens do texto normativo. De logo,

observa-se o carater principioldgico da protecdo a luz do teor do art. 47 da LRF:

A recuperacdo judicial tem por objetivo viabilizar a superacdo da situacdo de crise
econdmico-financeira do devedor, a fim de permitir a manutencdo da fonte
produtora, do emprego dos trabalhadores e dos interesses dos credores,
promovendo, assim, a preservacdo da empresa, sua funcdo social e o estimulo a
atividade econdmica — destacou-se.*

Em termos praticos, essa protecdo se observa nas seguintes regras do processo
recuperacional:

a) os credores trabalhistas constituem uma classe de credores cujo voto é apurado, para
fins de deliberacdes assembleares, de modo unitério, independentemente do valor de cada
crédito (art. 45, §2°). Isso possibilita que os interesses da maioria dos credores trabalhistas ndo
sejam comprometidos por minorias de créditos relevantes;

b) os credores trabalhistas eventualmente retardatarios ndo ficam impedidos de votar
na Assembleia Geral de Credores (AGC), conforme o art. 10, 81°

c) os créditos trabalhistas devem ser pagos no prazo maximo de um ano contados da
homologacéo do PRJ (art. 54, caput), e;

d) os créditos estritamente salariais — vencidos nos trés meses que antecederam o
pedido de recuperacdo judicial —, devem ser pagos, com limitacdo de cinco salarios minimos,

no prazo de 30 dias contados da homologagéo do PRJ (art. 54, paragrafo Gnico).®
2.3.6 Principio da participagéo ativa dos credores

Sao os credores, ao final, os “juizes” da recuperagdo judicial e, ressalvadas eventuais
nulidades por abuso de direito de voto, sera a vontade dos credores que definira se a empresa
em crise podera se recuperar ou se seguira a via da liquidacdo falimentar.

Pela relevancia que ganhou no processo de recuperacdo judicial, inclusive registrada
no art. 47 da LRF como parte dos objetivos do instituto, a participacdo dos credores é

vivamente percebida desde a previsdo de constituicdo de comité para fiscalizacdo das

62 BRASIL, 2005, op. cit., grifo nosso.
* Ibid.
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atividades do devedor, até as diversas ferramentas decisorias e de defesa de crédito previstas
na legislacdo recuperacional.®

Nesse sentido, ressalvadas eventuais ilegalidades tratadas pelo juiz, a sorte do devedor
em recuperacdo judicial € definida pela autonomia da vontade coletiva dos credores reunidos
em assembleia geral. Sdo os credores que irdo decidir se a empresa recuperanda possuli
viabilidade econdmica necessaria para se recuperar e se a proposta de pagamento dos creditos,

langada no PRJ, atende aos seus interesses.

2.4 O PAR CONDITIO CREDITORUM

Féres afirma que o “[...] principio do tratamento paritario dos credores, também
conhecido por principio da par conditio creditorum” representa um dos pilares de sustentacéo
do processo falimentar, garantindo ndo somente o atendimento ao interesse dos credores — um
dos objetivos da LRF —, como, sobretudo, a aplicacdo da justica.®®

Muito embora inexista uma regra especifica de aplicacdo do referido principio, a
maioria da jurisprudéncia brasileira vem entendendo pela sua incidéncia, a fim de garantir um
tratamento isonémico entre credores da mesma classe, como se observa no julgamento do
Conflito de Competéncia (CC) n. 68.173/SP.%

Evidente que, tratando-se de uma negociacdo coletiva, ndo € razoavel entender pela
necessidade de acolhimento unanime da proposta de acordo formulada pelo devedor, dai
porque a LRF previu a adocdo de quérum especifico para a aprovacdo do PRJ, observadas as
especificidades de cada classe votante, como disciplina o art. 45 da LRF.%’

Nesse cenario, e diante da necessidade de o devedor angariar 0 maximo de votos
favoraveis em todas as classes, distorcbes e desigualdades poderiam surgir a partir do

¢ BRASIL, 2005, op. cit.

% FERES, Marcelo Andrade. Da constitucionalidade dos condicionamentos impostos pela Nova Lei de Faléncias
ao privilégio dos créditos trabalhistas. Revista Juridica da Presidéncia, Brasilia, DF, v. 7, n. 74, p. 01-07,
ago./set. 2005. Disponivel em: <https://revistajuridica.presidencia.gov.br/index.php/saj/article/view/422/415>.
Acesso em: 21 mar. 2018. p. 5.

% BRASIL. Superior Tribunal de Justica (STJ). Conflito de Competéncia n. 68.173/SP. Autor: Agri Tillage do
Brasil Industria e Comércio de Maquinas e Implementos Agricolas Ltda. Suscitado: Juizo da Vara do Trabalho
de Matdo, Sao Paulo. Relator: Ministro Luis Felipe Saloméo. Diario de Justica Eletronico, Brasilia, DF, 04
dez. 2008. Disponivel em:
<http://www.stj.jus.br/SCON/jurisprudencia/doc.jsp?processo=68173&b=ACOR&p=true&t=JURIDICO&I=10
&i=1>. Acesso em: 21 mar. 2018.

% BRASIL, 2005, op. cit.
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favorecimento de credores relevantes em prejuizo daqueles que fossem titulares de créditos de
menor magnitude.

Para evitar tal desequilibrio € que o Direito Recuperacional é pautado na vigilancia do
atendimento do par conditio creditorum, verdadeira aplicacdo do principio da isonomia entre
credores da mesma classe.

No processo de recuperacdo judicial PRJ, o referido principio ndo pretende alocar o
mesmo tratamento — de forma linear —, a todos os créditos. A propria legislacdo
recuperacional excepciona a sujeicdo, ao plano de recuperacdo, de diversos créditos,
colocando-os em patamar privilegiado frente aqueles considerados sujeitos ao plano, como
previsto no art. 49 da Lei em comento.®®

Por outro lado, é possivel que, dentre os credores sujeitos ao plano, o tratamento para
fins de pagamento dos créditos seja desigual, sem que tal medida enseje, necessariamente,
numa violacdo ao par conditio creditorum.

O que se almeja alcancar, ante a observancia de tal principio, é o atingimento da
igualdade material entre os credores para o cumprimento dos objetivos tracados no art. 47 da
Lei n. 11.101/2005, dentre a finalidade da recuperaco judicial.®®

Nesse sentido, Alexy concebe uma importante diferenciacdo entre igualdade material e
igualdade formal, destacando que a igualdade material ou fatica — cujo conceito é
particularmente aberto a uma diversidade de interpretagdes —, informa um principio que deve
ser interpretado como a norma que, embora ndo seja exigivel judicialmente, vincula o
legislador a medida que estabelece uma conexdo com direitos subjetivos; engquanto a
igualdade formal ou juridica é um valor em si mesmo e deve ser observada sempre em que
houver duas situagdes iguais em todos os aspectos, sendo, assim, mais simples e segura sua
aplicacéo em relacdo & igualdade fatica.”

A igualdade material é que fundamenta, por exemplo, a diferenciacdo de tratamento
legal no pagamento de credores trabalhistas frentes aos demais sujeitos ao plano de
recuperacdo. Essa igualdade deve ndo apenas buscar proteger os interesses dos credores,
como também servir de ferramenta de alcance dos objetivos recuperacionais.

Por essa razdo é que, malgrado a LRF preveja a divisdo de credores em quatro classes

— para fins de votacdo do PRJ —, ndo é necessario que haja idéntico tratamento entre os

% Ibid.
% Ibid.
"® ALEXY, 2015, passim.
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componentes de cada classe, para fins de pagamento de créditos, como regra fechada de
cumprimento do par conditio creditorum.

Diferentemente da faléncia — em que ha regra expressa para pagamento de credores
em suas respectivas classes —, o processo de recuperacao judicial possibilita que o devedor
proponha, em seu plano de recuperacdo, a divisdo de credores em classes distintas daquela
prevista para fins de votacdo, desde que a classificacdo sugerida atenda aos objetivos do

instituto e ndo patrocine distor¢Ges em prejuizo de credores. Coelho é preciso ao explicar que:

[...] o tratamento paritario de credores viabiliza-se por meio da distribuicdo destes
em classes, relevantes para fins de pagamento. Os critérios para essa distribuicéo
devem ser justificAveis segundo as finalidades da medida judicial. No caso da
faléncia, a propria lei encarregou-se de fixar a ordem de classificagdo dos credores
(LF, art.83), porque o objetivo é a execugdo concursal do patriménio do falido. De
outro lado, na recuperacdo judicial, assim como a lei deixa em aberto os meios de
reorganizacdo da empresa (art. 50) também deixa, a decisdo dos diretamente
envolvidos o critério de classificagdo dos credores, para fins de pagamento. [...] Para
atender ao principio do tratamento paritario dos credores, o critério de distribui¢do
destes em classes para fins de pagamento, no bojo do Plano de Recuperacédo, deve
justificar-se em vistas das finalidades da medida de recuperagéo judicial.”

N&o se pode, contudo, apoiar-se nessa teoria para privilegiar certos credores ao
classifica-los, no PRJ, em razdo do seu endereco, da idade ou do volume do seu crédito, por
exemplo. Estratégias como esta violariam o par conditio creditorum e estariam sujeitas ao
reconhecimento de nulidade pelo Poder Judiciario. Fabio Ulhda Coelho acrescenta que “essas
diferenciacGes ndo sdo justificaveis (e, portanto, afrontam os principios da igualdade e do
tratamento paritario dos credores) exatamente por ndo terem absolutamente nenhuma
relevancia para a realizacdo das finalidades da recuperacdo judicial.”"

Por outro lado, para fins de pagamento, a diferenciacao entre credores colaboradores e
ndo colaboradores, ou entre fornecedores estratégicos e fornecedores ndo estratégicos, atinge
0 bindmio do elemento discriminador-finalidade da norma, ndo se verificando qualquer
violacdo ao par conditio creditorum.

E importante destacar que, embora votem na classe definida pela lei — I, II, 111 ou IV —,
credores podem receber tratamento distinto na forma da organizacéo classificatoria do plano,

observadas a relevancia e a importancia da desigualdade aplicadas para o alcance da

™ COELHO, Fébio Ulhoa. O credor colaborador na recuperacdo judicial. In: TOLEDO, Paulo Fernando Campos
Salles; SATIRO, Francisco (Coords.). Direito das empresas em crise: problemas e solu¢Bes. Sdo Paulo:
Quartier Latin do Brasil, 2012. p. 103-118. p. 111.

" COELHO, loc. cit.
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finalidade da recuperacdo, notadamente a funcdo estratégica do credor na recuperacdo

proposta.
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3 CAPITULO 2 - OS MEIOS DE RECUPERACAO JUDICIAL E PARTICIPACAO
DOS CREDORES SUJEITOS AO PLANO

Para cada patologia existente, deve-se ministrar o remédio adequado. E a partir do
enraizamento dessa premissa que 0s atores do processo de recuperacdo judicial devem
conceber as medidas necessarias a superacao da crise, materializando-as no PRJ.

J& afirmava Campinho que a recuperagdo judicial tem a natureza juridica de um
“contrato judicial com fei¢do novativa, realizdvel através de um plano de recuperagdo
obedecidas, por parte do devedor, determinadas condi¢des de ordens objetiva e subjetiva para
sua implantagéo.”"®

E é justamente em prol do alcance dos objetivos do processo recuperacional que a lei
exige, como condi¢cdo para concessdo judicial da recuperacdo, a aprovagdo de um plano
apresentado pelo devedor com consequente novacdo das obrigacdes eventualmente
submetidas ao procedimento.

Para Lobo, a concepcdo do PRJ como instrumento para o alcance da recuperacdo da
empresa, previsto no art. 53 da LRF, teve forte influéncia do art. 11 da lei falimentar norte-
americana.” Entendida por Coelho como a “mais importante pega do processo de recuperagio
judicial”, o plano de recuperacdo ndo deve se limitar & proposta de pagamento aos credores,
mas, igualmente, deve apresentar o estudo de viabilidade econdmico-financeiro da empresa
atingida pela crise, de modo a tentar convencé-los de que a solucdo recuperacional é a mais
adequada.”

E mais, o plano que o devedor devera apresentar deve demonstrar ndo apenas a
viabilidade da empresa, como também a sua propria. E preciso demonstrar que as medidas
propostas no plano podem ser implementadas a partir de agdes concretas e tangiveis,
evitando-se que o mercado patrocine uma “segunda chance” ao empresario devedor com
fundamento em mero exercicio de fé.

N&o sdo raras as ocorréncias de aprovagdes de planos frageis e sem o minimo
substrato concretizador a partir da esperanca dos credores de que, de alguma maneira, “seu

crédito” sera satisfeito; ou o desespero do devedor em se comprometer com obrigacGes que

* CAMPINHO, op. cit., p. 13.

*LOBO, 2016, passim.

™ COELHO, Fébio Ulhoa. Comentarios & Lei de Faléncias e de recuperagédo de empresas. 11. ed. Sao Paulo:
Revista dos Tribunais, 2016. p. 165.
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sabe ndo poder assumir para garantir a aprovacdo desejada. Geralmente, o plano ¢é
descumprido por total impossibilidade de o devedor honrar as obrigagfes novadas, dando
causa a convolacdo da recuperacdo judicial em faléncia ou, como vem sendo a praxe, na
apresentacdo de infindaveis aditivos para novas deliberagdes.

Em resumo, a proposta de superacdo da crise, consubstanciada no plano de
recuperacdo, deve identificar as causas da crise, as medidas de gestdo adequadas a combaté-
las e a forma pela qual ir4 atender aos créditos habilitados. A decorréncia da aceitagdo da
proposta, pelos credores, é a novagdo de todas as obrigacbes a si sujeitas, incluindo os
créditos cujos titulares sdo credores que votaram negativamente a aprovacao daquele plano.

Assim sendo, Oliveira Filho e Moreira destacam que aquele credor que rejeitou a
proposta do devedor e, por essa razdo, votou contra a aprovacdo do plano de recuperacao,

certamente tera seus créditos novados na forma e sob as condiges previstas no instrumento.”®
3.1 NATUREZA JURIDICA DOS PLANOS DE RECUPERACAO JUDICIAL

A imposicdo do PRJ aos credores que o rejeitaram e, portanto, votaram contra sua
aprovacao, pode sugerir alguma davida acerca da natureza juridica do referido instrumento.
Certo é que, desde que aprovado pelo quérum previsto em lei e judicialmente homologado, a
eficacia do plano de recuperagdo supera a autonomia privada de quem escolheu ndo aderir as
suas clausulas.

Nesse particular, a doutrina desenvolveu algumas teorias contratualistas com o
proposito de explicar a natureza juridica dos PRJs, sendo que Rodrigues destaca a “teoria da
vontade forcada” a partir da legitimagdo da vontade da maioria sobre a minoria; a “teoria da
vontade presumida”, pela qual haveria a presuncdo de aderéncia dos credores dissidentes a
partir da verificagdo da aprovagdo por um quoérum assemblear, e ainda a ‘“teoria da
representacdo da minoria pela maioria”, fundada no pressuposto de que a minoria outorga

mandato para que a maioria decida.”’

® OLIVEIRA FILHO, Jodo Glicério de; MOREIRA, Marcus Borel Silva. A boa fé objetiva nos planos de
recuperacdo judicial. In: ENCONTRO INTERNACIONAL DO CONPEDI, 7., 2017, Florianépolis. Anais...
Floriandpolis: CONPEDI, 2017. p. 4-23. Disponivel em:
<https://www.conpedi.org.br/publicacoes/pi88duoz/ichijnb6/5x3d2UKN2dpsGr63.pdf>. Acesso em: 21 mar.
2018.

" RODRIGUES, Luiz Gustavo Friggi. O plano de recuperacdo judicial como forma de liquidacdo da empresa
em contraposicdo ao pedido de autofaléncia. publicaDireito, [S.l.], [entre 2012 e 2016]. Disponivel em:
<http://www.publicadireito.com.br/artigos/?cod=aab085461de18260>. Acesso em: 24 out. 2016.
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Por outro lado, teorias processualistas apresentam um contraponto as contratualistas,
basicamente fundadas na concepgdo de que, por demandar uma homologacdo judicial, a
recuperagdo judicial € concebida como um “favor legal”, mormente em face da possibilidade
do cram down.”®

Doutrinadores como Restiffe e Campos Filho entendem que a novacédo das obrigagdes
— a partir da homologacao do PRJ —, consiste em resultado da prestacdo jurisdicional, dado
que uma pretensdo foi posta em juizo. Alinham-se, portanto, a teoria processualista na
explicagdo da natureza juridica dos planos de recuperacéo judicial.”

Lobo concebe a recuperacdo judicial como um ato complexo, a medida que abrange
um ato coletivo processual — vontades do devedor e de seus credores fundem-se em uma so,
formando uma vontade unitaria —, um favor legal — a medida que existe uma garantia legal,
desde que preenchidos alguns requisitos, de saneamento do estado de crise —, e uma obrigagéo
ex lege — uma vez que a homologacdo judicial promove a novacdo de todos os créditos
submetidos.®

Malgrado a gama de entendimentos doutrinérios a respeito da natureza juridica dos
PRJs, o alinhamento desta dissertacdo se aproxima daquele defendido por Campinho no
sentido de concebé-lo como um verdadeiro contrato coletivo, com consequéncias novativas.®

No mesmo sentido, Ayoub e Cavalli destacam que:

A disciplina da recuperagdo judicial de empresa resgata o quanto ficou escondido no
sentido etimolégico da palavra concordata. Dai por que se entrevé na atual disciplina
da recuperagdo judicial um retorno ao sistema negocial, como se ocorresse uma
renegocializacdo do instituto. Fala-se em natureza contratual ou negocial da
recuperacéo judicial.®

Kalil ainda evidencia a dissociacdo entre o favor legal da concordata e a natureza

contratual do instituto da recuperacao judicial, materializada em seu plano:

8 BRASIL, 2005, op. cit.

" RESTIFFE, Paulo Sérgio. Recuperacéo de empresas: de acordo com a Lei n. 11.101, de 09.02.2005. Barueri:
Manole, 2008.

CAMPOS FILHO, Moacyr Lobato de. Faléncia e recuperacéo. Belo Horizonte: Del Rey, 2007.

% LOBO, 2016, passim.

81 CAMPINHO, 2010, passim.

8 AYOUB, Luiz Roberto; CAVALLI, Céassio. A construcdo jurisprudencial da recuperacéo judicial de
empresas. Rio de Janeiro: Forense, 2016. p. 261, grifo do autor.
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Abandonada a ideia de uma recuperacdo empresarial fundada em um favor legal
concedido pelo Estado em empresario em crise, independentemente da anuéncia dos
credores deste, o foco agora se volta para o contrato, alcado a condicdo de elemento-
chave do turn around do devedor em vias de insolvéncia.®

Oliveira Filho e Moreira afirmam que o principio da solidariedade e da ordem
econbmica — positivados nos arts. 3° e 170 do Texto Constitucional e que respaldam o
principio de preservacdo da empresa —, permitem concluir que o PRJ € um instrumento
contratual decorrente da livre manifestacdo coletiva das partes. Assim, observado certo
quérum legal, verifica-se a novacdo legal das obrigacbes com a finalidade de promocéao da
preservacéo da atividade empresarial.®

Ao solidarizar o custo da recuperacdo judicial entre os atores do processo, a lei
estabeleceu a necessidade de o devedor criar, juntamente com seus credores, a solugédo para a
superacao da crise a partir da aprovacdo do plano de recuperacao, em exercicio de partilha de
risco e resultado. A vinculacdo de todos os credores sujeitos, por sua vez, é regra que se
alinha ao préprio principio da preservacdo da empresa a medida que, se assim ndo o fosse,
dificilmente um plano lograria ser aprovado em uma recuperacéo judicial.

Imagina-se a hipdtese de o credor insatisfeito com o PRJ resolvesse ndo o aderir,
obrigando o devedor a Ihe pagar, a vista, a integralidade do seu crédito, nos moldes da antiga
concordata. Seguramente, pouquissimos credores aceitariam a novacao oferecida, dai porque
a vinculacdo da coletividade é uma medida necessaria e se coaduna com o espirito da
recuperacao judicial de empresas.

A legitimagdo contratual dos credores, por sua vez, € conferida a assembleia-geral,
como se o referido 6rgdo fosse o verdadeiro ente contratante do plano. Seguindo essa linha,
Mandel entende que “¢é a AGC quem expressa a vontade coletiva dos credores. Uma vez
respeitado o formalismo de sua convocacdo, forma-se o coletivo, e com este coletivo é com
quem o devedor contrata [...].”®> Assim, sopesa-se o fato de que a necessaria homologacao
judicial do acordo ndo descaracteriza a real natureza contratual do plano de recuperagdo, mas
apenas confere juridicidade ao documento, conferindo-lhe a qualidade de titulo executivo

judicial.

8 KALIL, Marcus Vinicius Alcantara. A homologacdo judicial do plano de recuperacéo: entre o controle de
legalidade e o respeito a liberdade contratual. Revista Semestral de Direito Empresarial (RSDE), Rio de
Janeiro, n. 12, p. 73-97, jan./jun. 2013. p. 80.

5 OLIVEIRA FILHO; MOREIRA, 2017, passim.

% MANDEL, Julio Kahan. Da alteracdo do plano de recuperacéo judicial aprovado pelos credores. In: TOLEDO,
Paulo Fernando Campos Salles de; SOUZA JUNIOR, Francisco Satiro de (Eds.). Direito das empresas em
crise: problemas e solucGes. Sdo Paulo: Quartier Latin do Brasil, 2012. p. 195-212. p. 207.
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3.2 IMPOSICOES E LIMITACOES AO PLANO DE RECUPERACAO JUDICIAL

Como espécie de contrato, 0 PRJ devera ser construido pelos interessados —devedor e
credores, estes Gltimos compreendidos como uma coletividade homogénea para fins de
legitimacdo —, a partir do alicerce fundado na liberdade contratual e na autonomia privada.
Ressalvada a hipotese do cram dawn, somente haverd PRJ se as partes envolvidas assim
desejarem. De outro modo, a recuperagdo judicial seguird convolada em faléncia e dar-se-a
inicio a execucdo concursal.

Somente a livre manifestacdo de vontade do devedor — apoiada nas propostas
formuladas no plano —, e dos credores — que a exercem, mediante voto em assembleia —,
legitima a formacao do ajuste recuperacional. E ndo se pode impor, a pretexto do atendimento
ao principio da preservacdo da empresa, que determinado credor vote de uma forma ou de
outra. A rejeicdo do plano, pelo voto do credor, é ato previsto no jogo recuperacional e deve
ser respeitada, salvas as hipoteses de excecdo legal e de nulidades decorrentes de vicios de
consentimento.

Como bem ressalta Kalil, “na apreciagdo do plano de recuperagio, a postura do credor,
de fato, € ‘egoista’, mas ndo por isso ilegitima, pois, assim como o devedor, ele age de acordo
com a regra geral dos contratos bilaterais [...].”86

N&do é porque a tbnica da formacdo do plano de recuperacdo € o exercicio da
autonomia contratual que se entendera pela auséncia de limitacGes ou pela irrestrita liberdade
de contratar. Mesmo nos contratos bilaterais formados ao albergue da legislacdo adjetiva civil,
a observancia de limites atinentes a ordem puablica é imperativa, a exemplo dos principios da
boa-fé objetiva — como destacado por Martins-Costa®” —, e da funcdo social dos contratos,

como indicado por Borges em sua obra.®

8 KALIL, op. cit., p. 82.

8 Referindo-se a boa-fé objetiva aplicada em processo judicial julgado pela Corte de Cassacdo lItaliana
envolvendo contrato de agéncia, Martins-Costa destacou: “importa bem atentar a esta decisdo, porquanto ai se
perspectiva a potencialidade da boa-fé objetiva para atuar ndo como um vago canone de ordem ética, um
standard de cunho moral impreciso e incerto, mas como verdadeiro elemento de identificacdo da funcéo
econdmico-social efetivamente perseguida pelo contrato.”

MARTINS-COSTA, Judith. A boa-fé no Direito Privado. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 1999. p. 418, grifo
do autor.

8 Borges afirma que “[...] a fungdo socio-econdmica do contrato reside na sua utilidade em relagdo & obtengio
desta satisfacdo. Quando o contrato ndo permite esta satisfacdo, servindo para outro fim, como o alcance dos
interesses de apenas uma das partes, prejudicando a outra, 0 pacto ndo cumpre sua fungdo social considerada
justificativa juridica para sua tutela pelo ordenamento.”
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Nos PRJs, a concepcdo ndo pode ser diferente. Malgrado o proprio arcabouco
principioldgico constitucional, a busca pelo atendimento a eficacia horizontal dos direitos
fundamentais, como discutido por Sarmento® —, e as regras da teoria geral dos contratos ja
apresentem limitacdes gerais a liberdade de contratar, a propria LRF positivou diversas regras

limitadoras ao contetdo do PRJ.
3.2.1 Limites gerais

Como espécie contratual, o plano de recuperacdo ndo é totalmente livre para dispor
acerca de comportamentos a partir do irrestrito exercicio da autonomia privada. Nao se pode
olvidar de que o PRJ é uma ferramenta de alcance do objetivo da recupera¢do, sendo esta sua
verdadeira fungéo social.

Na concordata, 0os meios empregados pelo concordatario para o equacionamento de
sua crise se limitavam aqueles taxativamente previstos no art. 156, 81° do Decreto-Lei n.
7.661, fundado no pressuposto da construcdo de uma promessa de pagamento aos credores. A
natureza de um “favor legal” da concordata impunha ao devedor o 6nus de seguir a “cartilha”
da lei como Ginico modo de sobrevivéncia.*

Na recuperacao judicial, a liberdade de contratar € o fundamento principal dos planos.
Ayoub e Cavalli®* reforcam que essa liberdade néo se limita as questdes de direito material —
haja a vista a natureza exemplificativa dos meios de recuperacao judicial previstos no art. 50
da Lei n. 11.101/2005 —, mas, sobretudo, de direito processual, ainda mais diante dos novos

negdcios juridicos processuais admitidos na legislacdo processual brasileira.*?

BORGES, Roxana Cardoso Brasileiro. Contrato: do classico ao contemporaneo — a re-construcdo do
conceito. Revista do Programa de Pos-Graduacio em Direito da UFBA, Salvador, n. 13, p. 29-50, 2006.
Disponivel —em:  <https://pt.scribd.com/document/263431081/Contrato-Do-Classico-Ao-Contemporaneo-A-
Reconstrucao-Do-Conceito>. Acesso em: 21 mar. 2018. p. 31.

8 A teoria da eficacia horizontal dos direitos fundamentais nas relagdes privadas ainda é tema de dissenso
doutrinario e jurisprudencial, inclusive em tribunais estrangeiros. Adotando posi¢do cautelosa em face das
correntes da eficicia direta e indireta, Sarmento conclui: “nota-se, entretanto, uma nitida tendéncia para o
abandono, ao longo do tempo, das posic¢Ges radicais, que negam qual quer espécie de vinculagdo dos particulares
aos direitos fundamentais, ou que sustentam que o regime de sujei¢cdo dos atores privados a estes direitos é
equivalente ao dos estados.”

SARMENTO, op. cit., p. 256.

% BRASIL. Decreto-Lei n. 7.661, de 21 de junho de 1945. Lei de Faléncias. Diario Oficial [da] Unido, Brasilia,
DF, 31 jul. 1945. Revogada. Disponivel em: <http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/decreto-lei/Del7661.htm>.
Acesso em: 21 mar. 2018.

%1 AYOUB; CAVALLI, op. cit., p. 232.

%2 BRASIL, 2005, op. cit.
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Mas essa liberdade contratual ndo outorga, a AGC, uma soberania para tudo poder.
Ayoub e Cavalli acrescentam que “a negociacdo entre empresa devedora e seus credores
submete-se aos requisitos de validade dos atos juridicos em geral”: capacidade das partes,
licitude do objeto e atendimento da forma prescrita em lei.*

A nova perspectiva do Direito Privado brasileiro, em tempos de publicizacdo, tem
demandado algo mais que simplesmente os tradicionais requisitos de validade dos contratos.
Na recuperagdo judicial, a busca do objetivo € um alvo a ser perseguido por todos o0s
envolvidos, sendo que o eventual ajuste contratual que se afaste desse proposito poderd por
em davida a sua validade.

Fala-se, portanto, no atendimento da funcéo social do PRJ, que deve ser construido por
credores e devedor a partir de livres ajustes das partes com um propésito definido: deve
possibilitar, de forma primaria, a recuperagdo da empresa.

Assim é que o eventual PRJ que, a despeito de atender a maioria dos credores,
apresenta propositos flagrantemente ilicitos ou alheios aos objetivos da prdpria recuperacéo,
poderd ndo ser homologado ou, caso seja, hd a posibilidade de ser anulado por tribunais
superiores.

Em uma recuperacao judicial que tramitou na comarca de S&o José dos Pinhais, estado
do Parana (PR), o juiz negou a homologacdo do PRJ em razdo de que este previa a alienagédo
de todo o ativo imobilizado da recuperanda para fazer face aos pagamentos dos credores.
Embora tenha ganho ampla aceitacdo dos credores — e ndo se imaginaria ser diferente —, o
magistrado concluiu que as tratativas formadas na AGC visavam utilizar de uma verdadeira
faléncia transvertida em recuperacéo judicial.**

Oliveira Filho e Moreira discutem que o atendimento a funcdo social do PRJ induz a
intrinseca observancia ao principio da boa-fé objetiva, compreendida como “o dever de
lealdade e de manutencdo de um comportamento honesto nas diversas fases de um negdcio,

com o intuito de promover justica contratual.”®® E esse dever, calcado na ética, possui trés

% AYOUB; CAVALLLI, op. cit., p. 267.

% TRIBUNAL DE JUSTICA DO ESTADO DO PARANA (TJPR). Processo n. 0010048-77.2009.8.16.0035.
Autores: Laminit Ltda.; L3, Minas e Compensados; Madescan Export Ltda.; SWI Participacdes Societarias
Ltda.; Novopiso S/A Engenharia de Revestimentos. Sdo José dos Pinhais, 24 nov. 2010. Disponivel em:
<https://www.tjpr.jus.br/numeracao-unica-de-processos>. Acesso em: 21 mar. 2018.

% OLIVEIRA FILHO; MOREIRA, op. cit., p. 15.
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funcBes, na assuncdo de Schreiber: a) restritiva, ou limitativa do exercicio da autonomia
privada; b) impositiva, ou criadora de deveres; c) interpretativa dos contratos.”

No exercicio da funcdo restritiva, a boa-fé objetiva impede que o exercicio de direitos
culmine por contrariar a reciproca lealdade que se espera nas relagdes privadas. Em se
tratando da formacdo de plano de recuperacdo, essa lealdade ndo diz respeito apenas aos
credores e devedor, mas a toda a sociedade que, de certa forma, assume parte do custo da
recuperacgao por meio da ajuda estatal.

Assim, comportamentos aparentemente licitos na formacdo do plano de recuperacao,
mas que frustrem uma legitima expectativa social ou econémica, ou que cometam desvio de
finalidade do instituto, violam o principio da boa-fé objetiva.

A segunda funcdo da clausula geral da boa-fé é aquela que cria deveres implicitos as
partes, sendo que deveres de informacdo, de seguranga, de sigilo e de colaboragdo para o
integral cumprimento dos fins contratuais sdo resultado da aplicacdo da boa-fé objetiva.
Embora ndo estejam taxativamente consignados no plano de recuperacao, tais deveres devem
estar sempre na mira das partes, e 0 eventual descumprimento pode dar ensejo a intervencao
judicial para adequar o equilibrio do contrato e, nos casos mais graves, declarar a nulidade do
trato.

Schreiber continua e afirma que a boa-fé objetiva concebe o dever hermenéutico,
exigindo que a “interpretacdo das clausulas contratuais privilegie sempre o sentido mais
conforme a lealdade e & honestidade entre as partes.””

PRJs também ndo podem tratar de assuntos afetos a normas de natureza cogente, de
ordem publica ou de natureza constitucional. Ndo se pode querer, por ajuste de uma soberania
mitigada da AGC, alterar aliquotas tributarias do devedor, assim como dispensa-lo de
participar de licitacBes publicas para contratacdo administrativa ou, ainda, dispensa-lo da
obtencdo de licencas necessarias para exercer sua atividade. Ou seja, disposicOes ilegais ou
inconstitucionais ndo podem prevalecer, mesmo que construidas a partir do exercicio da
autonomia privada dos agentes recuperacionais.

Seguindo esse entendimento € que a propria LRF imp&e observancia as legislacfes
pertinentes a cada caso, referindo-se aos atos previstos como meios de recuperagdo. O art. 50

da LRF elenca um rol exemplificativo de meios de recupera¢do, mas pontua que a adogéo de

% SCHREIBER, Anderson. A proibicdo do comportamento contraditorio. Rio de Janeiro: Renovar, 2003.
97 H
Ibid., p. 89.
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qualquer uma das medidas deve observar as disposicdes das respectivas legislac6es, limitacdo
extensiva aquelas ndo expressamente previstas no rol, mas possiveis de serem adotadas.”

Um PRJ que contenha clausula prevendo uma cisdo ou incorporagdo, por exemplo,
deve observar as disposicdes aplicaveis previstas na legislacdo societaria, sendo vedado a
AGC criar novas regras que contrariem aquelas positivadas na norma especifica.

Assim ocorre com disposicdes de plano que tratem de reducdo de salarios — sendo
necessaria a observancia a legislacdo trabalhista e aos acordos coletivos —, de fusbes que
impactem o mercado — observancia a legislagdo concorrencial e possivel regulacdo por parte
do Conselho Administrativo de Defesa Econdmica (CADE) —, dentre tantas outras medidas
que possuem regulamentacdo prépria.®® Em resumo, o plano ndo pode contrariar regras ou
principios constitucionais e nem leis infraconstitucionais, notadamente quando tais revelam

interesse publico.
3.2.2 Limites especificos

Em seu art. 53, a LRF determina que o plano devera indicar, pormenorizadamente, 0s
meios de recuperacdo a serem empregados e demonstrar sua propria viabilidade econdmica.
Deverd, ainda, conter laudo econémico-financeiro e de avaliacdo dos bens e ativos do
devedor, subscrito por profissional legalmente habilitado ou empresa especializada.’® Além
das regras gerais de formacdo do PRJ apresentadas na secdo anterior, a propria LRF

estabeleceu alguns deveres impositivos e restritivos para as partes contratantes.

3.2.2.1 Limites para pagamento dos créditos trabalhistas

O primeiro limite especifico ao PRJ veio positivado no art. 54 da LRF, que encerra a
previsdo de que o plano ndo podera propor periodo superior a um ano para pagamento dos
créditos derivados da legislacdo do trabalho ou decorrentes de acidentes de trabalho vencidos
até a data do pedido de recuperacdo judicial. Também ndo é possivel a estipulagdo de prazo

superior a 30 dias para o pagamento dos créditos de natureza estritamente salarial, até o limite

% BRASIL, 2005, op. cit.
% AYOUB; CAVALLI, op. cit., p. 233.
100 BRASIL, 2005, op. cit.
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de cinco salarios minimos por trabalhador, vencidos nos trés meses anteriores ao pedido de
recuperacdo judicial.*™

O crédito de natureza trabalhista estara sujeito ao plano de recuperacéo e, sendo assim,
suportara sua parcela de dnus para possibilitar a preservacdo da empresa. Assim é que 0
legislador recuperacional, acertadamente, ndo engessou o procedimento ao determinar que o
referido crédito fosse honrado com preferéncia a qualquer outro ou, ainda, impondo
liquidacdo integral do montante habilitado, dada sua natural posi¢do de crédito privilegiado.

Bezerra Filho destaca que o plano de recuperacdo € livre para tratar o crédito
trabalhista até o limite em que a lei ndo lhe proiba. Credores e devedor, por exemplo, poderdo
contratar a obrigacdo do pagamento dos referidos créditos ao final, apos todos os demais
habilitados; poderéo, ainda, dispor de eventual hair cut, pagamento por meio de leildo
reverso, dacdo em pagamento ou outras tantas possibilidades. A criatividade das partes
envolvidas na formulacdo do plano deve ser respeitada e até incentivada, desde que o0s
dispositivos ndo contrariem as limitagdes impostas pela lei.%

Seja qual for o acordo reduzido em clausula contratual no plano de recuperacdo, 0s
créditos de natureza trabalhista ndo poderdo ser pagos em prazo superior a um ano e as verbas
salariais — dos ultimos trés meses —, devem ser pagas no prazo de 30 dias, no limite maximo
de cinco salarios minimos.

Embora a LRF tenha silenciado quanto ao termo inicial dos prazos previstos no art. 54,
coaduna-se ao pensamento de Campinho no sentido de que somente apds a homologacéo
judicial do plano, e a consequente concessdo da recuperacdo judicial, suas disposicGes se
tornam exigiveis, incluindo af a fluéncia dos prazos de pagamento.*®

Com efeito, até a efetiva concessdo da recuperagdo judicial, as disposi¢fes do PRJ
ficardo sob condigdo suspensiva e qualquer pagamento a credores antes da confirmacdo de
que o devedor realmente trilhara os caminhos da recuperacdo violard o par conditio
creditorum.

Em prevalecendo a posi¢ao dos que defendem que o termo a quo dos prazos previstos
no art. 54 da LRF coincide com a data do pedido da recuperacao judicial, da apresentacéo do
plano nos autos ou, ainda, da aprovacdo do mesmo em AGC, estar-se-ia antecipando

pagamentos a credores em feito cujo plano pode ou n&o ser aceito (sujeito a condicao futura) e

191 1bid.
102 BEZERRA FILHO, 2014, passim.
103 CAMPINHO, 2010, passim.
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cuja possivel convolacdo em faléncia prejudicaria 0os novos credores da mesma classe,
nascidos entre o pedido de recuperagdo e a decretacdo da faléncia, como discutem Souza,
Bezerra Filho e Sztajn.'*

Na hipotese de a recuperacdo judicial ser convolada em faléncia — seja pela nédo
apresentacdo do plano no prazo de 60 dias, seja pela rejeicdo do plano em AGC, ou ainda pelo
seu descumprimento ap6s homologado —, credores trabalhistas habilitados no ambito da
recuperacdo teriam seus créditos satisfeitos, enquanto os credores trabalhistas nascidos no
curso da recuperacdo estariam fadados a suportarem o peso de uma execucao concursal, com

limitacdo de recebimento prioritario de seus créditos em 150 salarios minimos.
3.2.2.2 Limites de substituicdo ou supressao de garantia real

A vontade presumida dos credores — outorgada em AGC —, podera dispor acerca dos
créditos habilitados no PRJ, seja reduzindo valores, seja majorando prazos, ou ainda alterando
a forma de pagamento, dentre outras medidas adotadas como meios de recuperagéo.

Contudo, o que a AGC ndo pode é dispor acerca da garantia real de credor. Nessa
hipdtese, o legislador infraconstitucional imp6s a expressa anuéncia do credor atingido pela
proposta como condicionante a eventual substituicdo ou supressao da garantia real — conforme
a Stimula 61 do Tribunal de Justica de S&o Paulo (TJSP)'® —, imposicdo prevista no §1° do
art. 50 da LRF: “na aliena¢do de bem objeto de garantia real, a supressdo da garantia ou sua
substituicdo somente serdo admitidas mediante aprovacdo expressa do credor titular da
respectiva garantia.”®
Em se tratando de garantias pignoraticias'®’, houve a proibicdo das garantias reais e

existe uma razdo para tal. Ao se substituir ou suprimir uma garantia real, o credor poderéa ser

104 SOUZA, Marcelo Papaléo de. A nova lei de recuperagéo e faléncia e as suas conseqiiéncias no Direito e

no processo do trabalho. Rio de Janeiro: LTr, 2006.

BEZERRA FILHO, 2014, passim.

SZTAIN, Rachel. Comentarios a lei de recuperacéo de empresas e faléncia. Sdo Paulo: RT, 2005.

1% TRIBUNAL DE JUSTICA DO ESTADO DE SAO PAULO (TJSP). Simula n. 61. Na recuperagéo judicial, a

supressdo da garantia ou sua substituicdo somente sera admitida mediante aprovacdo expressa do titular. In:
Stmulas. Séo Paulo, 06 dez. 2010, p. 7. Disponivel em:

<http://www.tjsp.jus.br/Download/SecaoDireitoPublico/pdf/SumulasEnunciados/SumulasDoTribunalDeJusticaD

oEstadoDeSaoPaulo.pdf>. Acesso em: 21 mar. 2018.

106 BRASIL, 2005, op. cit.

1970 §5° do artigo 49 da Lei 11.101,de 09 de fevereiro de 2005 prevé: “tratando-se de crédito garantido por

penhor sobre titulos de crédito, direitos creditdrios, aplicagdes financeiras ou valores mobiliarios, poderdo ser

substituidas ou renovadas as garantias liquidadas ou vencidas durante a recuperacdo judicial e, enquanto ndo
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severamente atingido na ordem de prelacdo de uma eventual faléncia. Desse modo, deixar ao
alvedrio do devedor e da maioria dos credores a possibilidade de penalizar um determinado
credor garantido esbarra no par conditio creditorum.

E importante chamar a atencio de que essa vedacdo ao PRJ, contida no §1° do art. 50
da LRF, ndo impede a alienacdo do bem gravado, a excecdo daqueles gravados em hipotecas
cedulares, que ndo prescindem da expressa anuéncia do credor para legitimarem o ato de
venda.'®
Ayoub e Cavalli esclarecem que “se o plano contiver previsdo de alienacdo de bem
gravado, 0 gravame acompanhara o bem, e o0 novo proprietario adquirira um bem onerado.”**
Essa possibilidade ainda é garantida pela previsdo do art. 1.475 do CC/2002, de modo que o
credor ndo perderé sua qualidade de preferencial em eventual faléncia e poderéa exercer seu
direito de sequela contra o bem gravado, independentemente de quem seja o atual titular.

Contudo, muitos PRJs se apoiam no alicerce alienatério de bem ou bens relevantes do
ativo imobilizado do devedor, por vezes onerados por garantia real. Essa situacdo causa um
dificil impasse para os agentes recuperacionais, posto que a superacao da crise depende da
venda de um bem que garante crédito habilitado, ou seja, toda a recuperacéo fica a mercé da
livre aquiescéncia de um dnico credor. Se, por um lado, a circunstancia decorre das regras do
jogo, por outro, revela um desequilibrio irrazoavel em condicionar o alcance da preservacao

da atividade empresarial a conveniéncia de um Gnico credor.

renovadas ou substituidas, o valor eventualmente recebido em pagamento das garantias permanecera em conta
vinculada durante o periodo de suspenséo de que trata o § 4° do art. 6° desta Lei.”

BRASIL, 2005, op. cit.

108 Nesse sentido, o STJ publicou informativo de Jurisprudéncia n. 0506, de 04 a 17 de outubro de 2012, com a
seguinte orientagdo: “0 registro no cartdrio de imdveis da promessa de compra e venda de imdvel hipotecado por
meio de cédula de crédito rural exige a prévia anuéncia por escrito do credor hipotecario. A hipoteca de imovel,
tratada nos arts. 809 a 851 do CC/1916 e atualmente nos arts. 1.473 a 1.505 do CC/2002, ndo impede a alienacéo
do bem, que é acompanhado pelo &nus real em todas as suas alienagdes, considerando o direito de sequela.
Porém, em se tratando de hipoteca cedular, o art. 59 do Dec.-lei n. 167/1967 dispde que "a venda dos bens
apenhados ou hipotecados pela cédula de crédito rural depende de prévia anuéncia do credor, por escrito”. Trata-
se de norma especifica que se destina a disciplinar o financiamento concedido para o implemento de atividade
rural e, como tal, prevalece sobre a regra de carater geral prevista no CC. Dessa forma, como no direito brasileiro
apenas mediante o registro no cartério de imdveis da promessa de compra e venda celebrada com clausula de
irrevogabilidade e irretratabilidade é que o comprador adquire direito real sobre o imével (CC/2002, art. 1.417;
Lei n. 4.591/1964, art. 32, § 2°), tal providéncia ndo pode ser tomada enquanto ndo houver a anuéncia dos
credores hipotecarios, nos especificos termos do art. 59 do Dec.-lei n. 167/1967. Precedentes citados: REsp
1.291.923-PR, DJe 7/12/2011; AgRg no REsp 1.075.094-MG, DJe 28/2/2011; REsp 835.431-RS, DJe 1°/4/20009.
BRASIL. Superior Tribunal de Justica (STJ). Informativo de Jurisprudéncia n. 0506. Brasilia, DF, 04 out.
2012. Disponivel em: <http://www.stj.jus.br/docs_internet/informativos/RTF/Inf0506.rtf>. Acesso em: 21 mar.
2018.

109 AYOUB; CAVALLL, op. cit., p. 240.
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Para isso, a doutrina ja vem aceitando a figura do credor colaborador ou colaborativo,
entendido por Coelho como aquele “agente econdmico que se dispde a ajudar, a despeito de
seus interesses imediatos, o devedor em dificuldades.”™'® Dentre as diversas colaboracdes
possiveis, podera o credor conceder um novo crédito ao devedor ou, como bem reforca
Coclho, “liberar a garantia [real], ou aceitar sua substitui¢cdo por outra de menor alcance, com
vistas a possibilitar alguma liquidez ao devedor com dificuldades financeiras.”*"*

Malgrado a contemplacdo da possibilidade de colaboragdo do credor, ndo se pode
imaginar que seu altruismo seja tal a ponto de apenas desejar a superacao da crise daquele
devedor. As estratégias de defesa de crédito — construidas pelos credores —, podem considerar
a colaboracdo, ndo sem a esperada obtencdo de correspondente e vantajosa contrapartida, a
qual dificilmente teria se se mantivesse na vala comum dos demais credores daquela classe.

O temor de majoracdo do prejuizo do credor a partir da uma possivel colaboracdo do
devedor afasta, sobejamente, as possibilidades de nova injecdo de félego a recuperanda. Dias
destaca que, como ndo ha um adequado ambiente na legislacdo brasileira para o pleno
desenvolvimento do Debtor-in-possession (DIP) — financiamento tipico do Direito norte
americano™? —, os poucos que se arriscam a ajudar exigem proporcional beneficio, sendo que
a legislacdo infraconstitucional apenas lhe garante tratamento diferenciado na hipGtese da

faléncia do devedor.**®

10 COELHO, 2012, op. cit., p. 113.

™ COELHO, loc. cit.

2.0 DIP Financing consiste em uma modalidade de concessdo de novos créditos ao devedor em recuperago
judicial mediante concessao de tratamento privilegiado ao credor financiador. Tem previsao no capitulo 11, com
especial destaque para a subsecdo 364 (a) e (b) do Bankrrupcty Act norte americano. Dias chama a atencdo de
que “ao lado da suspenséio das a¢des e execucdes contra o devedor, o DIP financing € o estimulo para muitos
pedidos fundados no Chapter 11 da lei falimentar norte-americana, ao permitir que o devedor possa financiar
suas operaces e investimentos com novos créditos que sdo alocados em diversos niveis de prioridade, acima dos
créditos preexistentes que ndo contavam com nenhuma garantia.”

DIAS, Leonardo Adriano Ribeiro. Financiamento das empresas em crise. 2012. 337 f. Dissertacdo (Mestrado
em Direito)) -  Universidade de Sdo Paulo, S&o Paulo, 2012. Disponivel em:
<http://www.teses.usp.br/teses/disponiveis/2/2132/tde-27082013-114525/en.php>. Acesso em: 21 mar. 2018.
Grifo do autor.

3.0 artigo 67 de Lei n. 11.101, de 09 de fevereiro de 2005 destaca: “os créditos decorrentes de obrigacdes
contraidas pelo devedor durante a recuperacgdo judicial, inclusive aqueles relativos a despesas com fornecedores
de bens ou servicos e contratos de mutuo, serdo considerados extraconcursais, em caso de decretacdo de faléncia,
respeitada, no que couber, a ordem estabelecida no art. 83 desta Lei.

Paragrafo Unico. Os créditos quirografarios sujeitos a recuperacgdo judicial pertencentes a fornecedores de bens
ou servicos que continuarem a prové-los normalmente apés o pedido de recuperacdo judicial terdo privilégio
geral de recebimento em caso de decretacdo de faléncia, no limite do valor dos bens ou servicos fornecidos
durante o periodo da recuperagdo.”

BRASIL, 2005, op. cit.
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Seguramente que esse timido beneficio que a LRF concede ao credor colaborador ndo
incentiva a préatica de concessdo de crédito ou de liberacdo de garantias reais, demandando
que a contrapartida Ihe seja apresentada ainda no ambito da recuperacdo judicial, afinal de
contas, o credor colaborador é, tdo somente, mais um credor que visa receber seu crédito no
menor tempo e com 0 menor prejuizo possivel e, para tanto, se mostra disposto a assumir um
risco majorado.

Ao conceder a vantajosa posi¢do ao credor colaborativo, o PRJ atende ndo apenas ao
principio da preservacdo da empresa, como também ao par conditio creditorum, & medida que
pde em préatica a igualdade material necessaria para bem contemplar aqueles que se dispdem a
ajudar quando todos os outros fogem ao risco.

Decerto que, para que o PRJ credite o credor colaborativo, a colaboracdo deve ser
demonstrada como medida crucial e indispensavel para a recuperagdo da empresa e 0
beneficio oferecido deve ser proporcional a ajuda requisitada. Nao se pode olvidar que, em
uma recuperacao judicial, as possiveis tentativas de concessdo de beneficios indevidos a um
ou outro credor “estratégico para o voto” sdo constantes e devem ser combatidas.

Se, por um lado, o Poder Judiciario pode suprir a vontade de certo credor que, mesmo
diante de evidente vantagem oferecida, se nega a anuir com a supressdo ou substituicao de sua
garantia (hipoteses de abuso de direito, por exemplo), por outro, podera anular eventual
vantagem oferecida a certo credor, caso ndo se demonstre a evidente necessidade da ajuda ou,
ainda, ndo se coadune com a proporcionalidade exigida.

3.2.2.3 Limites para conversdo de moeda estrangeira

A LRF prevé protecdo ao credor em moeda estrangeira, mantendo a variagdo cambial
como indice indexador da corre¢do do seu crédito e apenas admitindo alteracdo a partir de

expressa autorizagdo do credor. A norma positivada no art. 50, 82° da LRF esclarece que:

Nos créditos em moeda estrangeira, a variagdo cambial serd conservada como
parametro de indexagdo da correspondente obrigacdo e so podera ser afastada se o
credor titular do respectivo crédito aprovar expressamente previsdo diversa no plano
de recuperacéo judicial.**

A previsdo do disposto acima, a similitude da hipotese prevista no 81° —substituicdo ou

supressdo de garantia real —, imp&e necessaria anuéncia do credor, de forma expressa, para

14 BRASIL, 2005, op. cit.
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eventual correcdo de seu crédito por indice distinto da variacdo da moeda cujo crédito se
constituiu.

Entretanto, o referido limite especifico ao PRJ se revela dissonante com o espirito
recuperacional de todo o arcabouco legal que trata da matéria. O credor em moeda
estrangeira, ndo possuindo a qualidade daqueles cujas garantias afastam a submissdo do
crédito aos efeitos do PRJ, serd inserido no quadro geral de credores e tera seu credito
novado, assim como os demais habilitados.

A regra geral para habilitagdo do crédito sujeito aos efeitos do PRJ e constituidos em
moeda nacional, na forma da previsdo do art. 9°, inciso II da LRF, ¢é de que deve ser “[...]
atualizado até a data da decretacio da faléncia ou do pedido de recuperacéo judicial [...].”*"
Desde o protocolo da peti¢do inicial da recuperanda até a homologac¢éo do plano aprovado, o
crédito sujeito permanece “congelado”, aguardando defini¢ao do plano acerca do termo inicial
da retomada da correcdo e do indice previsto.

Né&o é raro que PRJs prevejam indices de correcdo monetéaria com incidéncia sobre 0s
créditos habilitados apenas a partir da homologacéo judicial, beneficiando o devedor com o
congelamento do débito desde o pedido de recuperacdo até o termo a quo estabelecido no
PRJ, tempo que, a depender do andamento processual do tribunal competente, pode ser
sobejamente excessivo.

Ja os credores titulares de créditos em moeda estrangeira, a despeito de estarem
inseridos na mesma classe de credores que os demais, cujos créditos foram constituidos em
moeda nacional, possuem relevante privilégio ao terem a possibilidade de escolherem qual
fator de correcdo mais lhe interessa: a variagdo cambial prevista na lei ou o indice proposto
pelo devedor.

A distor¢do isondmica provocada por essa regra € flagrante. Enquanto o credor em
moeda nacional sofre a incidéncia novativa do PRJ — seja em relacdo ao valor do seu crédito,
em relacdo ao prazo de pagamento ou ao indice de correcdo —, o credor em moeda estrangeira
podera, se assim lhe convier, aderir ao indice de correcdo do plano ou, apoiando-se a rigidez
legal da limitac&o especifica, manter a variagdo cambial como indice de atualizag&o para fins

de recebimento. Em critica a referida limitagcdo especifica ao PRJ, Bezerra Filho afirma que:

115 BRASIL, 2005, op. cit.
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O prejuizo a empresa em recuperacdo e o favorecimento ao credor em moeda
estrangeira é evidente, configurando ademais retrocesso em relacdo a antiga lei de
1945, que em seu artigo 213 determinava conversdo pelo cambio do dia em que
fosse declarada a faléncia ou mandada processar a concordata preventiva.''®

N&o obstante, e a par da discutida constitucionalidade do dispositivo, a legislagcéo
ordinéria estabelece referido limite ao plano de recuperacéo judicial, de natureza protetiva a

determinada categoria de credor.

3.2.2.4 Limites de extin¢éo de garantias pessoais

O PRJ ndo esta autorizado a substituir ou suprimir garantias pessoais ou fidejussorias
em prejuizo aos credores. Ndo poderd, assim, exonerar avalistas, fiadores ou coobrigados em
geral como produto de uma deliberacdo assemblear.

O art. 49, 81° esclarece que mesmo diante da sujeicdo dos créditos aos efeitos da
recuperacdo judicial, “os credores do devedor em recuperacdo judicial conservam seus
direitos e privilégios contra os coobrigados, fiadores e obrigados de regresso.”**’ O
Enunciado 43 igualmente formou orientagdo no sentido de que “a suspensdo das agdes e
execucdes previstas no art. 6° da Lei n. 11.101/2005 ndo se estende aos coobrigados do

59118

devedor” ™ e a jurisprudéncia firmou orientagdo consolidada de que:

116 BEZERRA FILHO, 2014, passim.

7 Embora a Lei 11.101/2005 se refira a certos credores ndo sujeitos aos efeitos da recuperacdo judicial,
preferimos afirmar que os mesmos ndo sdo credores sujeitos aos efeitos do plano de recuperacdo, justamente
porque ndo terdo seus créditos novados a partir da sua aprovagdo. Por outro lado, os credores considerados como
“ndo sujeitos aos efeitos da recuperacdo judicial” sofrem, em alguma medida, consequéncias a partir da
deflagracdo da recuperagdo judicial do devedor. E o caso dos credores titulares de posicdo de proprietarios
fiduciarios, arrendadores mercantis, promitente vendedor de imoével com clausula de irretratabilidade ou
irrevogabilidade e proprietario em contrato de compra e venda com reserva de dominio, embora considerados
credores ndo sujeitos a recuperacdo judicial, ndo poderdo, justamente por proibicdo da prdpria lei de
recuperacgdes, reaver seus bens alienados fiduciariamente, arrendados ou prometidos em venda pelo prazo de 180
dias do deferimento do processamento; credores “extraconcursais”, fiscais ou titulares de Adiantamento de
Contrato de Cambio (ACC) que, embora obtenham provimento judicial favoravel para expropriarem bens da
devedora de modo a satisfazerem seus créditos, sofrerdo influéncia dos efeitos da recuperagéo judicial no
momento da penhora e alienacdo forcada dos bens do devedor, seja pela modificagdo da competéncia para o
juizo recuperacional, seja pela eventual suspensdo da sua execucdo em prol da efetiva recuperacdo da empresa
adoecida.

BRASIL, 2005, op. cit.

118 CONSELHO DA JUSTICA FEDERAL (CJF). Enunciado 43. In: JORNADA DE DIREITO COMERCIAL,
1., 2012, Brasilia, DF. Anais... Brasilia, DF: Centro de Estudos Judiciarios, 2013. p. 55. Disponivel em:
<http://www.cjf.jus.br/cjf/corregedoria-da-justica-federal/centro-de-estudos-judiciarios-1/publicacoes-
1/jornadas-de-direito-comercial/livreto-i-jornada-de-direito-comercial.pdf/view>. Acesso em: 21 mar. 2018.
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A recuperacdo judicial do devedor principal ndo impede o prosseguimento das
execucfes nem induz suspensdo ou extingdo de acdes ajuizadas contra terceiros
devedores solidarios ou coobrigados em geral, por garantia cambial, real ou
fidejusséria.™*®

O PRJ ndo pode pretender estender as prerrogativas da empresa aos socios solidarios,
avalistas, fiadores ou coobrigados em geral. Essa € uma limitacdo especifica ao plano de
recuperacdo que, em verdade, ndo tem qualquer efeito em face da empresa recuperanda, mas
evita 0 mal-uso do instituto recuperacional para evitar que coobrigados se valham do
beneficio estatal para se exonerarem de suas obrigacoes.

3.2.2.5 Limites a alteracéo do plano de recuperacéo

A proposta de PRJ apresentada pelo devedor podera, no curso das tratativas negociais
com os credores, sofrer alteracdes que possibilitem o atendimento aos credores — e 0
consequente angariamento de votos favoraveis —, observada a necessaria capacidade do
devedor em suporta-las.

O ultimo momento para os ajustes finais do plano é na AGC, quando o amplo debate
podera dar causa as derradeiras modificacfes do instrumento e, assim, garantir a aprovacao.
Entretanto, estabelece o 83° do art. 56 da LRF que “0 plano de recuperacédo judicial podera
sofrer alteracGes na assembléia-geral, desde que haja expressa concordancia do devedor e em
termos que ndo impliquem diminuic&o dos direitos exclusivamente dos credores ausentes.”*?

Dessa regra positivada se extraem duas limitacdes especificas: o0 PRJ ndo pode ser
elaborado ou alterado pelos credores e, da alteracdo, ndo podera decorrer prejuizo ao credor
ausente.

No Direito norte americano, a apresentacdo de um plano de reorganizacdo pelos
credores € medida de excec¢do, porém, prevista. A se¢do 1121 do Chapter 11 do Bankrupticy
Code possibilita que os credores, na omissdo do devedor em apresentar um plano de

reorganizacdo no prazo de 120 dias, possa propor a medida.’?

119 BRASIL. Superior Tribunal de Justica (STJ). Recurso Especial n. 1333349/SP. Recorrente: Luiz Gonzaga
Lanzi. Recorrido: Banco do Brasil Mercantil S/A. Relator: Ministro Luis Felipe Salomdo. Diario de Justica
Eletronico, Brasilia, DF, 02 fev. 2015. Disponivel em:
<http://www.stj.jus.br/SCON/jurisprudencia/toc.jsp?processo=1333349&repetitivos=REPETITIVOS&&tipo_vi

sualizacao=RESUMO&b=ACOR&thesaurus=JURIDICO&p=true>. Acesso em: 21 mar. 2018.

120 BRASIL, 2005, op. cit.

121 «g1.121: Who may file a plan
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No Direito inglés, Bolton afirma que o London Approach estabelece o procedimento
extrajudicial segundo o qual os credores se relinem para suspenderem as execucfes contra 0
devedor para lhes propuser um plano.*?? No Brasil, essa possibilidade ndo é contemplada na
LRF, pois somente o devedor podera apresentar o plano de recuperacdo e, desse modo,
somente este podera altera-lo.

N&o se nega que a participacdo dos credores na elaboracdo, sendo que a eventual
alteracdo do plano costuma ser bastante ativa, em que pese a palavra final do devedor que ird
prevalecer para fins de apresentacdo da proposta.

Ademais, uma vez alterado o plano no ambito da AGC, suas novas disposi¢cdes ndo
poderdo causar qualquer prejuizo exclusivo a credores que, eventualmente, se facam ausentes
na referida assentada. A regra ndo veda alteragBes que causem prejuizos a uma classe ou
subclasse de credores, mas a um ou mais especificos credores, atingidos de forma nao
homogénea.

Durante a AGC, um plano pode ser modificado para alterar a ordem de pagamentos
dos credores, a fim de majorar os descontos sobre os créditos de determinada classe ou, ainda,
para criar nova caréncia, dentre outras tantas possibilidades disponiveis aos contratantes. Nao
poderd, contudo, dispor sobre clausula que prejudique um credor especifico que esteja ausente
da AGC, ainda que este credor ocupe, de forma isolada, uma das classes existentes em

determinada recuperagéo judicial.

3.3 CREDORES EXCLUIDOS DO PLANO DE RECUPERACAO JUDICIAL

O nucleo protetivo do processo recuperacional € a atividade econdmica vidvel que se

busca preservar mediante o esfor¢o coletivo, que ndo deve ultrapassar os limites do interesse

(c) Any party in interest, including the debtor, the trustee, a creditors' committee, an equity security holders'
committee, a creditor, an equity security holder, or any indenture trustee, may file a plan if and only if--

(1) a trustee has been appointed under this chapter;

(2) the debtor has not filed a plan before 120 days after the date of the order for relief under this chapter; or

(3) the debtor has not filed a plan that has been accepted, before 180 days after the date of the order for relief
under this chapter, by each class of claims or interests that is impaired under the plan.”

UNITED STATES BANKRUPTICY CODE, loc. cit.

122 BOLTON, Patrick. Toward a statutory approach to sovereign debt restructuring: lessons from corporate
bankruptcy practice around the world. IMF Working Papers, [S.l.], p. 1-35, Jan. 2003. Disponivel em:
<https://www.imf.org/en/Publications/WP/Issues/2016/12/30/Toward-a-Statutory-Approach-to-Sovereign-Debt-
Restructuring-Lessons-From-Corporate-16253>. Acesso em: 21 mar. 2018.
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social. Para tanto, o equacionamento do passivo do devedor é uma medida que se mostra mais
do que simplesmente necesséria ao inicio da sua reestruturagao.

Ao pedir recuperacdo judicial, uma empresa em crise se apresenta, em regra, com um
quadro de endividamento polarizado e absorvente de todo ou de parte consideravel do seu
ativo. Ou seja, em real situagdo de insolvéncia.?

Trazer a universalidade de credores para 0 processo de recuperacao judicial € uma
providéncia especial do processo que a difere da antiga concordata, a qual apenas sujeitava
credores quirografarios.’® A ideia é de que n3o adiantaria a tentativa de recuperar uma
empresa em crise, porém, viavel, se os seus credores pudessem continuar a vilipendiar seu
ativo com execucOes judiciais das mais diversas naturezas. Assim, € necessario estancar
provisoriamente as cobrancas, de modo que os créditos exigiveis sejam tratados no PRJ,
documento novativo das obrigagdes do devedor.

Entretanto, a lei recuperacional entendeu por afastar alguns créditos dos efeitos do
PRJ, possibilitando que os credores exercam seus direitos de maneira autbnoma, medida que
ndo necessariamente representa um privilégio aos titulares dos respectivos créditos. Ao afastar
a sujeicdo de determinados credores dos efeitos do PRJ, a lei os impede de habilitar créditos e
direciona a solucdo para a retomada dos bens que guarnecem suas garantias, seja mediante
busca e apreensdo, seja mediante reintegracao de posse.

A redacdo da lei recuperacional ndo foi feliz ao excepcionar determinados creditos da
sujeicdo aos efeitos da recuperacdo judicial, quando melhor diria se os excepcionasse dos
efeitos do plano de recuperacdo. O fato € que, em certa medida, todos os créditos sofrem
algum efeito do processamento da recuperacdo, desde a eventual impossibilidade de retomada
de um bem de capital essencial — pelos credores titulares de garantias fiduciarias —, até mesmo
a necessidade de autorizacdo do juizo recuperacional para a expropriacdo de bens do devedor
em uma execucao fiscal.

A inten¢do do legislador, ao relacionar os chamados credores “excluidos”, intencionou

evitar ndo exatamente a incidéncia dos efeitos da recuperacdo judicial sobre seus créditos,

123 Nesse sentido, Carvalho esclarece que “em termos estritos, nesta fase a empresa provavelmente passa a
encaixar-se dentro da primeira definicdo de insolvéncia ou seja, ela ndo é capaz de saldar suas dividas nas
respectivas datas de vencimento.”

CARVALHO, Albadilo Silva. Recuperacdo judicial da empresa com fundamento no principio da viabilidade
econdmico-financeira. Revista Electronica de Derecho Comercial, [S.l.], 2006. Disponivel em:
<http://derecho-comercial.com/Doctrina/silvac01.pdf>. Acesso em: 21 mar. 2018. p. 26

124 Na forma do artigo 147 do revogado Decreto-Lei 7.661/1945.

BRASIL, 1945, passim.
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mas a novacdo a partir da aprovacdo do PRJ. Assim, ressalvadas as execucdes fiscais e as
restituicdes de ACC, os credores ditos “excluidos” ndo podem habilitar seus créditos de modo
a exigir o cumprimento da obrigacdo mediante pagamento quando possuem garantias que, se
simplesmente retomadas, trariam solugcfes por vezes menos gravosas ao devedor.

Por certo que essa vedacao de habilitacdo de credores excluidos ndo é norma cogente,
podendo o devedor, juntamente com os credores interessados, contratarem a sujeicao para o
bem da empresa ou, na forma usualmente utilizada, possibilitando que estes “adiram ao PRJ”.
Isso porque nem sempre a retomada dos bens gravados em garantia se mostra como medida
de interesse do devedor, com destaque para aqueles bens considerados de capital e essenciais
ao desenvolvimento da atividade empreséria'®®, os quais ndo poderao ser retomados durante o
stay period.'?

A regra, portanto, € que todos os credores devem se submeter aos efeitos da
recuperacdo judicial, malgrado a lei preveja alguns créditos que, a despeito de suportarem, em
certa medida, os efeitos do processo recuperacional, ndo se sujeitam aos efeitos do plano a

medida que ndo serdo novados com a eventual aprovacdo do documento.

3.3.1 Credores com garantias fundadas em propriedades

Os titulares de posicdo de proprietario fiduciario, arrendador mercantil, promitente
vendedor de imdvel (com clausula de irretratabilidade ou irrevogabilidade) e proprietario em
contrato de compra e venda (com reserva de dominio) devem exercer sus direitos de
proprietario sem atacar o caixa da recuperanda, a partir de habilitacdo de crédito.

Embora considerados credores ndo sujeitos a recuperacdo judicial, ndo poderdo,
justamente por proibicdo da prépria LRF, reaver seus bens alienados fiduciariamente,

arrendados ou prometidos em venda pelo prazo de 180 dias do deferimento do processamento

125 Teixeira afirma que “o Senador Ramez Tabet, ao comentar a Emenda n. 107, esclareceu que emenda entendeu
por bem distinguir entre bens em geral e bens de capital. O objetivo da modificacdo do artigo 48, paragrafo 3° do
texto aprovado na Cémara foi evitar que a venda das instalagdes ou a retirada de bens, maquinas ou
equipamentos inviabilizasse a recuperacdo de empresas.”

TEIXEIRA, Fernanda dos Santos. Cessdo fiduciaria de crédito e o seu tratamento nas hipéteses de
recuperacdo judicial e faléncia do devedor-fiduciante. 2010. 202 f. Dissertacdo (Mestrado em Direito) —
Universidade de Séo Paulo, Séo Paulo, 2010. Disponivel em:
<http://www.teses.usp.br/teses/disponiveis/2/2132/tde-30042013-150141/pt-br.php>. Acesso em: 21 mar. 2018.
p. 142.

126 Suspensdo do curso da prescricao, das agdes e execucdes contra o devedor pelo prazo de 180 dias, na forma
do artigo 6,84° da Lei n. 11.101, de 09 de fevereiro de 2005.

BRASIL, 2005, op. cit.
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da acdo. Nao ha como negar a incidéncia da recuperacdo judicial sobre os referidos creditos,
embora ndo estejam sujeitos aos efeitos do PRJ.

A ldgica do dispositivo é que, ndo se tratando de bens de capital essenciais a atividade
empresaria, 0 credor possa reavé-los, evitando, assim, a necessidade de desencaixe de
recursos, pela recuperanda, para pagamento do crédito. O credor deverd, assim, como medida
de satisfacdo de crédito, realizar a busca e apreensdo do bem movel gravado em alienacao
fiduciéria ou a reintegracéo de posse do imovel prometido a venda.

N&o obstante, nem sempre interessa, ao credor, a solugdo fundada na execugdo da
garantia fiduciaria, situacdo em que o mesmo podera optar e, desde que com a anuéncia do
devedor, pela renincia da mesma em prol da possibilidade de habilitar seu crédito na
recuperacdo judicial na qualidade de credor quirografario e receber o pagamento na forma
prevista no PRJ.

Nesse caso, a habilitacdo de credor garantido fiduciariamente dependera da anuéncia
do devedor, que devera realizar o necessario estudo de impacto financeiro no seu plano de
recuperacdo a partir da inclusdo de créditos ndo considerados quando da apuracdo do
endividamento sujeito aos efeitos do PRJ. De outra sorte, o devedor podera simplesmente
recusar a habilitacdo do credor e entregar-lhe os bens que guarnecem seu crédito, dado ser
esta uma prerrogativa do devedor para a aceitacdo de referida habilitacéo.

O mesmo ndo se pode dizer quando a habilitacdo de crédito fiduciariamente garantido
é de interesse do devedor. Embora ele possa recusar a adesdo do credor “excluido”, ndo
podera exigi-la quando esta ndo for a op¢do do titular do respectivo crédito. A norma
positivada no 83° do art. 49 da LRF disciplina a exclusdo dos créditos com determinadas
espécies de garantias fundadas em propriedade e, por essa razdo, ndo cabe ao alvedrio do
devedor decidir unilateralmente acerca da mitigacio da garantia do credor fiduciario.**’ Salvo
mediante expressa concordancia do credor aderente, o PRJ ndo podera propor novacao de

créditos excluidos sob pena de ineficacia.

127 1hig.
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3.3.2 Credores extraconcursais

Em regra, créditos nascidos ap6s o processamento da recuperacdo judicial ndo se
submetem aos seus efeitos, podendo ser cobrados de forma autdnoma e independente do
processo recuperacional.

No entanto, ja é pacifico o entendimento que o Juizo Recuperacional atrai a
competéncia para andlise e autorizacdo acerca da oneracao, constri¢ao e alienacdo forcada de
bens da recuperanda, de modo a evitar que expropriagbes comprometam a recuperagdo da
atividade.'®

Ainda que um credor considerado extraconcursal obtenha provimento judicial
favorével para expropriar bens da devedora, de modo a satisfazer seu crédito, também sofrera
influéncia dos efeitos da recuperacdo judicial no momento da penhora e alienagdo forcadas
dos bens do devedor, seja pela modificacdo da competéncia, seja pela eventual suspensdo da

sua execucdo em prol da efetiva recuperacdo da empresa adoecida.
3.3.3 Credores fiscais

No que se refere aos titulares de créditos de natureza tributaria, o art. 6°, 87° da LRF
estabelece que “as execucOes de natureza fiscal ndo sdo suspensas pelo deferimento da
recuperacdo judicial, ressalvada a concessdo de parcelamento nos termos do Codigo
Tributério Nacional e da legislacdo ordinaria especifica.”*?®

Embora ndo participem diretamente da recuperacao judicial, sem qualquer necessidade
de habilitarem créditos por possuirem a prerrogativa de continuar suas cobrancas fiscais, 0s
credores titulares de créditos tributarios invariavelmente sofrem o efeito direto da recuperacao
no momento da expropriacdo de bens do devedor, devendo, a Gltima palavra, ser do juiz da

recuperac&o.'*°

128 BRASIL. Superior Tribunal de Justica (STJ). Agravo Regimental na Medica Cautelar n. 24.560/RJ.
Recorrente: Bomboniere Torcan Ltda (em recuperacdo judicial). Recorrido: Concessionaria Aeroporto Rio de
Janeiro S/A. Relator: Ministro Sérgio Kukina. Diario de Justica Eletronico, Brasilia, DF, 24 fev. 2016.
Disponivel em:
<http://www.stj.jus.br/SCON/jurisprudencia/doc.jsp?processo=24560&b=ACOR&p=true&t=JURIDICO&I=10

&i=>. Acesso em: 21 mar. 2018.

129 BRASIL, 2005, op. cit.

1% BRASIL. Superior Tribunal de Justica (STJ). Agravo Interno no Recurso Especial n. 1612859/RS.
Recorrente: Fazenda Nacional. Recorrido: Decorville Ltda. Relator: Ministro Francisco Falcdo. Diario de
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Ainda que seus créditos ndo sejam tratados no PRJ, é inegavel o efeito do
processamento da recuperacdo judicial sobre o direito de cobranca dos credores tributarios. A
efetiva expropriacdo de bens do devedor — em uma execugéo fiscal ajuizada contra empresa
em recuperacdo judicial —, reclama necessaria analise e deferimento do juizo recuperacional,

em verdadeira atragdo de competéncia para referido ato constritivo.'**
3.3.4 Credores por adiantamento de contrato de cambio

Os credores de importancia antecipada em contratos de cambio (art. 49, 84°), do
mesmo modo, sujeitam-se, em alguma medida, aos efeitos da recuperacao judicial ante o fato
de ndo poderem, & revelia do juizo recuperacional, reaverem a importancia antecipada.**

A atratividade do juizo da recuperacdo e a necessaria analise judicial dos atos
expropriatorios nas restituicdes de valores de ACC impdem o reconhecimento de sujeicéo a
algum efeito da recuperacdo judicial.

O mesmo ndo se pode dizer acerca da sujeicdo ao PRJ. Por opcédo legislativa, ndo
houve inclusdo da importancia dos valores antecipados em contratos de cambio no rol dos
créditos atingidos pela novacdo recuperacional, regra definida pelo art. 49, §4° “néo se
sujeitara aos efeitos da recuperacao judicial a importancia a que se refere o inciso Il do art. 86

desta Lei.”*®

Justica Eletronico, Brasilia, DF, 17 ago 2017. Disponivel em:
<http://www.stj.jus.br/SCON/jurisprudencia/doc.jsp?processo=1612859&b=ACOR&p=true&t=JURIDICO&I=1
0&i=1>. Acesso em: 21 mar. 2018.

31 A 11 Jornada de Direito Comercial produziu o Enunciado 74: “embora a execugdo fiscal ndo se suspenda em
virtude do deferimento do processamento da recuperacdo judicial, os atos que importem em constricdo do
patriménio do devedor devem ser analisados pelo Juizo recuperacional, a fim de garantir o principio da
preservacao da empresa.”

CONSELHO DA JUSTICA FEDERAL (CJF). Enunciado 74. In. JORNADA DE DIREITO COMERCIAL, 2.,
2015, Brasilia, DF. Anais... Brasilia, DF: Centro de Estudos Judiciarios, 2015. p. 9. Disponivel em:
<http://www.cjf.jus.br/cjf/corregedoria-da-justica-federal/centro-de-estudos-judiciarios-1/publicacoes-
1/jornadas-de-direito-comercial/enunciados_aprovados-referencia_legislativa-justificativa_ii_jornada.pdf/iview>.
Acesso em: 21 mar. 2018.

132 BRASIL, 2005, op. cit.

133 0 artigo 86, 11 da Lei n. 11.101, de 09 de fevereiro de 2005 refere-se & importancia entregue ao devedor, em
moeda corrente nacional, decorrente de adiantamento a contrato de cambio para exportagdo: “Art. 86. Proceder-
se-4 a restituicdo em dinheiro:

| — se a coisa ndo mais existir ao tempo do pedido de restitui¢do, hipotese em que o requerente recebera o valor
da avaliagdo do bem, ou, no caso de ter ocorrido sua venda, o respectivo preco, em ambos os casos no valor
atualizado;

Il — da importancia entregue ao devedor, em moeda corrente nacional, decorrente de adiantamento a contrato de
cambio para exportagdo, na forma do art. 75, 8§ 3°e 4°, da Lei n. 4.728, de 14 de julho de 1965, desde que o
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4 CAPITULO 3 - FUNDOS CONSTITUCIONAIS DE FINANCIAMENTO

Nos sistemas capitalistas que regem a economia da maioria dos paises ocidentais, 0
crédito se apresenta como um dos fatores de producdo mais relevantes no desenvolvimento da
atividade empresarial. E o crédito que permite a capitalizacio de empreendimentos, abrindo
necessario campo para a geracdo de emprego, renda e fomento da atividade empresaria, além
de se apresentar como elemento indispensavel para consecucdo de politicas publicas,
notadamente em areas mais delicadas e cuja demanda social se mostra mais evidente, como a
economia de subsisténcia, educacao e a atividade rural.

Quanto maior a oferta de crédito, mais robusto é o desenvolvimento econémico e
social de uma comunidade organizada. Sant’anna, Borca Junior e Araujo destacam que “a
maior disponibilidade de empréstimos permite que a demanda efetiva se expanda e,
consequentemente, gere uma aceleracdo da trajetoria de crescimento da renda e do
emprego.”**

Na realidade brasileira, o crédito possibilita ndo apenas o incremento da empresa,
incentivando o empreendedorismo de pequeno, médio e grande porte, mas, sobretudo, a
execucdo de politicas educacionais, 0 acesso a moradia e a producao rural de subsisténcia. Ou
seja, ndo se imagina uma sociedade moderna sem oferta de crédito.

N&o obstante a oferta existente no mercado de crédito brasileiro, o fato é que nem
sempre esse importante insumo do desenvolvimento esta acessivel a determinadas camadas da
sociedade, seja em razdo do seu alto custo, seja ainda em face do ndo preenchimento, por
determinada camada social, de condi¢BGes pessoais necessarias a luz das regras estabelecidas
pelos agentes econdmicos, como, por exemplo, a disponibilidade de determinadas garantias
exigidas.

prazo total da operacdo, inclusive eventuais prorrogacfes, ndo exceda o previsto nas normas especificas da
autoridade competente;

111 — dos valores entregues ao devedor pelo contratante de boa-fé na hipdtese de revogacdo ou ineficécia do
contrato, conforme disposto no art. 136 desta Lei.”

Ibid.

13 SANT'ANNA, André Albuquerque; BORCA JUNIOR, Gilberto Rodrigues; ARAUJO, Pedro Quaresma de.
Mercado de crédito no Brasil: evolugdo recente e o papel do BNDES (2004-2008). Revista do BNDES, Rio de
Janeiro, V. 16, n. 31, p. 41-59, jun. 20009. Disponivel em:
<https://web.bndes.gov.br/bib/jspui/bitstream/1408/8561/2/RB%2031%20Mercado%20de%20Cr%C3%A9dito
%20n0%20Brasil_Evolu%C3%A7%C3%A30%20Recente%20e%200%20Papel%20d0%20BNDES%202004-
2008%29 P _BD.pdf>. Acesso em: 21 mar. 2018. p. 42.
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O excessivo custo do crédito no Brasil tem, historicamente, figurado como um entrave
historico ao desenvolvimento econémico e social. Ndo obstante a estabilizacdo da moeda a
partir do Plano Real, ocorrida na década de 90, as taxas de spread bancério brasileiro tém se
revelado como as mais elevadas dentre os paises em desenvolvimento, diferenca que se
mostra mais notavel quando comparadas ao custo do crédito em paises vizinhos da América
Latina, como discutido por Singh em sua obra.'*®

Paula e Leal destacam que é justamente esse alto custo que, aliado ao baixo
crescimento econdmico, da ensejo ao cenario de baixa oferta de crédito, fomentando um
circulo vicioso de causa e efeito: pouca oferta de crédito, alto custo e baixo crescimento
econdmico.'*

Em um pais de dimensbes continentais e flagrantes desigualdades econémicas e
sociais, as atencdes do mercado privado de crédito sempre estiveram voltadas para onde havia
maior concentracdo econdmica, historicamente alocada na regido Sudeste do Brasil. Assim,
pouco se investia em determinadas regides do pais, seja pela reduzida renda per capita se
comparada com regiGes mais desenvolvidas, ou ainda pela auséncia de incentivos publicos
para a implementacdo de unidades geradoras de emprego e renda.

A demanda de desconcentracdo de renda do pais fez surgir “[...] aparatos institucionais
de planejamento e apoio ao desenvolvimento regional, possibilitando a antiga periferia
nacional integrar-se produtivamente, a partir dos anos 60, a industrializacdo pesada, centrada
em Sao Paulo”, conforme Macedo ¢ Mattos. ™’

Os autores supracitados indicam que uma grande quantidade de instrumentos politicos
de incentivo a atividade empresarial e a desconcentracdo regional foram criados no Brasil a
partir da década de 70, como a Superintendéncia de Desenvolvimento do Nordeste
(SUDENE), a Superintendéncia de Desenvolvimento da Amazénia (SUDAM), o Grupo

Executivo para Recuperacdo Econémica do Espirito Santo (GERES), a Superintendéncia da

135 paper divulgado pelo FMI no ano de 2005 revelou que o Brasil apresentava, entre 1993 e 2002, média de
spread bancario superior a 50%, contra a média de 10% dos paises da América Latina.

SINGH, Anoop et al. Stabilization and reform in Latin America: a macroeconomic perspective on the experience
since the early 1990s. International Monetary Fund, Washington, DC, n. 238, Feb. 2005. p. XIII-XX.
Disponivel em: <https://www.imf.org/external/pubs/ft/op/238/pdf/op238_5.pdf>. Acesso em: 30 mar. 2018.

1% PAULA, Luiz Fernando de; LEAL, Rodrigo Mendes. Custo do crédito no Brasil: uma avaliagio
recente. Indicadores Econdmicos FEE, Porto Alegre, v. 34, n. 2, p. 91-102, set. 2006. Disponivel em:
<https://revistas.fee.tche.br/index.php/indicadores/article/view/1487/1853>. Acesso em: 21 mar. 2018.

17 MACEDO, Fernando César; MATTOS, Elmer Nascimento. O papel dos fundos constitucionais de
financiamento no desenvolvimento regional brasileiro. Ensaios FEE, v. 29, n. 2, p. 355-384, 2008. Disponivel
em: <https://revistas.fee.tche.br/index.php/ensaios/article/viewFile/2181/2575>. Acesso em: 21 mar. 2018. p.
358.
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Zona Franca de Manaus (SUFRAMA). Estes oOrgdos dispunham de instrumentos para
consecucdo de seus objetivos, como o Fundo de Investimentos do Nordeste (FINOR), o
Fundo de Investimento da Amazobnia (FINAM), o Fundo de Recuperagdo Econdmica do
Estado do Espirito Santo (FUNRES) e o Sistema 34/18, os quais eram geridos e
administrados por instituicdes financeiras estatais igualmente imbuidas com os objetivos de
incremento regional da economia, como o Banco do Nordeste do Brasil (BNB), o Banco da
Amazobnia (BASA), o Banco de Desenvolvimento do Estado do Espirito Santo (BANDES),
dentre outros.'®

A presenca do Estado e sua necessaria interferéncia para o desenvolvimento da
empresa passou a ser uma demanda nao apenas econémica, mas, sobretudo, social em locais
do pais onde a iniciativa privada ndo aportava investimentos. A descentralizacdo da producao
econdmica no Brasil e 0 consequente incentivo ao desenvolvimento em regides periféricas, a
partir da nova ordem constitucional de 1988, inaugurou uma nova fase no desenvolvimento da
empresa com a instituicdo dos chamados FCFs para fins de incremento do desenvolvimento e
producdo econdmica das regibes Norte, Nordeste e Centro-Oeste do Brasil além dos
municipios incluidos na area de atuacdo da Sudene dos Estados de Minas Gerais e Espirito

Santo.
4.1 FUNDAMENTO CONSTITUCIONAL

Os FCFs surgiram a partir da CF/88, alinhados aos principios e garantias fundamentais
e da ordem econdmica ali consagrados atendendo, ainda, ao fundamento da Republica da livre
iniciativa, conforme o art. 1°, inciso 1V da Constituicgo.**°

Como os principais instrumentos da Politica Nacional de Desenvolvimento Regional
(PNDR) do pais, os FCFs tém previsao positivada no art. 159, I, “c”, combinado com o art. 34
do Ato das Disposic¢Bes Constitucionais Transitorias (ADCT), cabendo sua instituicdo as leis
ordinérias e cuja composicao é formada por receita tributaria da Unido, na forma da reparticao
definida pelo constituinte originario.**

Os recursos que compdem os FCFs s&o oriundos do produto da arrecadagdo do

Imposto de Renda (IR) e do Imposto sobre Produtos Industrializados (IPI), a base de 3% de

138 MACEDO; MATTOS, 2008, passim.
139 BRASIL, 1988, passim.
140 1bid.
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49% do total arrecadado no pais. A partir da composicao dos fundos com recursos de origem
tributéria disponibiliza-se — observadas as regras cogentes de concessdo e reembolso definidas
nas leis ordindrias instituidoras e regulamentos derivados, incluidas as resolucbes do
Conselho Deliberativo das Superintendéncias de Desenvolvimento Regionais (CONDEL) —, a
oferta de crédito para o fomento do setor produtivo das regiGes contempladas, ai incluida a
atividade empresarial.

O arcabougo constitucional para o atendimento aos objetivos da Republica e o0s
principios da ordem econdmica — definidos nos arts. 3° e 170, VIl da Carta —, ainda definem, a
Unido, a competéncia administrativa para implementar referidas politicas de reducdo de
desigualdades regionais, como prevé o art. 43 do Texto Constitucional.***

Embora os fundos de financiamento regionais possuam alicerce constitucional com
fins de atendimento as politicas sociais de reducdo de desigualdades, ndo se pode olvidar que
seus beneficiarios sdo, em grande numero, empresarios que exercem relevante atividade
econémica, agindo como vetores de aplicacdo de desenvolvimento e, em certa medida, como
coautores da consecucédo dos objetivos republicanos positivados na CF/88.

Se o Estado garante medidas de incentivo ao desenvolvimento regional para atender a
demanda de reducdo de desigualdades, sao os agentes de fomento, com destaque para o setor
empresarial, que materializam a atividade econdmica cuja implementacdo visa atender aos
principios e objetivos constitucionais.

A oferta de crédito a custos subsidiados, promovida pelo Estado a partir da injecdo de
recursos de FCFs, é uma medida que atende diretamente ao 82° do art. 43 da CF/88 e se
revela como um importante meio de intervencdo estatal para minorar os maléficos efeitos da

concentracdo do mercado de crédito da rede bancéria privada.'*

4.2 FUNCAO SOCIAL

O direito ao desenvolvimento, assim considerado como direito humano inalienavel**,

h& muito é reconhecido como espécie de direito fundamental a ser garantido pelo Estado, no

L Ipid.

2 Ipid.

3 UNITED NATIONS (UN). A/RES/41/128. Declaration on the right to development. [New York], 04 Dec.
1986. Disponivel em: <http://www.un.org/documents/ga/res/41/a41r128.htm>. Acesso em: 21 mar. 2018.
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ambito dos trés Poderes constituidos. O art. 3° da Declaracdo sobre o Direito ao

Desenvolvimento da Organizacao das Nagdes Unidas (ONU) imputa aos Estados:

O direito e o dever de formular politicas nacionais adequadas para o
desenvolvimento, que visem ao constante aprimoramento do bem-estar de toda a
populagdo e de todos os individuos, com base em sua participagdo ativa, livre e
significativa, e no desenvolvimento e na distribuicdo equitativa dos beneficios dai
resultantes.*

Ja o art. 10 do referido documento estabelece que “0s Estados deverdo tomar medidas
para assegurar 0 pleno exercicio e o fortalecimento progressivo do direito ao
desenvolvimento, incluindo a formulacdo, adocdo e implementacdo de politicas, medidas
legislativas e outras, em niveis nacional e internacional.”**

E nesse contexto que surgem os FCFs, em sua maioria substituindo antigos fundos
pré-existentes com vistas a atender ao Plano Nacional de Desenvolvimento Regional,
alinhados aos objetivos fundamentais da Republica, com destaque para a garantia do
desenvolvimento nacional e a erradicacdo da pobreza e da marginalizacéo, além da busca pela
reducdo das desigualdades sociais e regionais. *®

O Estado promove andmala intervencdo na economia, face aos entraves
mercadoldgicos existentes para a natural solucdo das desigualdades regionais, mediante a
oferta de crédito com custos consideravelmente inferiores aos praticados no mercado, como
uma forma de execucdo de politicas publicas de inspiracdo supra constitucional. Grau ja

destacava que:

[...] a expresséo politicas publicas designa todas as atuagdes do Estado, cobrindo de
todas as formas de intervencdo do poder publico na vida social. E de tal forma isso
se institucionaliza que o proprio direito, neste quadro, passa a manifestar-se como
uma politica ptblica.*’

De acordo com o Ministério da Integracdo Nacional (MI) — érgdo do Poder Executivo
responsavel por garantir o exercicio do direito ao desenvolvimento —, o objetivo central dos
fundos de financiamento é a promog¢do do desenvolvimento econdmico e social das regides

Centro-Oeste, Nordeste e Norte, por meio das instituicbes financeiras federais de carater

14 1bid.

150 art. 1° da Resoluc&o 41/128 da UNITED NATIONS (UN) destaca que “o direito ao desenvolvimento é um
direito humano inalienavel, em virtude do qual toda pessoa e todos os povos estdo habilitados a participar do
desenvolvimento econdmico, social, cultural e politico, para ele contribuir e dele desfrutar, no qual todos os
direitos humanos e liberdades fundamentais possam ser plenamente realizados.”

Ibid.

146 BRASIL, 1988, passim.

17 GRAU, Eros Roberto. Ordem econdmica na Constituicdo de 1988. 11. ed. S&o Paulo: Malheiros, 2006. p.
15.
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regional, mediante a execucdo de programas de financiamento aos setores produtivos.*®
Referidos fundos tém atuacéo e propdsitos bem definidos pelo Estado brasileiro, sendo que

eles:

[...] constituem instrumentos financeiros da Politica Nacional de Desenvolvimento
Regional (PNDR), mediante aplicacdo, nas respectivas Regides, da parcela de
recursos tributarios destinados pela Unido, com o objetivo de contribuir para o
desenvolvimento econémico e social dessas regides e, consequentemente, a reducao
das desigualdades inter-regionais do pais.**°

E ndo é toda e qualquer atividade econémica que podera ser atendida pelo beneficio do
“crédito barato”. Como instrumento de consecucdo de politicas de desenvolvimento regional,
os financiamentos publicos com recursos de fundos constitucionais apenas se destinam as
atividades geradoras de emprego e renda e que, sem o referido incentivo, dificilmente seriam
implementadas em determinadas regides do pais. Assim, de acordo com a Lei n. 7.827, de 27

de setembro de 1989, apenas podem ser atendidos pelos fundos aqueles que:

Desenvolvam atividades produtivas nos setores agropecudrio, mineral, industrial,
agroindustrial, de empreendimentos comerciais e de servi¢os das regiGes Norte,
Nordeste e Centro Oeste, de acordo com as prioridades estabelecidas nos respectivos
planos regionais de desenvolvimento.™

Embora a funcdo social dos fundos de financiamento seja, eminentemente, a promogéo
do desenvolvimento regional e o combate as desigualdades sociais, ndo se pode negar que a
empresa exerce um papel fundamental para o alcance desses objetivos. E, sobretudo por meio
da atividade empresarial, que o resultado dos financiamentos publicos é traduzido em efetivo
desenvolvimento, ainda que, eventualmente, se observe insucesso do intento em um ou outro
empreendimento.

Para a consecucdo de atividade produtiva alinhada com a PNDR o empresario tem, a
sua disposicdo, a possibilidade de contratacdo de crédito junto as instituicdes bancarias
oficiais a custos subsidiados e significativamente inferiores aos praticados no mercado de
crédito privado. Ao tempo em que tal beneficio visa atender a um interesse publico, também

se revela como um importante incentivo ao exercicio da empresa.

18 MINISTERIO DA INTEGRAGCAO NACIONAL. Fundos constitucionais de financiamento. [Brasilia, DF],
2015. Disponivel em: <http://www.mi.gov.br/web/guest/fundos-constitucionais-de-financiamento>. Acesso em:
1° maio 2018.

194d., 2017.

10 BRASIL. Lei n. 7.827, de 27 de setembro de 1989. Regulamenta o art. 159, inciso I, alinea ¢, da Constituigio
Federal, institui o Fundo Constitucional de Financiamento do Norte - FNO, o Fundo Constitucional de
Financiamento do Nordeste - FNE e o Fundo Constitucional de Financiamento do Centro-Oeste - FCO, e da
outras providéncias. Diario Oficial [da] Unido, Brasilia, DF, 28 set. 1989. Disponivel em:
<http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/Leis/17827.htm>. Acesso em: 21 mar. 2018.
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4.3 REGIME LEGAL E GESTAO ADMINISTRATIVA

Os FCFs atualmente vigentes no ordenamento brasileiro, e cuja matriz constitucional
se verifica no art. 159, tém regime legal regulado pela Lei n. 7.827/1989."* A norma
infraconstitucional regulamenta o art. 159, |1 da CF/88 e institui o Fundo Constitucional de
Desenvolvimento do Nordeste (FNE), o Fundo Constitucional de Desenvolvimento do Norte
(FNO) e o Fundo Constitucional de Desenvolvimento do Centro-Oeste (FCO), os quais
possuem politicas e diretrizes de aplicagdo distintas a luz dos objetivos especificos de cada
regido atendida.

Bevilacqua bem descreve o mecanismo de funcionamento dos fundos de

desenvolvimento regional, esclarecendo que:

[p]or meio desses recursos a Unido, por meio do Ministério da Integracdo Nacional
(MI), que formula os Planos Regionais de Desenvolvimento, oferece ao setor
produtivo das regiGes Centro-Oeste, Norte e Nordeste, através de seus respectivos
agentes financeiros, Banco do Brasil, Banco da Amazdnia S/A e Banco do Nordeste
S/A, recursos financeiros de investimento com vistas a induzi-lo a investir nas
regides menos desenvolvidas atraves de atrativas taxas de juros, subsidiadas pelo
Governo Federal.

A administracdo dos fundos constitucionais de financiamento é compartilhada entre
0 MI, os Conselhos Deliberativos das Superintendéncias de Desenvolvimento
Regional (CONDEL/SUDECO, CONDEL/SUDAM e CONDEL/SUDENE) e seus
respectivos agentes financeiros.**

4.3.1 Os Fundos Constitucionais de Financiamento: FNE, FNO e FCO

A previsdo constitucional de atendimento a PNDR foi regulamentada pela Lei n.
7.827/1989, a qual instituiu 0 FNE, o FNO e 0 FCO. O PNDR, por sua vez, disciplinado pelo
Decreto n. 6.047, de 22 de fevereiro de 2007, ndo apenas reconhece o FNE, o FNO e 0 FCO
como instrumentos de execucdo dos programas de desenvolvimento, delimitando suas areas
de abrangéncia, mas, sobretudo, delega ao Condel a elaboracdo dos regulamentos necessarios
a operacionalizacdo dos fundos e a emissdo de pareceres técnicos de analise, laudos e

declarages relativas aos incentivos e beneficios fiscais.®® Bevilacqua afirma que:

1 BRASIL, 1989, passim.

152 BEVILACQUA, Lucas. Fundos constitucionais de financiamento sob a perspectiva de uma nova politica de
desenvolvimento regional para o Brasil central. Revista Forum de Direito Financeiro e Econdémico (RFDFE),
Belo Horizonte, V. 5, n. 8, p. 99-117, set./fev. 2015. Disponivel em:
<https://redeagu.agu.gov.br/acesso.aspx?token=gbX0gCPnYJIxb5Vc700RpQ==>. Acesso em: 21 mar. 2018.

153 BRASIL. Decreto n. 6.047, de 22 de fevereiro de 2007. Institui a Politica Nacional de Desenvolvimento
Regional - PNDR e da outras providéncias. Diario Oficial [da] Unido, Brasilia, DF, 23 fev. 2007. Disponivel
em: <http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2007-2010/2007/decreto/d6047.htm>. Acesso em: 21 mar. 2018.
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A administracdo dos fundos constitucionais de financiamento é compartilhada entre
0 MI, os Conselhos Deliberativos das Superintendéncias de Desenvolvimento
Regional (CONDEL/SUDECO, CONDEL/SUDAM e CONDEL/SUDENE) e seus
respectivos agentes financeiros.**

Os membros do Condel da Sudene, por sua vez, sdo definidos na forma da Lei
Complementar (LC) n. 125, de 03 de janeiro de 2007, sendo: os Governadores dos estados do
Maranhd&o, Piaui, Ceara, Rio Grande do Norte, Paraiba, Pernambuco, Alagoas, Sergipe, Bahia,
Minas Gerais e Espirito Santo; os Ministros de Estado da Fazenda, da Integracdo Nacional e
do Planejamento, Orgamento e Gestéo; os Ministros de Estado das demais areas de atuacdo do
Poder Executivo; trés representantes dos Municipios de sua area de atuacdo, escolhidos na
forma a ser definida em ato do Poder Executivo; trés representantes da classe empresarial e
trés representantes da classe dos trabalhadores de sua area de atuacdo, indicados na forma a
ser definida em ato do Poder Executivo; o Presidente do BNB e o Superintendente da
Sudene.™®

No ambito da Sudam, a composicdo do Condel é definida na forma da LC n. 124, de
03 de janeiro de 2007. CompGem o Conselho Deliberativo da citada Superintendéncia
Regional os Governadores dos estados de sua area de atuacdo; os Ministros de Estado
designados pelo Presidente da Republica, limitados ao nimero de nove; trés representantes
dos municipios de sua area de atuacdo, escolhidos na forma a ser definida em ato do Poder
Executivo; trés representantes da classe empresarial e trés representantes da classe dos
trabalhadores de sua area de atuacdo, indicados na forma a ser definida em ato do Poder
Executivo; o Superintendente da Sudam e o Presidente do BASA'*®

Na Superintendéncia do Desenvolvimento do Centro-Oeste (SUDECO), o Condel é
definido na forma da LC n. 129, de 03 de janeiro de 2007, e sua composi¢do contempla 0s
governadores dos Estados de Mato Grosso, Mato Grosso do Sul e Goiés e do Distrito Federal;
0s Ministros de Estado da Fazenda, da Integracdo Nacional e do Planejamento, Orgamento e
Gestdo; representantes dos Municipios de sua area de atuagdo, escolhidos e indicados na

forma a ser definida em resolugdo do Conselho Deliberativo por proposta da Diretoria

> BEVILACQUA, op. cit.

15 BRASIL. Lei Complementar n. 125, de 03 de janeiro de 2007. Institui, na forma do art. 43 da Constituic&o
Federal, a Superintendéncia do Desenvolvimento do Nordeste - SUDENE; estabelece sua composi¢éo, natureza
juridica, objetivos, areas de atuagéo, instrumentos de acio; altera a Lei n® 7.827, de 27 de setembro de 1989, e a
Medida Provisoria n®2.156, de 24 de agosto de 2001; revoga a Lei Complementar n® 66, de 12 de junho de
1991; e da outras providéncias. Diario Oficial [da] Unido, Brasilia, DF, 04 jan. 2007b. Disponivel em:
<http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/Icp/Lcpl25.htm>. Acesso em: 21 mar. 2018.

%% 1d., 2007a.
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Colegiada; representantes da classe empresarial, da classe dos trabalhadores e de organizac6es
ndo-governamentais, com atuagdo na Regido Centro-Oeste, indicados na forma a ser definida
em resolucdo do Conselho Deliberativo por proposta da Diretoria Colegiada; o
Superintendente da Sudeco e o Presidente da Instituicdo Financeira Federal, administradora
do FCO."’

S&o as respectivas leis complementares — 125/2007, 124/2007 e 129/2009 —, que
definem, de igual modo, o &mbito territorial de atuacdo de cada Superintendéncia Regional de
Desenvolvimento, o que acaba por definir a exata area de atendimento dos fundos de
financiamento vinculados a cada regido.

Por regra estabelecida na Lei 7.827/1989, os recursos de FCFs apenas podem ser
utilizados para atividades do setor produtivo da regido compreendida pelos estados do Acre,
Amazonas, Amapa, Pard, Roraima, Rondbnia e Tocantins — FNO —; pelos estados do
Maranhdo, Piaui, Ceard, Rio Grande do Norte, Paraiba, Pernambuco, Alagoas, Sergipe e
Bahia, alem das partes dos Estados de Minas Gerais e Espirito Santo incluidas na area de
atuacdo da Sudene — FNE —; e estados de Mato Grosso, Mato Grosso do Sul, Goias e Distrito
Federal — FCO —, além da regido compreendida no semi-arido brasileiro, entendida como
aquela inserida na &rea de atuacéo da Sudene, definida em portaria daquela autarquia.**®

A esse modo, a normatizacdo dos FCFs desce aos regulamentos internos das
instituicOes financeiras a partir do fundamento constitucional e das regras definidas pelas
legislagdes infraconstitucionais. Para o FNE, a administragdo cabe ao BNB, para o FNO cabe
ao Basa e, para o FCO, ao Banco do Brasil.

Em resumo, a previsdo constitucional deu causa a instituicdo dos fundos de
financiamentos regionais a partir da edicdo da Lei 7.827/1989. A Lei Ordinaria define os
objetivos e finalidades dos fundos instituidos, as regras gerais sobre destinatarios, as
atividades financiadas e a area de atuacao de cada fundo criado; o Decreto 6.047/2007 institui
a PNDR, estabelecendo a competéncia do Condel — Sudene, Sudam e Sudeco —, 0s quais sdo
instituidos e regulados pelas respectivas leis complementares a fim de normatizarem a

operacionalizacdo dos fundos, em conjunto com o Ml e o Conselho Monetario Nacional

7 BRASIL. Lei Complementar n. 129, de 08 de janeiro de 2009. Institui, na forma do art. 43 da Constituic&o
Federal, a Superintendéncia do Desenvolvimento do Centro-Oeste - SUDECO, estabelece sua missdo
institucional, natureza juridica, objetivos, area de atuacdo, instrumentos de agdo, altera a Lei n. 7.827, de 27 de
setembro de 1989, e da outras providéncias. Diario Oficial [da] Unido, Brasilia, DF, 09 jan. 2009. Disponivel
em: <http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/Icp/Lcpl29.htm>. Acesso em: 21 mar. 2018.

158 BRASIL, 1989, passim.
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(CMN), evidentemente seguindo as diretrizes e limites impostos pela legislacdo
infraconstitucional.

O amparo legal para a normatizacdo de regras dos FCFs confere, as regras de
operacionalizacdo dos fundos, cunho eminentemente normativo e, as decisdes proferidas neste
ambito, a natureza juridica de verdadeiro ato administrativo complexo.

Observados os limites impostos pela legislacdo federal, sdo os agentes financeiros
oficiais, em conjunto com as Superintendéncias Regionais de Desenvolvimento, que definem
regras de aplicagdo, remuneracdo e reembolso. Na pratica, os bancos publicos — BNB, Basa e
BB —, apresentam, as respectivas Superintendéncias, as proposi¢des de normatizacdo e, sendo
acolhidas pelos respectivos Conselhos Deliberativos, as mesmas sdo transformadas em
resolugdes.

S&o as resolucdes das Superintendéncias Regionais de Financiamento que definem,
por exemplo, a classificacdo do porte de determinados beneficiarios para acesso a certas
linhas de crédito, os limites de financiamento, os prazos maximos de reembolso, as condi¢des
para renegociacdo de dividas em atraso, as defini¢des das especificas atividades financiadas,
dentre outras questdes relacionadas & conveniéncia e oportunidade observada, no entanto, a
impossibilidade de inovacédo de regras pré-definidas na Lei 7.827/89.

Igualmente, 0 CMN expede resolucdes para a defini¢cdo dos encargos financeiros e 0s
bonus de adimpléncia incidentes sobre os financiamentos com recursos dos fundos
constitucionais, como estabelece a Lei n. 10.177, de 12 de janeiro de 2001.™°

O M, 6rgdo do Poder Executivo e membro da gestdo compartilhada dos fundos de
financiamento, também participa da normatizacdo a partir da publicacdo de portarias para a
consecucdo de suas atribuigdes institucionais. Desses atos normativos decorrem as normas
internas de administracdo, de estrita observancia pelos agentes operacionais dos fundos, no
ambito das instituicdes financeiras oficiais. Assim, ao final, serdo o BNB, o Basa e 0 BB o0s
agentes financeiros delegatarios da administracdo, respectivamente, do FNE, do FNO e do
FCO.

%9 BRASIL. Lei n. 10.177, de 12 de janeiro de 2001. Dispde sobre as operagBes com recursos dos Fundos
Constitucionais de Financiamento do Norte, do Nordeste e do Centro-Oeste, de que trata a Lei n. 7.827, de 27 de
setembro de 1989, e da outras providéncias. Diario Oficial [da] Unido, Brasilia, DF, 15 jan. 2001. Disponivel
em: <http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/LEIS_2001/L10177.htm>. Acesso em: 21 mar. 2018.
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4.3.2 Gestdo dos fundos e responsabilidade administrativa

A gestdo administrativa dos FCFs é realizada de modo compartilhado. A Sudene e o
BNB promovem a gestdo do FNE, enquanto a Sudam e o Basa gerem o FNO e o Sudeco,
juntamente com o BB, que gerencia o FCO. Em comum aos referidos fundos estd a
participacdo do MI.

Cada agente administrativo envolvido na gestdo do fundo constitucional, por sua vez,
assume determinadas atribuicoes e responsabilidades. Ao M1, incumbe estabelecer diretrizes e
orientacdes gerais para a aplicacdo dos recursos dos FCFs de forma a compatibilizar os
programas de financiamento com as orientacfes de politica macroecondmica, das politicas
setoriais e da PNDR.

Além disso, o referido 6rgao do Poder Executivo ainda deve estabelecer normas para a
operacionalizacdo dos programas de financiamento dos FCFs, estabelecer diretrizes para o
repasse desses fundos para aplicacdo por outras instituicbes autorizadas a funcionar pelo BB e
supervisionar, coordenar e controlar a aplicacdo dos recursos, além de avaliar o desempenho
dos FCFs.'%

Ao Condel de cada Superintendéncia Regional de Desenvolvimento cabe estabelecer,
anualmente, as diretrizes, prioridades e programas de financiamento, em consonancia com o
respectivo plano regional de desenvolvimento; aprovar, anualmente, os programas de
financiamento de cada fundo para o exercicio seguinte, tendo por base as diretrizes e
orientacdes gerais tracadas pelo MI; avaliar os resultados obtidos e determinar as medidas de
ajustes necessarias ao cumprimento das diretrizes estabelecidas e a adequacdo das atividades
de financiamento as prioridades regionais; e encaminhar as programacdes de financiamento
para 0 exercicio seguinte, juntamente com o resultado da apreciacdo e o parecer aprovados
pelo Colegiado, & Comissdo Mista Permanente do Congresso Nacional.**

J& aos bancos oficiais operadores — BNB, BASA e BB —, a atribui¢cdo administrativa
dos fundos consiste em encaminhar, anualmente, a apreciacdo dos Conselhos Deliberativos a
proposta de aplicacdo dos recursos relativa aos programas de financiamento; aplicar os
recursos e implementar a politica de concessdo de crédito, de acordo com 0s programas

aprovados pelos respectivos Conselhos Deliberativos; definir normas, procedimentos e

U MINISTERIO DA INTEGRACAO NACIONAL, 2017, passim.
161 MINISTERIO DA INTEGRACAO NACIONAL, 2017, passim.
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condicdes operacionais proprias da atividade bancaria, respeitadas, dentre outras, as diretrizes
constantes das programacdes de financiamento aprovadas pelos Conselhos Deliberativos de
cada fundo; analisar as propostas em seus multiplos aspectos, inclusive quanto a viabilidade
econbmica e financeira do empreendimento, mediante exame da correlacdo custo/beneficio, e
quanto a capacidade futura de reembolso do financiamento almejado para, com base no
resultado dessa analise, enquadrar as propostas nas faixas de encargos e deferir créditos;
formalizar contratos de repasses de recursos com outras instituigdes autorizadas a funcionar
pelo Banco Central do Brasil (BACEN); prestar contas sobre os resultados alcancgados,
desempenho e aplicacdo dos recursos ao MI e aos respectivos Conselhos Deliberativos; e
exercer outras atividades inerentes & aplicacdo dos recursos e a recuperagéo dos créditos.*®?

Para o exercicio da administracdo dos FCFs, as instituicdes financeiras oficiais sdo
remuneradas em até 6% ao ano, mediante o recebimento do Del Credere, incluido nos
encargos financeiros cobrados do tomador do empréstimo.*®3

Malgrado haja relativo espaco para que a gestdo compartilhada dos fundos defina
regras de administracdo e concessao de créditos, estas que devem ser formalizadas por meio
de resolucbes das Superintendéncias Regionais de Financiamento, posto que 0s agentes
operacionais ndo estdo autorizados a agir em desconformidade com as regras e deliberactes
dos 6rgéos de gestéo.

Ou seja, os administradores das instituicbes financeiras — elo mais préximo entre o
Estado e o beneficiario do crédito —, ndo tém permissdo legal para adotarem praticas de gestdo
ou atos que extrapolem os limites estabelecidos pela legislacdo ordinaria e resolucdes
administrativas das Superintendéncias Regionais de Desenvolvimento, sob pena de serem
responsabilizados por improbidade administrativa.

O art. 10, inciso VI da Lei n. 8.429, de 02 de junho de 1992, define como ato de
improbidade administrativa a préatica, por agente publico, de “[...] realizar operagao financeira
sem observancia das normas legais e regulamentares ou aceitar garantia insuficiente ou

inidénea [...]."*%

162 MINISTERIO DA INTEGRACAO NACIONAL, 2017, passim.

163 BRASIL, 1989, passim.

164 BRASIL. Lei n. 8.429, de 02 de junho de 1992. Dispde sobre as sancdes aplicaveis aos agentes plblicos nos
casos de enriquecimento ilicito no exercicio de mandato, cargo, emprego ou fungdo na administracdo publica
direta, indireta ou fundacional e da outras providéncias. Diario Oficial [da] Unido, Brasilia, DF, 03 jun. 1992.
Disponivel em: <http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/Leis/I8429.htm>. Acesso em: 21 mar. 2018.
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Além disso, a tipificacdo da conduta é igualmente considerada a partir de atos de
agentes publicos que possibilitem a pessoa fisica ou juridica privada de utilizar bens, rendas,
verbas ou valores integrantes do acervo patrimonial das entidades publicas (ai incluidos os
fundos constitucionais e os préoprios bancos estatais), sem a observancia das formalidades
legais ou regulamentares aplicaveis a espécie (art. 10, inciso Il); conceder beneficio
administrativo ou fiscal sem a observancia das formalidades legais ou regulamentares
aplicaveis a espécie (art. 10, inciso VII); liberar verba publica sem a estrita observancia das
normas pertinentes ou influir de qualquer forma para a sua aplicacédo irregular (art. 10, inciso
XI); permitir ou concorrer para que pessoa fisica ou juridica privada utilize bens, rendas,
verbas ou valores publicos transferidos pela administracdo publica a entidade privada
mediante celebracdo de parcerias, sem a observancia das formalidades legais ou
regulamentares aplicdveis a espécie (art. 10, inciso XVII); ou celebrar parcerias da
administracdo publica com entidades privadas sem a observancia das formalidades legais ou

regulamentares aplicaveis a espécie (art. 10, inciso XVI11).1%°

165 Art. 10: “Constitui ato de improbidade administrativa que causa lesdo ao erario qualquer acdo ou omissao,
dolosa ou culposa, que enseje perda patrimonial, desvio, apropriacdo, malbaratamento ou dilapidagdo dos bens
ou haveres das entidades referidas no art. 1° desta lei, e notadamente:

I - facilitar ou concorrer por qualquer forma para a incorporagdo ao patrimdnio particular, de pessoa fisica ou
juridica, de bens, rendas, verbas ou valores integrantes do acervo patrimonial das entidades mencionadas no art.
1° desta lei;

Il - permitir ou concorrer para que pessoa fisica ou juridica privada utilize bens, rendas, verbas ou valores
integrantes do acervo patrimonial das entidades mencionadas no art. 1° desta lei, sem a observancia das
formalidades legais ou regulamentares aplicaveis a espécie;

Il - doar a pessoa fisica ou juridica bem como ao ente despersonalizado, ainda que de fins educativos ou
assisténcias, bens, rendas, verbas ou valores do patriménio de qualquer das entidades mencionadas no art. 1°
desta lei, sem observancia das formalidades legais e regulamentares aplicaveis a espécie;

IV - permitir ou facilitar a alienagdo, permuta ou locacdo de bem integrante do patriménio de qualquer das
entidades referidas no art. 1° desta lei, ou ainda a prestagdo de servi¢o por parte delas, por preco inferior ao de
mercado;

V - permitir ou facilitar a aquisicdo, permuta ou locacdo de bem ou servico por prego superior ao de mercado;

VI - realizar operagdo financeira sem observancia das normas legais e regulamentares ou aceitar garantia
insuficiente ou inidonea;

VII - conceder beneficio administrativo ou fiscal sem a observancia das formalidades legais ou regulamentares
aplicaveis a espécie;

VIII - frustrar a licitude de processo licitatério ou de processo seletivo para celebragdo de parcerias com
entidades sem fins lucrativos, ou dispensa-los indevidamente; [...]

IX - ordenar ou permitir a realizagdo de despesas nao autorizadas em lei ou regulamento;

X - agir negligentemente na arrecadacdo de tributo ou renda, bem como no que diz respeito a conservacdo do
patriménio publico;

X1 - liberar verba publica sem a estrita observancia das normas pertinentes ou influir de qualquer forma para a
sua aplicacdo irregular;

XII - permitir, facilitar ou concorrer para que terceiro se enriqueca ilicitamente;

X1 - permitir que se utilize, em obra ou servigo particular, veiculos, maquinas, equipamentos ou material de
qualquer natureza, de propriedade ou a disposicao de qualquer das entidades mencionadas no art. 1° desta lei,
bem como o trabalho de servidor publico, empregados ou terceiros contratados por essas entidades.
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Osorio acrescenta que a improbidade contempla trés espécies de atos detalhados em

tipos sancionadores abertos, em branco:

(@) aqueles que comportam enriquecimento ilicito no exercicio ou em razdo das
funcGes publicas; (b) aqueles que produzem lesdo ao erario; (c) aqueles que atentam
contra os principios que presidem a Administracdo Publica. Qualquer dessas
categorias tipicas produz lesdo aos principios constitucionais que dominam a
Administracdo Publica e as regras diretamente incidentes a matéria. Os elementos
especializantes resultam do enriquecimento ilicito ou da lesdo ao erario. O bloco
mais geral é o da lesdo as normas.*®®

Vale dizer que, uma vez definidas as regras de funcionamento e operacionalizacdo dos
financiamentos publicos a partir de recursos de FCFs, a atuacdo dos agentes publicos
responsaveis pela administracdo desses fundos, seja omissiva ou comissiva, deve ser
vinculada as normas e regulamentos pré-definidos, sob pena de incorrerem em atos de

improbidade administrativa.
4.3.3 Concessdo do crédito oriundo de Fundos Constitucionais de Financiamento
Uma das tarefas tipicas da mais alta importancia e responsabilidade na gestdo dos

FCFs é a de conceder crédito que, necessariamente, deve observar cinco regras fundamentais:

a) enquadramento territorial do empreendimento financiado; b) enquadramento da atividade a

XIV - celebrar contrato ou outro instrumento que tenha por objeto a prestacdo de servicos publicos por meio da
gestéo associada sem observar as formalidades previstas na lei; [...]

XV - celebrar contrato de rateio de consércio publico sem suficiente e prévia dotagdo orgamentaria, ou sem
observar as formalidades previstas na lei. [...]

XVI - facilitar ou concorrer, por qualquer forma, para a incorporacao, ao patriménio particular de pessoa fisica
ou juridica, de bens, rendas, verbas ou valores publicos transferidos pela administracdo publica a entidades
privadas mediante celebracdo de parcerias, sem a observancia das formalidades legais ou regulamentares
aplicaveis a espécie; [...]

XVII - permitir ou concorrer para que pessoa fisica ou juridica privada utilize bens, rendas, verbas ou valores
publicos transferidos pela administragdo publica a entidade privada mediante celebracdo de parcerias, sem a
observancia das formalidades legais ou regulamentares aplicaveis a espécie; [...]

XVIII - celebrar parcerias da administragdo publica com entidades privadas sem a observancia das formalidades
legais ou regulamentares aplicaveis a espécie; [...]

XIX - agir negligentemente na celebracdo, fiscalizacdo e analise das prestacdes de contas de parcerias firmadas
pela administracdo publica com entidades privadas; [...]

XX - liberar recursos de parcerias firmadas pela administracdo plblica com entidades privadas sem a estrita
observancia das normas pertinentes ou influir de qualquer forma para a sua aplicacéo irregular. [...]

XXI - liberar recursos de parcerias firmadas pela administragdo publica com entidades privadas sem a estrita
observancia das normas pertinentes ou influir de qualquer forma para a sua aplicacéo irregular.”

BRASIL, loc. cit.

166 OSORIO, Fabio Medina. Improbidade administrativa: observagdes sobre a Lei 8.429/92. 2. ed. Porto
Alegre: Sintese, 1998. p. 92.
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ser financiada; c) encargos financeiros a serem aplicados ao financiamento; d) limite de
endividamento do tomador do crédito; e) garantias.*®’

Pelas regras dispostas na legislacdo ordinaria e regulamentadas pelos atos
administrativos emanados da gestdo compartilhada dos fundos, os créditos do FNE, FNO e
FCO apenas poderao ser utilizados para o financiamento de atividades produtivas nas areas de
abrangéncia de cada uma das Superintendéncias Regionais de Desenvolvimento, além do
semi-arido brasileiro.'®®

Além disso, ndo é qualquer atividade considerada produtiva que pode ser contemplada
com financiamento a custos subsidiados. Apenas atividades produtivas nos setores
agropecudrio, mineral, industrial, agroindustrial, de empreendimentos comerciais e de
servigos poderdo ser atendidas pelo financiamento de fundos constitucionais, cujos encargos
financeiros e prazos devem obedecer a regra cogente estabelecida pelas normas do CMN,
delegacio estabelecida pela Lei 10.177/2001.*%°

As instituicGes financeiras operadoras de recursos dos fundos igualmente devem
observar os limites de endividamento de cada beneficiario a luz das regulamentacdes dos
Conselhos Deliberativos das Superintendéncias Regionais de Desenvolvimento e a necessaria
contratacdo de garantia.

A concessao de crédito pode ocorrer sob a forma da contratacdo de uma operacao de
crédito originaria ou por meio de renegociacdo de dividas, circunstancia em que o gestor do
fundo deve seguir as regras estabelecidas nos instrumentos normativos regulatorios. Nesse

caso, o caput e o art. 15, inciso VI da Lei 7.827/1989 estabelecem que:

17 BRASIL, 1989, passim.

18 BRASIL, 1989, passim.

169 «Art. 1°: Os encargos financeiros e o bonus de adimpléncia incidentes sobre os financiamentos de operagdes
de crédito rural com recursos do Fundo Constitucional de Financiamento do Norte - FNO, do Fundo
Constitucional de Financiamento do Nordeste - FNE e do Fundo Constitucional de Financiamento do Centro-
Oeste - FCO serdo definidos pelo Conselho Monetario Nacional, por meio de proposta do Ministério da
Integracdo Nacional, observadas as orientagdes da Politica Nacional de Desenvolvimento Regional e de acordo
com os respectivos planos regionais de desenvolvimento [...].

Art. 1%-A. Os encargos financeiros incidentes sobre os financiamentos de operagdes de crédito ndo rural com
recursos do FNO, do FNE e do FCO serdo apurados mensalmente, pro rata die, considerados os seguintes
componentes: [...].”

BRASIL, 2001, op. cit.
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Séo atribuicBes de cada uma das instituicGes financeiras federais de carater regional
e do Banco do Brasil S.A., nos termos da lei: [...]

VI - exercer outras atividades inerentes a aplicacdo dos recursos, a recuperacao dos
créditos, inclusive nos termos definidos nos arts. 15-B, 15-C e 15-D, e a
renegociacdo de dividas, de acordo com as condicOes estabelecidas pelo Conselho
Monetario Nacional "

Seja na contracdo de nova operacdo de crédito, ou na renegociacdo de dividas
consolidadas, o agente operador do fundo apenas pode exercer juizo de conveniéncia negocial
nos limites estabelecidos pelas resolu¢cbes do CMN. Qualquer desvio omissivo ou comissivo
da atividade representara ilicito administrativo, podendo caracterizar conduta tipificada por

improbidade ou ainda outros tipos penais.

4.3.4 Regras de reembolso aos fundos constitucionais

A devolucdo de recursos emprestados aos fundos constitucionais, pelas instituigdes
financeiras administradoras é, assim como a concessdo do crédito, uma atividade cuja
observancia as regras normativas se impde. Como regra geral, 0s recursos oriundos de FCFs e
que foram utilizados para financiamento de atividade produtiva sdo devolvidos a partir do
pagamento, pelos mutuérios, das parcelas do empréstimo tomado.

Como toda atividade econémica, contudo, a bancaria ndo é imune as intempéries do
mercado e, por vezes, a inadimpléncia do tomador do crédito termina por comprometer o
patriménio liquido desses fundos. E ai que o banco administrador do crédito deve, por
imposicao legal, promover os atos e medidas necessarios para a reincorporacdo dos recursos
aos fundos, exercendo seu papel constitucional de operador.

Como dispde a Lei 7.827/1989, até 30 de novembro de 1998, o prejuizo integral
decorrente da inadimpléncia recaia sobre o respectivo fundo. A partir de 1° de dezembro de
1998 até 30 de junho de 2001, a Lei previu que o risco de mercado ndo poderia ser assumido
exclusivamente pelo fundo, mas também pelas instituicdes financeiras oficiais, razdo pela
gual a Medida Proviséria n. 2196-3, de 24 de agosto de 2001, estabeleceu ser, de cada banco
gestor, o risco de crédito limitado a 50%. Nas operagOes de crédito contratadas a partir de 1°
de julho de 2001, entretanto, o risco passou a ser integralmente das instituices financeiras.

Assim, o fundo se resguarda contra a inadimpléncia e transfere o risco integral da atividade ao

10 BRASIL, 1989, op. cit.
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banco administrador, que deve promover o integral reembolso do fundo e, por vezes, suportar
0 peso do inadimplemento.*™

Embora o gestor do crédito tenha certa liberdade para promover a cobranca de tais
recursos, valendo-se de instrumentos a disposicdo no mercado, a Lei 7.827/1989 estabelece
algumas diretrizes para essa atividade, notadamente quando a solucéo encontrada é o ajuste de
vontades entrelacadas em acordos de liquidacao e renegociagéo.'’

Nesse ponto, a Lei Ordinaria confere ao CMN a competéncia para estabelecer, por
meio de resolugdes, limites para a renegociacdes de dividas, destacando, contudo, que 0s
encargos da renegociacéo ndo poderdo ser inferiores aos originalmente contratados.'”

Seja qual for o acordo estabelecido para a renegociacdo, esse ndo deve se afastar dos
limites estabelecidas pelo CMN, posto que os encargos financeiros originalmente contatados
deverdo ser mantidos, caso outros mais benéficos aos fundos néo sejam utilizados.

Por vezes, entretanto, o Estado possibilita, a eventuais inadimplentes, o
reparcelamento ou a liquidacdo integral do saldo devedor em condicdes especiais, mormente
quando hé& interesse publico na arrecadacéo de recursos ou estimulo adicional a determinado
setor da economia. Exemplos ndo faltam para ilustrar a hipdtese, com destaque para as
recentes Lei n. 13.340, de 28 de setembro de 2016, e Resolucdes do Bacen n. 4.149, de 25 de
outubro de 2012, e n. 4.314, de 27 de margo de 2014."

Seja pelas regras usuais definidas pelo CMN, ou a partir de autorizacOes legais
especiais, como nos casos da Lei 13.340/2016 ou demais resolucbes do CMN, o gestor do

crédito ndo poderd agir livremente no exercicio da administracdo a revelia das regras

"1 BRASIL, 1989, passim.

2 BRASIL, 1989, passim.

173 BRASIL, 1989, passim.

174 BRASIL. Lei n. 13.340, de 28 de setembro de 2016. Autoriza a liquidagdo e a renegociacéo de dividas de
crédito rural; altera a Lei n. 10.177, de 12 de janeiro de 2001; e da outras providéncias. Diario Oficial [da]
Unido, Brasilia, DF, 29 set. 2016. Disponivel em: <http://www.planalto.gov.br/ccivil 03/ ato2015-
2018/2016/1ei/113340.htm>. Acesso em: 21 mar. 2018.

BANCO CENTRAL DO BRASIL (BACEN). Resolucao n. 4.149, de 25 de outubro de 2012. Define os encargos
financeiros e o bonus de adimpléncia das operacGes realizadas com recursos dos Fundos Constitucionais de
Financiamento de que trata o art. 1° da Lei n. 10.177, de 12 de janeiro de 2001. Diario Oficial [da] Uniéo,
Brasilia, DF, p. 12, 26 out. 2012. Disponivel em:
<https://www.bcb.gov.br/pre/normativos/busca/downloadNormativo.asp?arquivo=/Lists/Normativos/Attachment
s/49090/Res_4149 v1 O.pdf>. Acesso em: 21 mar. 2018.

BANCO CENTRAL DO BRASIL (BACEN). Resolucdo n. 4.314, de 27 de marco de 2014. Autoriza a
renegociacdo de operacdes de crédito contratadas ao amparo de recursos dos Fundos Constitucionais de
Financiamento do Centro-Oeste (FCO), Nordeste (FNE) e Norte (FNO). Diario Oficial [da] Unido, Brasilia,
DF, p. 18, 31 mar. 2014. Disponivel em:
<http://sudeco.gov.br/documents/20182/27666/RESOLUCAO+N_+4.314%2C+DE+27+DE+MARCO+DE+201
4.pdf/7f8e32d5-506f-446¢-9c2e-58160e5146bb>. Acesso em: 21 mar. 2018.
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normativas estabelecidas, sob pena de suportar as consequéncias administrativas e,

eventualmente, criminais.

4.4 LEGITIMIDADE PROCESSUAL PARA DEFESA DE CREDITOS ORIUNDOS DE
FUNDOS CONSTITUCIONAIS DE FINANCIAMENTO

No ambito da gestdo compartilhada dos FCFs, compete a instituicdo financeira oficial
a promocdo das medidas de reembolso dos recursos disponibilizados o que, naturalmente,
inclui a de realizar as devidas e necessarias cobrancas. Ndo é apenas direito dos bancos
operadores 0 patrocinio das cobrancgas, mas, sobretudo, dever.

Dentre as atividades usuais de cobranca, a inscri¢cdo dos registros do devedor em 6rgéao
de cadastro de inadimplentes, protestos de titulos ou ainda ajuizamento de demandas se
apresentam como medidas impostas aos gestores de recursos dos fundos. A omissdo do
administrador em promover, com presteza e probidade, as devidas cobrancas para
recomposicdo do fundo o responsabilizard junto aos 6rgdos de controle, em destaque o
Tribunal de Contas da Unido (TCU).

Essa legitimidade ativa dos bancos administradores de recursos do FNE, FNO e FCO
se fundamenta em dispositivo da propria Lei 7.827/1989 — a qual outorga, as referidas
instituicOes, a administracdo dos recursos —, e pela natural condicdo de parte contratante nos
instrumentos de crédito firmados com os tomadores.'”

A outorga de legitimidade ativa aos bancos oficiais — para fins de ajuizarem ac¢des na
defesa dos direitos dos recursos do FNE, FNO, FCO e Finor —, portanto, é conferida pela
propria Lei 7.827/1989, o que remete a regra esculpida no art. 18 do Caédigo de Processo Civil
(CPC) — Lei n. 13.105, de 16 de mar¢o de 2015 —, segundo a qual “ninguém podera pleitear
direito alheio em nome préprio, salvo quando autorizado pelo ordenamento juridico.”*"®

Muito embora ndo seja materialmente titular do direito defendido, os bancos
operadores de recursos dos FCFs possuem a legitimidade para a defesa do direito alheio, ja
que assim o permitem o paragrafo unico do art. 18 do CPC e a Lei 7.827/1989. Trata-se,

5 BRASIL, 1989, passim.

76 BRASIL. Lei n. 13.105, de 16 de margo de 2015. Cédigo de Processo Civil. Diario Oficial [da] Uniéo,
Brasilia, DF, 17 mar. 2015. Disponivel em: <http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2015-
2018/2015/1ei/113105.htm>. Acesso em: 21 mar. 2018.
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portanto, de caso tipico de legitimacdo extraordindria, na modalidade da substituicéo
processual.*”’

Sobre o tema, Santos destaca que essa substituicdo ocorre quando “alguém estd
legitimado para litigar em juizo, em nome proprio, como autor ou reu, na defesa de direito
alheio.” Acrescenta ainda que aquele que litiga na qualidade de substituto processual é parte
no sentido processual — diferenciando-o do titular do direito material —, e, seja na posicao de
autor ou réu, participa em nome préprio.*’

Sendo, dos bancos administradores, a legitimidade para demandarem e serem
demandados em juizo, em causas relacionadas aos contratos firmados com recursos do FNE,
FNO e FCO, e sendo estes constituidos sob a forma societaria de sociedades de economia
mista, a competéncia para o0 processamento das demandas em que figurarem como parte
devera ser da Justica Estadual.

Os recursos disponibilizados para a consecucdo das finalidades sociais e econdmicas
dos FCFs, como ja observado, por vezes sao tomados por empresas cujas atividades e posicao
geogréfica atendem ao enquadramento previsto nas suas hormas reguladoras.

Os empresarios beneficiados com o crédito subsidiado dos FCFs, contudo, ndo sdo
imunes as crises. Ndo sdo raras as situacGes em que, apesar da facilitacdo crediticia, o
tomador se vé impossibilitado de adimplir os financiamentos tomados com recursos de fundos
constitucionais. Neste caso, é dever do gestor promover a devida cobranga, inclusive quando
o devedor empresario se vale do instituto da recuperagdo judicial.

O deferimento do processamento de uma recuperacdo judicial requerida por um
empresario devedor de recursos oriundos de FCFs demanda, da instituicdo financeira
responsavel, a ado¢do de medidas de cobranca, dada sua legitimidade processual para o
patrocinio da defesa do crédito, seja para fins de afasta-lo da sujeicdo dos efeitos do PRJ, seja

para fins de habilita-lo, quando for a hipotese.

YT BRASIL, loc. cit.

BRASIL, 1989, passim.

18 SANTOS, Moacyr Amaral. Primeiras linhas de Direito Processual Civil. 20. ed. S&o Paulo: Saraiva, 1998.
v. 1. p. 349.
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5 CAPITULO 4 — A CRISE DA EMPRESA E O TRATAMENTO JURIDICO DOS
CREDITOS ORIUNDOS DOS FUNDOS CONSTITUCIONAIS DE
FINANCIAMENTO NA RECUPERACAO JUDICIAL

Quando um empresario tem deferido o processamento de recuperacao judicial, a vis
atractiva da medida submete os créditos vencidos e vincendos do devedor aos efeitos da
recuperacgdo, ainda que nem todos sejam submetidos a possivel novacéo do PRJ.

Invariavelmente, bancos administradores de recursos de FCFs se veem inseridos no
processo recuperacional, na qualidade de credores, em razéo da existéncia de créditos no rol
dos confessados pelo devedor. Como sdo os legitimados para a defesa dos créditos oriundos
dos fundos de financiamentos, inclusive nas recuperacgdes judiciais, referidas instituicoes
costumam frequentar, com alguma assiduidade, os foros recuperacionais.

O que tem levantado a discussdo € qual tratamento esses créditos — e, por necessario
dizer, esses credores —, terdo na recuperacdo judicial e se eventual distin¢do de tratamento

podera caracterizar violagdo ao par conditio creditorum.

5.1 SUJEICAO DOS CREDITOS DE FUNDOS CONSTITUCIONAIS AO PLANO DE
RECUPERACAO JUDICIAL

A questdo prejudicial ao desenlace deste trabalho é superar a discussdo acerca da
sujeicdo dos créditos de FCFs ao PRJ. Como ja desenvolvido na secdo 4.1, 0s recursos que
compdem estes fundos — FNE, FNO e FCO —, sdo originarios de receitas tributarias,
especificamente do IPI e IR, a proporc¢do de 3% de 49% do produto da arrecadacdo, como
predispde a CF/88, em seu art. 149, inciso I, ¢.*"

Créditos tributarios, por sua vez, ndo podem ser novados no PRJ do empresario por
vedagdo do art. 6° 87° da LRF, o que suscita uma primeira ddvida acerca da sujei¢do de
créditos de natureza comercial, porém, nascidos a partir de receitas tributarias.*®

A questdo se mostra ainda mais delicada diante da norma positivada no art. 71 da
LRF, que excepciona créditos de repasses de recursos oficiais dos efeitos do plano especial

nas recuperagdes judiciais de Micro e Pequenas Empresas (MPEs):

19 BRASIL, 1988, passim.
180 BRASIL, 2005, op. cit.
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Art. 71. O plano especial de recuperacéo judicial sera apresentado no prazo previsto
no art. 53 desta Lei e limitar-se & as seguintes condicoes:

| - abrangera todos os créditos existentes na data do pedido, ainda que ndo vencidos,
excetuados os decorrentes de repasse de recursos oficiais, os fiscais e os previstos
nos §§ 3° e 4° do art. 49. '

A excepcionalidade da ndo sujeicdo dos créditos oriundos de repasses oficiais, nos
planos especiais para MPEs, ndo se reproduz quando a recuperacgdo judicial se destina aos
empresarios que ndo se enquadrem no conceito de micro e pequeno empresario.

Com efeito, malgrado os créditos oriundos de FCFs tenham, em sua composicéo,
recursos de natureza tributéaria, a afetacdo ocorrida com formacao dos respectivos fundos os
desnatura como de natureza fiscal, tornando-os verbas disponiveis para empréstimos a
particulares no &mbito do PNDR.

A medida que a Unifio — amparada por previsdo constitucional e seguindo disposicao
das leis orcamentérias vigentes —, transfere 3% dos 49% da arrecadacdo tributaria de IPl e IR
para a constituicdo do FNE, FNO e do FCO, tais recursos passam a compor o patriménio dos
fundos, na forma prevista na Lei n. 4.320, de 17 de 17 marco de 1964, cabendo, as instituicdes
financeiras administradoras, a promoc¢do dos investimentos e as devidas cobrancas para
reembolso, sujeitando-se as regras processuais tipicas das pessoas juridicas de Direito
Privado, dado que o BNB, o Basa e 0 BB séo constituidos na forma de estatais exploradoras
do dominio econdmico.'®

No exercicio de exploracdo da atividade econémica, os bancos administradores se
sujeitam aos riscos naturais do mercado, inclusive na atividade de concessdo e administracao
de créditos oriundos de FCFs. A partir de 2011, inclusive, as instituicbes financeiras
operadoras dos fundos de financiamento passaram a assumir o risco integral das operac6es de

crédito, responsabilizando-se por promover a restituicdo integral dos recursos emprestados,

"1 Ipid.

182 BRASIL. Lei n. 4.320, de 17 de marco de 1964. Estatui Normas Gerais de Direito Financeiro para elaboracéo
e controle dos orcamentos e balangos da Unido, dos Estados, dos Municipios e do Distrito Federal. Diario
Oficial [da] Unido, Brasilia, DF, 03 jun. 1964. Disponivel em:
<http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/Leis/14320.htm>. Acesso em: 21 mar. 2018.

Nesse sentido, ainda no ambito da Constituicdo Brasileira de 1967, porém, ndo menos atual, Brito j& destacava
que as funcdes estatais do tipo empresarial, para intervencdo no dominio econdmico, devem ser realizadas
através de empresas publicas e sociedades de economia mista, “cujos conceitos juridicos incumbiram-se de
tracar, ndo somente o Decreto-Lei n. 200, de 25 de fevereiro de 1967, que organiza a Administracdo federal, mas
também a recente Lei das Sociedades Andnimas que as estas nivela as sociedades de economia mista, apesar de
ser discutivel a possibilidade de nivelar-se interesse privado e interesse publico.”

BRITO, Edvaldo. Reflexos juridicos da atuacao do Estado no dominio econémico. Sao Paulo: Saraiva, 1982.
p. 114.
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independentemente do eventual inadimplemento do tomador, como disp6s a Medida
Proviséria n. 2.196-3, de 24 de agosto de 2001.'%®

A paridade de tratamento das estatais exploradoras de atividade econdmica com as
demais sociedades empresarias de natureza privada conduz os créditos oriundos dos fundos
constitucionais para a natural sujeicdo aos PRJs eventualmente aprovados pela AGC, sujei¢édo
imposta a todo e qualquer credor privado. Se os referidos créditos podem ser contratualmente
novados pelas autorizadas renegociagfes junto aos bancos administradores, ndo haveria
motivo para excepcionar sua sujei¢cdo a novacdo constituida pelo PRJ, possibilitando que o
legitimado exerca seus direitos de credor no curso do processo, seja habilitando, divergindo
ou mesmo votando a aprovacao ou rejeicao da proposta do devedor.

No que tange aos planos especiais previstos para a recuperacdo judicial das MPEs,
contudo, ha regra expressa de afastamento do crédito de repasses oficiais dos efeitos
provocados pela novacdo, muito embora a excecdo de sujeicdo ndo guarde qualquer relacéo
com a natureza fiscal dos recursos que a constituiram. A formacédo do fundo de financiamento
afeta os recursos tributarios que o compdem a certas finalidades especificas e, por essa razéo,
o afastamento de créditos de repasses oficiais dos planos especiais de recuperacdo das MPEs
ndo segue a regra dos créditos tributarios, posto que se configura como uma mera opcao
legislativa.

Quando da apresentacdo do Projeto de Lei Complementar (PLC) 71/2003, de iniciativa
da Presidéncia da Republica e que viria a ser consolidado na Lei 11.101/2005, o tratamento da
recuperacdo das MPEs estava regulado no Capitulo VII — Do Procedimento Especial da
Recuperacdo Judicial e Faléncia de Microempresa e Empresa de Pequeno Porte, art. 181, 84°
do texto original do PLC.

Para a os planos especiais de recuperacdo das MPESs, a proposta era de que apenas se
excetuariam, a sujeicdo, os créditos de natureza tributéria, remetendo as possibilidades de
pagamento destes as formas legais previstas na legislacdo tributaria especifica, como os

parcelamentos pré-existentes ou 0s programas especiais criados pelos entes federativos.

183 BRASIL. Medida Proviséria n. 2.196-3, de 24 de agosto de 2001. Estabelece o Programa de Fortalecimento
das Instituicdes Financeiras Federais e autoriza a criacdo da Empresa Gestora de Ativos - EMGEA. Diario
Oficial [da] Unido, Brasilia, DF, 25 ago. 2001. Disponivel em:
<http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/mpv/2196-3.htm>. Acesso em: 21 mar. 2018.
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Art. 181. A recuperacdo judicial, solicitada pelo devedor e homologada pelo juiz,
consistird no parcelamento automatico dos valores dos débitos existentes no
momento da sua solicitacdo, devendo todos os credores ser pagos em até trinta e seis
parcelas mensais, iguais e sucessivas. [...]

§ 4° Os débitos tributarios ndo se sujeitam ao parcelamento previsto neste artigo,
devendo ser pagos na forma da legislacéo especifica.'®*

Ou seja, em um primeiro momento, o legislador ndo quis prever qualquer
excepcionalidade a sujeicdo dos créditos relacionados aos repasses oficiais nos PRJs, mas
apenas aos créditos tributarios.

Com a apresentacdo de texto substitutivo ao PLC original, ocorrido na reunido da
Comissdo de Assuntos Econdmicos do Senado de 13 de abril de 2004 — o qual incorporou,
integralmente ou parcialmente, 31 emendas iniciais —, o tratamento legal conferido aos planos
especiais de recuperacao judicial para MPEs passou a ser tratado no Capitulo 111, Secédo V, art.
71, o qual restringiu a abrangéncia do PRJ aos créditos quirografarios, excetuados 0s
decorrentes de repasse de recursos oficiais e 0s previstos nos § 3° e 4° do art. 49 do entéo
PLC, que viria a se consolidar na Lei 11.101/2005.'%

Quis o legislador evitar o cometimento de abusos por parte de dirigentes de MPEs a
partir de uma exagerada corrida em busca de recuperacdes judiciais, 0 que abalaria o
mercado, traria inseguranca juridica nas relacbes e aumentaria, por via de consequéncia
mercadoldgica, o custo do crédito a esse importante vetor da atividade econémica nacional.

Dessa forma foi que se optou por manter a regra estabelecida na antiga concordata,
limitando-se a sujeicdo dos créditos quirografarios aos planos especiais das MPEs,
excetuando-se, ainda, os créditos decorrentes de repasses de recursos oficiais. De relatoria do
Senador Ramez Tebet, o Parecer n. 534, de 2004, deixa bastante clara a intencdo do legislador

ordinario:

8 CAMARA DOS DEPUTADOS. Projeto de Lei da Camara n. 71, de 2003. Diario do Senado Federal,
Brasilia, DF, ano 58, n. 176, p. 33866-33900, 29 out. 2003. Disponivel em:
<http://legis.senado.leg.br/diarios/BuscaDiario?tipDiario=1&datDiario=29/10/2003&paginaDireta=33866>.
Acesso em: 21 mar. 2018. p. 33895-33896.

185 SENADO FEDERAL. Parecer n. , de 2004. Da COMISSAO DE ASSUNTOS ECONOMICOS, sobre o
PLC n. 71, de 2003, que regula a recuperacéo judicial, a extrajudicial e a faléncia de devedores pessoas fisicas e
juridicas que exercam atividade econdmica regida pelas leis comerciais, e da outras providéncias. Relator:
Senador Ramez Tebet. Brasilia, DF, 2004. Disponivel em: <http://legis.senado.leg.br/sdleg-
getter/documento?dm=3499286&disposition=inline>. Acesso em: 21 mar. 2018.
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Por nédo passar pelo crivo da assembléia geral de credores que pode, além de analisar
a viabilidade do plano, levar em consideracdo a boa-fé e a seriedade com que o
devedor trata suas obrigacdes, a recuperacao judicial com base no plano especial que
propomos precisa estar sujeita a limitagdes e requisitos mais rigorosos, a fim de
evitar o abuso pelos devedores. Por isso é que se prevé forma rigida e prazo de oito
anos entre uma concessao e a seguinte. Se ndo houvesse essa previsao, as empresas
poderiam, nos termos do art. 47, Il, independentemente da concordéncia dos
credores e com o palio da lei, passar trés anos e meio em recuperagdo judicial e
somente um ano e meio em atividade regular, até pedir nova recuperagdo, em um
circulo vicioso nocivo ao processo econémico, agredindo o interesse social por meio
do uso oportunista contumaz de um remédio extremo.*®

O Parecer 534/2004 ainda justificou a ndo sujeicdo de creditos ndo quirografarios — e,
nesse mesmo sentido, aos créditos de repasses de recursos oficiais —, como “protegdo” as
MPEs & medida que se buscaria evitar o aumento do custo do crédito bancério. Pela
inteligéncia do legislador ordinério, a inclusdo de créditos ndo quirografarios no plano
especial da MPE poderia ensejar em aumento do risco do mercado, risco que poderia ser

convertido em majoracdo do custo crediticio.

Saliente-se, ainda, que a inclusdo de créditos ndo quirografarios e a maior
flexibilidade nos termos do plano especial ao contrario do que pode parecer em um
exame desatento e ingénuo do assunto traria prejuizo, e ndo beneficio, as micro e
pequenas empresas, pois o risco envolvido em qualquer negdcio realizado com elas
seria sobremaneira agravado na avaliacdo do mercado. Dessa forma, 0s pequenos
teriam o custo do seu crédito aumentado significativamente ou simplesmente
perderiam acesso ao financiamento de sua atividade.*®’

Portanto, a ndo sujeicdo de recursos de repasses oficiais nos planos especiais de
recuperacdo judicial das MPEs ndo decorreu de impedimento constitucional, mas de simples
decisdo legislativa que, a proposito de “beneficiar” o custo do crédito de tais entidades, as
impossibilitou de tentar renegociar, pela via da recuperacéo judicial, créditos desta natureza.

Embora o dispositivo tenha sido assim positivado, a excepcionalidade do inciso | do
art. 71 da Lei 11.101/2005, no tocante aos créditos de repasses de recursos oficiais — ai
incluidos os créditos decorrentes de FCFs — ndo se afigura alinhada com o principio
constitucional de tratamento diferenciado e favorecido & MPE na forma da previsdo do art.
179.1%8

O que se percebe é uma verdadeira restricdo ao acesso da MPE aos beneficios da

novacdo proporcionada pela recuperacdo judicial, sem isso ser decorrente de qualquer

186 BRASIL. Parecer n. 534, de 2004. Relator: Senador Ramez Tebet. Diario do Senado Federal, Brasilia, DF,
n. 95, p. 17857-17908, 10 jun. 2004. Disponivel em: <https://legis.senado.leg.br/diarios/PublicacoesOficiais#>.
Acesso em: 21 mar. 2018. p. 17868.

8" BRASIL, loc. cit.

188 BRASIL, 1988, passim.
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impeditivo constitucional, o que representa uma violagdo aos principios protetivos fixados na
Carta de 1988. Essa violagdo fica ainda mais evidente & medida que o legislador ordinario
vinculou tais créditos aos PRJs das empresas ndo constituidas como micro e pequenas,
denotando um evidente tratamento diferenciado, porém, em desfavor de quem deveria ser
beneficiado.

A inconstitucionalidade do dispositivo que retira, da recuperacdo judicial, os créditos
de repasses de recursos oficiais das MPEs, além de se fundar na inobservancia do necessario
tratamento diferenciado e favorecido a tais empresarios, ainda tem respaldo na violagdo a
isonomia.

N&o ha razoabilidade na ndo sujeicdo de recursos de repasses oficiais aos PRJs, seja
das empresas regulares, seja das MPEs. Em muitos casos, justamente pelo alto custo do
crédito, microempreséarios sediados em regides do pais atendidas por programas de incentivos
ou financiamentos subsidiados — como o FNE, o FCO ou o FNO —, se valem, como principal
insumo de suas atividades, dos créditos oriundos destes fundos constitucionais. A
impossibilidade de abarcar tais créditos em uma recuperacao judicial seria 0 mesmo que criar,
na lista do art. 2° da Lei 11.101/2005, mais uma espécie de empresario excepcionado do
acesso a recuperacdo judicial, qual seja, 0s micro e pequenos empresarios que possuem
débitos decorrentes de repasses oficiais.

N&o por outra causa que muitas MPEs, quando instadas a requererem recuperacdo
judicial, abrem mé&o da possibilidade de aderirem ao plano especial do art. 71 e optam por se
submeterem ao procedimento previsto na recuperacdo judicial das demais empresas,
justamente face ao cunho prejudicial da suposta norma protetiva.*®

Retornando ao PLC 71/2003, percebe-se que ndo foi intencdo do legislador, no ambito
dos planos de recuperacdo de empresas ndo constituidas como MPEs, proteger referidos
créditos do ataque novativo promovido pela recuperacao judicial.

Durante a tramitacdo do referido projeto no Senado, foi apresentada, pelo entéo
Senador Demdstenes Torres, a Proposta de Emenda n. 85, a qual propunha considerar “[...]
como créditos extraconcursais as multas ambientais e os depoésitos do [Fundo de Garantia do

Tempo de Servigo] FGTS.”® Embora consistam em recursos de fundo especial para a

189 BRASIL, 2005, passim.
199 BRASIL, 2004, op. cit, p. 17858.
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garantia do trabalhador — portanto, ndo se confundindo com fundos de financiamento de que
trata esse trabalho —, a natureza da sujei¢cdo ao processo recuperacional € a mesma.

Nas conclusfes do Parecer n. 534/2004, que foram aprovadas pela Comissdo de
Assuntos Econdmicos do Senado, multas contratuais, ambientais e depositos de FGTS
deveriam ser exigidos na recuperacdo judicial em razdo de que os empresarios beneficiados
pelo deferimento do processamento da medida devem permanecer exercendo normalmente
suas atividades, o que inclui se responsabilizarem pelo pagamento das penalidades e dividas
junto ao FGTS.

N&o concordamos com a inexigibilidade, na recuperacdo judicial, de multas
contratuais, penais ou administrativas, como prop6e a Emenda n. 84, pois,
diferentemente da faléncia, as atividades do empresario ou da sociedade empresaria
continuam normalmente no processo de recuperacdo. Se houve infracdo legal ou
contratual, o responsavel deve arcar com o pagamento da multa prevista, caso
contrério a recuperagdo judicial pode servir como expediente para o infrator se livrar
de suas obrigaces. Além do mais, o argumento segundo o qual ndo se deve dar
tratamento diferenciado & matéria na faléncia e na recuperacdo judicial ndo mais
pode prosperar, jA que, conforme o art. 83, VI, do Substitutivo, as multas sdo
exigiveis também na faléncia, logo apds os créditos quirografarios e a frente dos
créditos subordinados.

Analogamente, esta prejudicada a Emenda n. 85, pois as multas ambientais e 0s
depositos do FGTS serdo exigiveis na faléncia, ja que incluidos na classificagdo do
art. 83 do Substitutivo. ***

Pelas mesmas razdes, deve-se entender que os créditos decorrentes de FCFs — desde
que preexistentes ao PRJ e ndo estejam garantidos na forma do art. 49, 83° da LRF —, sdo
regularmente sujeitos aos efeitos dos PRJs de empresas ndo caracterizadas como micro ou
pequenas, ou ainda sujeitos ao plano especial das MPEs, face a inconstitucionalidade do art.
71, inciso | da Lei 11.101/2005."

Naturalmente que, tratados como regulares os credores sujeitos aos efeitos do plano
aprovado, seja ele especial ou ndo, os titulares de créditos oriundos de FCFs sdo igualmente
afastados da recuperacdo judicial do empresario devedor quando suas garantias a protegem da
sujeicdo, na forma do art. 49, §3° da Lei 11.101/2005.'%

Assim como qualquer outro credor, bancério ou néo, as instituicdes oficiais titulares de
créditos decorrentes dos fundos de financiamento nédo irdo se submeter aos efeitos do plano
caso seus creditos estejam amparados pelas exce¢des normatizadas pelo referido dispositivo,

como as garantias constituidas por propriedade fiduciaria de bens mdveis ou imdveis ou por

191 |hid., p. 17877, grifo do autor.
192 BRASIL, 2005, passim.
19 BRASIL, 2005, passim.



92

arrendamento mercantil; ou ainda se o referido crédito decorrer de promessa de compra e
venda de imovel cujos respectivos contratos contenham clausula de irrevogabilidade ou
irretratabilidade, inclusive em incorporagfes imobiliérias, contrato de venda com reserva de
dominio ou importancia devida em adiantamento de contrato de cambio, como dispdem o0s
§3° e 4°, art. 49 da Lei 11.101/2005."*

5.2 CLASSIFICACAO DE CREDORES ADMINISTRADORES DE CREDITOS DO FNE,
FCO E FNO

As instituicBes financeiras administradoras de recursos de FCFs — exercentes de
atividade empresarial bancéria e titulares da legitimacéo processual extraordinaria para defesa
de créditos decorrentes de tais fundos —, devem se submeter aos efeitos da recuperacdo
judicial e do plano aprovado. Assim é que os referidos bancos participam, para efeitos de
classificacdo de seus créditos, como todo e qualquer credor da empresa recuperanda. Devem,
portanto, submeter-se a ordinaria classificacdo de crédito prevista no art. 41 da LRF,
dependendo, portanto, da existéncia ou qualidade da garantia de que sao titulares.

Desde a edic&o da LC n. 147, de 07 de agosto de 2014'% o art. 41 da Lei 11.101/2005
passou a contar com quatro classes de credores que, divididos para fins de deliberacdo e
constituicdo de comité, exercerdo o poder decisorio sobre a sorte do devedor, sendo divididos

em:

| — titulares de créditos derivados da legislagdo do trabalho ou decorrentes de
acidentes de trabalho;*®®

Il — titulares de créditos com garantia real;

Il — titulares de créditos quirografarios, com privilégio especial, com privilégio
geral ou subordinados.

1% BRASIL, 2005, passim.

1% BRASIL. Lei Complementar n. 147, de 07 de agosto de 2014. Altera a Lei Complementar n. 123, de 14 de
dezembro de 2006, e as Leis n. 5.889, de 8 de junho de 1973, 11.101, de 9 de fevereiro de 2005, 9.099, de 26 de
setembro de 1995, 11.598, de 3 de dezembro de 2007, 8.934, de 18 de novembro de 1994, 10.406, de 10 de
janeiro de 2002, e 8.666, de 21 de junho de 1993; e da outras providéncias. Diario Oficial [da] Unido, Brasilia,
DF, 08 ago. 2014. Disponivel em: <http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/Leis/LCP/Lcp147.htm>. Acesso em:
21 mar. 2018.

1% Em julgamento ocorrido no STJ, aquele tribunal reconheceu, como pertencente a classe |, créditos de
honorérios advocaticios sucumbenciais sujeitos ao plano.

BRASIL. Superior Tribunal de Justica (STJ). Recurso Especial n. 1377764/MS. Recorrente: Infinity Agricola
S/A (em recuperacdo judicial). Recorrido: Agropecudria Maragogipe Ltda. Relatora; Ministra Nancy Andrighi.
Diéario de  Justica Eletronico, Brasilia, DF, 29  ago 2013. Disponivel em:
<http://www.stj.jus.br/SCON/jurisprudencia/toc.jsp?processo=1377764&&tipo_visualizacao=RESUMO&b=AC
OR&thesaurus=JURIDICO&p=true>. Acesso em: 21 mar. 2018.
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IV - titulares de créditos enquadrados como microempresa ou empresa de pequeno
197
porte.

Originalmente constituida com previsao de reunido de credores em apenas trés classes,
as quais aglutinam, em cada uma, titulares de créditos de mesma natureza — sendo este,
portanto, o critério da classificacdo —, a LRF passou a regular a existéncia de uma quarta
classe de credores, malgrado formada ndo em face da qualidade do crédito, mas pela
qualidade do credor. O art. 5° da LC 147/2014 alterou o art. 41 da Lei 11.101/2005 para,
acrescentando o inciso IV ao dispositivo, estabelecer a criacdo da classe “IV - titulares de
créditos enquadrados como microempresa ou empresa de pequeno porte.”198

Ressalvada a desarmonia legislativa do art. 26 — que trata dos membros do comité de
credores —, com o art. 41'%° e a possivel ndo sujeicdo de certos créditos a luz das hipéteses dos
paragrafos do art. 49 da LRF, credores titulares de créditos oriundos de FCFs deverdo ser
classificados como credores com garantia real ou quirografarios, a depender da espécie da sua
garantia, posto que ndo se afigura como possivel qualquer interpretacdo que os inclua nas
classes I ou IV.

Né&o estando amparado, portanto, por garantias especiais previstas no art. 49 da LRF e
ndo sendo objeto de qualquer um dos instrumentos contratuais que afastam a sujeicdo ao PRJ,
créditos decorrentes de fundos de financiamento estardo submetidos aos efeitos do plano de
recuperacdo e, desse modo, serdo atingidos pela novacéo.

5.3 AUTONOMIA DA VONTADE DA AUTORIDADE ADMINISTRATIVA NA GESTAO
DE RECURSOS DE FUNDOS CONSTITUCIONAIS

Créditos oriundos de FCFs devem ser, em regra, sujeitos aos efeitos do PRJ. Por serem
constituidos como estatais exploradoras da atividade econémica, os agentes financeiros

legitimados para a defesa de tais créditos devem se sujeitar ao regime proprio das empresas

T BRASIL, 2005, op. cit.

1% BRASIL, 2014, op. cit.

199 0 art. 26 da LRF estabelece a composicdo do Comité de Credores, prevendo a representatividade, na Classe |,
de 1 representante indicado pelos credores trabalhistas; na Classe Il, de 1 representante indicado pelos credores
quirografarios e com privilégios gerais; e na Classe IV, de 1 representante indicado pelos credores
microempresas e empresas de pequeno porte. Atendo ao aparente erro na elaboragdo da Lei, Bezerra Filho
sugere que a jurisprudéncia firme entendimento de que o Comité de Credores passe a apresentar as classes na
forma do art. 41, “sob pena de se negar representagdo, no Comité, aos credores por acidente de trabalho e aos
credores subordinados, ndo contemplados no artigo 26.”

BEZERRA FILHO, op. cit., p. 138.
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privadas e, assim, deverdo — observadas as especificas limitagcdes legais para a renegociacao
de créditos desta natureza —, arcar com sua parcela na socializagdo do prejuizo da
recuperanda. Essa conclusdo fica ainda mais clara a partir da hipdtese de outorga da
administracdo desses fundos a instituicdes privadas, na forma da previsdo do art. 9° da Lei n.
7.827/89.%°

No exercicio da administracdo de recursos do fundo, a instituicdo financeira
administradora — cujo contratante do crédito tem sua recuperacao judicial processada —, se vé
na obrigacdo de promover a defesa desses recursos, seja para buscar reconhecimento judicial
da sua ndo sujeicdo aos efeitos do PRJ — hipoteses do art. 49, 83° e 4° da Lei 11.101/2005 —,
seja para habilita-lo de forma adequada na busca da melhor negociacdo possivel no plano de
recuperacdo.””

As tratativas negociais para a novacdo das obrigacGes do devedor tém inicio desde
quando o processamento da recuperacdo judicial é deferido na forma do art. 52 da LRF.*? E a
partir das primeiras impressdes do devedor, junto aos credores, que este elabora ou ajusta seu
plano de recuperacdo, de modo a angariar o numero suficientes de votos para aprovacao.

Como prevé o art. 45 da LRF, essa aprovacdo dependerd da manifestagdo positiva de
vontade da coletividade de credores reunidos em assembleia, ai incluido o voto do credor
titular de créditos oriundos de FCFs. Em se tratando de uma coletividade, a soma das
vontades individuais sera considerada a partir da verificacdo de um determinado quérum, em
votos computados por cada uma das classes de credores existentes na forma do referido
dispositivo.?%

O plano apenas sera aprovado, em sua forma ordinéria, se obtiver aprovacdo de todas
as classes de credores. Internamente, cada classe de credores deve realizar a apuracao de seus
votos, de modo que o plano apenas serd considerado aprovado, nas Classes | e IV, caso
obtenham mais da metade de votos favoraveis dos credores presentes; e nas Classes Il e 11l
caso obtenham mais da metade de votos favoraveis dos credores presentes e,
cumulativamente, dos credores que representem mais da metade do valor total dos créditos

presentes a8 AGC.2*

200 BRASIL, 1989, passim.
201 BRASIL, 2005, passim.
202 BRASIL, 2005, passim.
203 BRASIL, 2005, passim.
204 BRASIL, 2005, passim.
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Cada credor, no exercicio de manifestacdo da sua autonomia privada, € livre para
negociar seu crédito e votar as eventuais alteracdes, rejeicdo ou aprovacdo do plano de
recuperacdo proposto pelo devedor. Tratando-se, em regra, de direito disponivel, nada impede
que o credor aceite as condi¢bes de renegociacdo propostas pelo devedor, ainda que tais
representem uma relevante reducdo do quantum devido. Diversas sdo as razdes que amparam
as decisbes dos credores no ambito de uma recuperacdo judicial: o temor de uma iminente
faléncia, o risco de cessacdo da manutencdo do fornecimento de produtos e servigos a
recuperanda (em muitos casos, Unico cliente de grande parte dos pequenos fornecedores),
dentre outras tantas que apenas dizem respeito a intima convic¢do do credor.

Os credores também poderao optar pela rejeicdo do plano com a abertura do processo
falimentar do devedor. Trata-se de um ato legitimo da AGC e faz parte das possiveis
consequéncias do conclave, ressalvadas as eventuais nulidades decorrentes de abusos de votos
ou de outros defeitos verificados no curso do procedimento. Ou seja, a aprovacdo, a alteracdo
ou rejeicdo do plano consiste no resultado da legitima manifestacdo de vontade dos credores,
sendo que o resultado das deliberacfes deve seguir com a novagao de seus créditos ou com a
quebra do devedor.

E a partir da reunifo das diversas externalizacdes das autonomias privadas reunidas na
AGC que se extrai uma unica “vontade” de contratar: a vontade coletiva. Sacramone
acrescenta que a vontade da coletividade é a pluralidade de declaracGes individuais dos

individuos, ressaltando que somente o homem pode manifestar vontade®®

, apoiando-se no
ensinamento de Ferrara, segundo o qual a formacdo da vontade coletiva somente poderia
ocorrer a partir de uma abstracéo juridica.?®

Na recuperacéo judicial, ao votar a proposta de novacdo apresentada pelo devedor, a
liberdade do credor se apresenta como um atributo inviolavel. Embora ndo se possa garantir
que o resultado da deliberacdo assemblear coincida com o especifico interesse do credor, o
exercicio da autonomia privada sempre devera ser respeitado para garantir a regularidade do
processo e a isonomia entre as partes. “Ganhando ou perdendo”, o credor devera ter seu
direito de participar das deliberacdes, externalizando suas impressdes acerca do plano de

recuperacdo, seja por meio da objecédo prevista no art. 55 da LRF, seja no exercicio do direito

205 SACRAMONE, Marcelo Barbosa. Ato de preenchimento de 6rgdo de administragéo: natureza juridica da
relacdo entre o administrador e a sociedade andnima. 2012. 223 f. Tese (Doutorado em Direito) — Universidade
de Sdo Paulo, S3o Paulo, 2012. Disponivel em: <http://www.teses.usp.br/teses/disponiveis/2/2132/tde-
18022013-111713/pt-br.php>. Acesso em: 21 mar. 2018.
26 FERRARA, 1915, p. 215 apud SACRAMONE, 2012.
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a voz e voto na AGC, ou ainda mediante interposicdes de medidas judiciais protetivas do
crédito previstas na legislacéo ordinaria.?’’

Malgrado o fato de a autonomia privada consistir no principal atributo de defesa de
crédito no PRJ, esta ndo poderd ser considerada absoluta. Desde quando o Direito Privado
passou a ser entendido a luz de principios constitucionais, teorias como a que reconhece o
abuso de voto passaram a ganhar destaque de modo a evitar que determinado credor,
empunhando a arma do voto, produza efeitos nefastos para o devedor sem que, com isso, sua
situacdo processual ou material seja melhorada. Em muitos casos, o reconhecimento da
nulidade do voto, por evidente abuso, € uma medida que se impde para trazer de volta a
recuperacdo judicial aos trilhos da legalidade.

No caso das instituicGes financeiras oficiais gestoras de recursos de FCF, em geral,
essa liberdade conferida aos credores é igualmente limitada a observancia de preceitos
constitucionais e legais. Assim, bancos publicos gestores de FNE, FCO e FNO devem exercer
a defesa dos referidos créditos se valendo das ferramentas processuais disponiveis na LRF,
observada a impossibilidade de agirem com abuso de direitos ou, ainda, com violagfes a
legislagdo constitucional e infraconstitucional em vigor, mesmo sob a justificativa de estarem
promovendo a legitima defesa dos seus créditos.

Diferentemente dos credores privados em geral, as restricbes de atuacdo deste credor
incluem as vedacOes de renegociacdes e disposicdes sobre os créditos que administram.
Enquanto que um credor privado propriamente dito tem a possibilidade de dispor livremente
de seu crédito, inclusive para abdica-lo em prol da recuperacdo, o credor administrador do
FNE, do FNO e do FCO ndo possui tal liberdade, devendo agir nos estritos limites das
possibilidades dispostas nos respectivos regramentos legais.

A Lei 7.827/89 é bastante objetiva em relacdo as restricbes de atuacdo do gestor dos
recursos de FCFs. Em seu art. 15, inciso VI, a norma prevé, como uma das atribuicdes das
instituicOes financeiras federais, a atividade de promover a “[...] renegociagao de dividas, de
acordo com as condicdes estabelecidas pelo Conselho Monetario Nacional.”?*® Na sequéncia,

0 81° do mesmo art. 15 foi ainda mais incisivo, e até mesmo redundante ao determinar que:

27 BRASIL, 2005, passim.
208 BRASIL, 1989, op. cit.



97

O Conselho Monetario Nacional, por meio de proposta do Ministério da Integracéo
Nacional, definird as condicdes em que os bancos administradores poderdo
renegociar dividas, limitando os encargos financeiros de renegociacdo aos
estabelecidos no contrato de origem da operacao inadimplida.?®

Nesse sentido, assim como o eventual ato de prote¢do do crédito pode ser anulado por
reconhecida abusividade, aquele praticado pelo credor administrador de FCF que visa
“colaborar com a recuperagdo”, porém, a partir de violacdo das regras positivadas nas leis
regulamentadoras de cada fundo e nas resolu¢cbes do CMN — normas que definem as
condicGes de renegociacdo dos débitos de valores tomados juntos ao FNE, ao FNO e ao FCO
—, igualmente pode ser desconstituido em exercicio judicial de controle de legalidade.

Desde que haja previsdo de norma permissiva de renegociacdo de dividas decorrentes
de financiamentos tomados junto aos citados FCFs, ndo se olvida acerca da existéncia de um
direito subjetivo do devedor em ver suas obrigacdes renegociadas, atendidas as exigéncias
legais previstas. No PRJ, do mesmo modo, € direito do devedor, por meio do plano,
renegociar suas dividas junto as instituicGes financeiras, sendo este um dos fundamentos que
justificam a sujeicao dos referidos créditos aos efeitos do contrato novativo.

Quando uma determinada classe de credores possui, dentre seus integrantes, um titular
de créditos oriundos de FCFs, ndo se pode falar em livre exercicio da autonomia privada para
a formacdo do PRJ. O credor titular de recursos oriundos de FCFs ndo € absolutamente livre
para dispor sobre o crédito administrado, devendo seguir estritamente as regras de Direito
Publico dispostas na legislacdo de regéncia para o regular exercicio da gestdo de referidos
recursos. Sua atuacdo contratual, portanto, é de natureza vinculada.

Embora sejam constituidos como sociedades de economia mista exploradoras de
atividade econdmica — e, assim, sujeitarem-se ao regime préprio das empresas privadas —, as
instituicOes titulares de créditos decorrentes dos referidos fundos estdo vinculadas a diversas
regras tipicas de pessoas juridicas de Direito Publico. Assim, por exemplo, sujeitam-se a Lei
n. 8.666, de 21 de junho de 1993, devendo observar os procedimentos licitatérios para
contratacdo de bens ou servigos — conforme o Acérdao n. 920/2007 do TCU*® — néo estando

submetidas ao procedimento falimentar e nem sendo legitimadas a requererem recuperagédo

299 BRASIL, loc. cit.

219 TRIBUNAL DE CONTAS DA UNIAO (TCU). Acérdao n. 920/2007. Recorrente: Petréleo Brasileiro S/A
(PETROBRAS). Relator: Ministro Valmir Campelo. Brasilia, DF, 23 maio 2007. Disponivel em:
<https://contas.tcu.gov.br/pesquisalurisprudencia/#/detalhamento/11/1565420043.PROC/%2520/DTRELEVAN
ClA%2520desc%252C%2520NUMACORDAOINT%2520desc/false/2/false>. Acesso em: 21 mar. 2018.
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judicial — conforme o art. 2 da Lei 11.101/2005*** —, devendo observar a necessidade de
contratagdo de empregados mediante concurso publico — conforme o art. 37 da CF/88%% — e
também, se submetendo a rigidez da vontade administrativa, mitigando a autonomia
empresarial de seus administradores. Sobre a vontade administrativa, Franco Sobrinho

informa que:

A vontade administrativa, quando querida e coordenada, ndo se consuma com base
no arbitrio. Dai a necessidade dos elementos que integram na unidade de um
determinado ato, ato esse sujeito a determinantes subjetivas e objetivas que limitam
a livre manifestacdo ou que estabelecem deveres de uma parte e de outra.”*®

Os gestores do FNE, FNO e FCO ndo atuam no exercicio empresarial com a
autonomia tipica das instituicdes privadas, realizando a alocacdo de recurso do modo que
entenderem ser mercadologicamente mais vantajoso, pois devem observar as diretrizes da
aplicacdo, do reembolso e também da renegociacéo.

A Lei 7.827/89 e as diversas resolucdes do CMN/Bacen possibilitam a renegociagédo
dos débitos do FNE, FNO e FCO, observados os limites e parametros definidos na legislacao
de regéncia. Em uma situacdo de inadimpléncia comum, sem 0 socorro da recuperagao
judicial, a novagdo contratual podera ser realizada entre mutuario devedor e instituicdo
financeira oficial, desde que tais limites sejam observados; ndo seria razoavel interpretar a
eventual impossibilidade de que tais renegociagdes sejam formalizadas no ambito de um PRJ.

Se a vontade coletiva, enquanto abstracdo juridica, é formada pela soma das vontades
individuais, ou pela pluralidade de declaragdes individuais de cada membro da assembleia,
entdo a fragdo de indisponibilidade relacionada aos créditos decorrentes dos FCFs serd

reproduzida, em alguma medida, a coletividade.

5.4 A (IN)EFICACIA DA AUTONOMIA DA VONTADE COLETIVA NA APROVACAO
DE PLANOS DE RECUPERACAO JUDICIAL FACE AOS CREDITOS DE FUNDOS
CONSTITUCIONAIS

No curso de uma recuperacdo judicial, as habilidades negociais das partes envolvidas

podem construir 0 caminho para a necessaria aprovacdo do plano, permitindo, assim, a

211 BRASIL, 2005, passim.

212 BRASIL, 1988, passim.

¥ FRANCO SOBRINHO, Manoel de Oliveira. Do principio da moralidade administrativa. Revista de Direito
Administrativo, Rio de  Janeiro, V. 190, p. 247-252, 1992. Disponivel em:
<http://bibliotecadigital.fgv.br/ojs/index.php/rda/article/view/45635/47604>. Acesso em: 21 mar. 2018. p. 249.
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preservacdo da atividade. A criatividade do devedor em propor ou adaptar seu plano as
exigéncias dos credores, aliada as concessdes admitidas por estes visando minorarem suas
perdas, ditam o ritmo da recuperagéo judicial.

No caso das tratativas recuperacionais que envolvam créditos decorrentes de FCFs, no
entanto, a ginastica negocial nem sempre evolui para uma solucéo criativa desenhada a partir
do livre exercicio da autonomia privada. A vinculacdo do credor as regras cogentes de
renegociacdo impossibilita a concordancia de propostas que ndo se coadunam com os limites
estabelecidos nas resolugdes do CMN, situacdo em que muitas vezes ndo resta outra
alternativa para este sendo votar contrariamente a aprovacao do plano.

A realidade pratica é que, quando instados a se manifestar sobre uma proposta de
plano que extrapole as limitacGes normativas, o credor titular de créditos oriundos do FNE,
FNO ou FCO conforta-se com o exercicio do voto contrario muito mais como medida de
autoprotecdo — ja que, sobre aquela matéria, ndo dispde de liberdade negocial —, do que como
manifestacdo fundada em analise mercadoldgica. Ainda que o negocio oferecido se mostre
vantajoso do ponto de vista econdmico — considerando a otimizagdo de prejuizos —, porém,
desautorizado pelos atos normativos vigentes, o agente publico constituido para decidir a
posicao do credor na recuperacdo nao encontra outra saida sendo a rejeicao da proposta.

Tal comportamento ndo se coaduna com a interpretacdo teleoldgica do sistema de
conclave estabelecido pela LRF. O direcionamento do voto de cada credor, conferido a partir
de sua intima convic¢do acerca da viabilidade da empresa e interesses particulares, deve ser,
sempre, uma escolha. Quando um determinado credor ndo possui liberdade para votar de uma
ou de outra maneira, seu eventual voto contrario termina por contaminar a deliberacdo por
desequilibrio na apuracdo dos votos, tenha ele aprovado ou rejeitado o plano.

A questdo que desafia resposta é, exatamente, quais os efeitos de uma eventual
aprovacdo do PRJ em que haja reducdo de crédito do FNE, FNO ou FCO, em desacordo com
as normas legais definidoras dos critérios minimos de renegociacdo. E, indo mais além, se
existem efeitos distintos na hipdtese dessa aprovacgdo contar com voto favoravel ou contrario

do citado credor.

5.4.1 Novacao recuperacional e concessao da recuperagao judicial

O resultado exitoso de uma recuperacgéo judicial passa, necessariamente, pela novacéo

das obrigagdes do devedor que estardo sujeitas aos efeitos do plano. A novacgéo figura, assim,
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como uma das mais relevantes medidas para a preservacdo da atividade econdmica afetada
pela crise.

Os arts. 360 a 367 do CC/2002 regulam o instituto da novacdo, tratando-o como
modalidade de extingdo das obrigacbes que admite trés espécies™*: a novacdo objetiva,
consistente na substituicdo da obrigacdo originaria por uma nova; a novacao subjetiva,
entendida quando o devedor originario € substituido por um novo devedor, ficando aquele
desobrigado com o credor; e ainda a novagdo mista, quando ha mudanca do credor e do
devedor, como também apresentam Brand&o e Mafra.?

Em seu art. 59, a LRF também positivou a novagdo no ambito da recuperacao judicial,
determinando que “o plano de recuperacdo judicial implica novacdo dos créditos anteriores ao
pedido, e obriga o devedor e todos os credores a ele sujeitos, sem prejuizo das garantias,
observado o disposto no § 1° do art. 50 desta Lei.”**®

Lobo pontua que a novagdo ocorrida na recuperacdo judicial, e cuja previsdo é
destacada no art. 59 da LRF, pode ser tanto a objetiva quanto a subjetiva.?’ Fabio Ulhda

Coelho acrescenta que essa novacdo sera sempre condicional,?*®

posi¢cdo compartilhada por
Ayoub e Cavalli ao subordina-la a uma condic#o resolutiva.*®

Decerto que a novacao legal inaugurada na LRF nédo se confunde com aquela novacéo
contratual prevista e regulada pelos arts. 360 a 367 do CC/2002, sendo que Pereira Calcas a
denomina de novagao recuperacional.”°

Diversos aspectos distinguem a novagdo legal ou recuperacional daquela civil,
contratual. A primeira delas € que, na novacgdo recuperacional, a substituicdo da obrigacao
original pela nova poderd ocorrer mesmo contra a vontade de determinado credor. Como 0
resultado da aprovacdo do plano dependera da aprovagdo coletiva, verificado determinado
quérum de credores, a novacgdo sera aplicada a todos os credores sujeitos aos efeitos do plano,

tenham eles concordado ou ndo.

21 BRASIL, 2002, op. cit.

21> BRANDAO, Ana Carolina Cunha; MAFRA, Tereza Cristina Monteiro. A novacdo na recuperagio
judicial. Revista Brasileira de Direito Empresarial, Florianopolis, v. 2, n. 1, p. 133-151, 2016. Disponivel em:
<http://indexlaw.org/index.php/direitoempresarial/article/view/995>. Acesso em: 21 mar. 2018.

216 BRASIL, 2005, op. cit.

217 OBO, 2016, passim.

218 COELHO, 20186, op. cit., p. 246.

1% AYOUB; CAVALLLI, op. cit., p. 310.

220 CALCAS, Manoel de Queiroz Pereira. Novacdo recuperacional. Revista do Advogado, S&o Paulo, v. 29, n.
105, p. 115-128, set. 2009.
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Outra importante distincdo diz respeito a caracteristica condicional da novacao
recuperacional, na qual os efeitos da substituicdo da obrigacdo original dependerdo do fiel
cumprimento do plano aprovado no periodo do prazo de supervisdo do art. 61 da LRF. Em
caso de descumprimento do plano com convolacdo da recuperacdo judicial em faléncia, a
previsdo ¢ de reconstituicdo dos “direitos e garantias nas condigdes originalmente
contratadas.”??

A novacdo recuperacional ainda se distingue da novacdo civil a medida que, naquela,
as garantias reais e pessoais dos credores se mantém, ainda que 0s garantidores nao
participem diretamente do acordo coletivo construido na AGC em torno do plano de
recuperacgdo. O art. 50, §1° da LRF define que “na alienag¢do de bem objeto de garantia real, a
supressdo da garantia ou sua substituicdo somente serdo admitidas mediante aprovagéo
expressa do credor titular da respectiva garantia” e 0 art. 49, 81° da referida Lei determina que
“os credores do devedor em recuperacdo judicial conservam seus direitos e privilégios contra
0s coobrigados, fiadores e obrigados de regresso.”222

Vale dizer, ainda, que na ocorréncia da novacdo por aprovacdo do plano — com
previsao de supressdo de garantia real —, esta dependera da expressa anuéncia do credor titular
da respectiva garantia, ndo havendo eficacia da cléausula que a preveja.?*®> Do mesmo modo,
avalistas, fiadores ou coobrigados que ndo participem da formacdo do plano poderdo ser

demandados pelas condi¢Bes originalmente contratadas. E a partir da concessdo da

221 BRASIL, 2005, op. cit.

222 |pid.

22 Embora minoritaria, ja existe alguma manifestacdo isolada em sentido contrario. No julgamento do REsp
1532943/MT, a Terceira Turma concluiu ser possivel a supressdo de garantias reais se estas forem aprovadas
pela maioria dos credores presentes na Assembleia Geral. “RECURSO ESPECIAL. CONTROLE JUDICIAL
DE LEGALIDADE DO PLANO DE RECUPERACAO JUDICIAL APROVADO PELA ASSEMBLEIA
GERAL DE CREDORES. POSSIBILIDADE, EM TESE. PREVISAO DE SUPRESSAO DAS GARANTIAS
FIDEJUSSORIAS E REAIS NO PLANO DE RECUPERACAO JUDICIAL DEVIDAMENTE APROVADO
PELA ASSEMBLEIA GERAL DE CREDORES. VINCULACAO, POR CONSEGUINTE, DA DEVEDORA E
DE TODOS OS CREDORES, INDISTINTAMENTE. RECURSO ESPECIAL PROVIDO. [...]

Na hipotese dos autos, a supressao das garantias real e fidejussérias restou estampada expressamente no plano de
recuperacdo judicial, que contou com a aprovacdo dos credores devidamente representados pelas respectivas
classes (providéncia, portanto, que converge, numa ponderacdo de valores, com o0s interesses destes
majoritariamente), o que importa, reflexamente, na observancia do § 1° do art. 50 da Lei n. 11.101/2005, e,
principalmente, na vinculagdo de todos os credores, indistintamente.

5. Recurso especial provido.”

BRASIL. Superior Tribunal de Justica (STJ). Recurso Especial n. 1532943/MT. Embargante: Banco do Brasil
S/A; Banco Santander (Brasil) S/A; Banco Industrial e Comercial S/A. Embargado: Dibox — Distribuicdo de
Produtos Alimenticios Broker Ltda. Relator: Ministro Marco Aurélio Bellizze. Diario de Justica Eletronico,
Brasilia, DF, 10 out. 2016. Disponivel em:
<http://www.stj.jus.br/SCON/jurisprudencia/doc.jsp?processo=1532943&b=ACOR&p=true&t=JURIDICO&I=1
0&i=4>. Acesso em: 21 mar. 2018.
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recuperacdo judicial que a novacao recuperacional se aperfeicoa, produzindo seus naturais

efeitos. Ayoub e Cavalli acrescentam que:

Em nosso entender, a novacdo ocorre apenas a partir da homologacdo judicial do
plano, pelas razdes seguintes. Um plano de recuperacdo, ainda que aprovado em
assembleia, pode vir a ndo ser homologado pelo juizo por diversas razes, como a
inobservancia de regras procedimentais. Por essa razdo, alids, é que o plano
meramente aprovado ndo vincula a todos os credores; ha a necessidade de
homologacdo judicial. Por fim, do art. 59 da LRF, que trata da novacédo, encontra-se
imediatamente apds o art. 58 da LRF, que trata da concessao da recuperacdo.?*

Finalizada a AGC com a lavratura e 0 encerramento da ata que aprovou o plano,
cabera ao juiz verificar o cumprimento das formalidades do ato e realizar o necessario
controle de legalidade do plano para fins de homologagdo ou anulagéo, parcial ou total.
Verificada a existéncia de vicios de legalidade que ndo comprometam a esséncia do plano,
podera o magistrado apenas desconstituir a clausula ou item do plano ilegal, mantendo-o
incélume em relacdo aos demais itens contatados, conforme se extrai do Processo n. 2162636-
20.2016.8.26.0000.%

Entretanto, se a nulidade identificada contamina a estrutura principal do plano, outra
sorte este ndo tera sendo a anulagdo total, com oportunizacdo ao devedor de apresentacédo de
nova proposta, sem os vicios rejeitados pelo Judiciario, como se verifica no Agravo de
Instrumento n. 2066682-10.2017.8.26.0000.7%°

224 AYOUB; CAVALLLI, op. cit., p. 309-310.

% TRIBUNAL DE JUSTICA DO ESTADO DE SAO PAULO (TJSP). Processo n. 2162636-
20.2016.8.26.0000. Agravante: Luiz Guilherme Campagnucci Knust. Agravado: Hospital e Maternidade S&o
Sebastido Ltda. (em recuperacdo judicial). Interessado: Deloitte Touche Tohmatsu Consultores Ltda.
(administrador judicial). Relator: Desembargador Cesar Ciampolini. Suzano, 16 mar. 2017. Disponivel em:
<https://esaj.tjsp.jus.br/cposg/search.do?conversationld=&paginaConsulta=1&localPesquisa.cdLocal=-
1&cbPesquisa=NUMPROC&tipoNuProcesso=UNIFICADO&numeroDigitoAnoUnificado=2162636-
20.2016&foroNumeroUnificado=0000&dePesquisaNuUnificado=2162636-
20.2016.8.26.0000&dePesquisa=&uuidCaptcha=&pbEnviar=Pesquisar>. Acesso em: 21 mar. 2018.

226 TRIBUNAL DE JUSTICA DO ESTADO DE SAO PAULO (TJSP). Agravo de Instrumento n. 2066682-
10.2017.8.26.0000. Agravante: Lanxess Indistria de Produtos Quimicos e Plasticos Ltda. Agravadas: Industrias
Arteb S/A; Sian - Sistemas de lluminacdo Automotiva do Nordeste Ltda.; Arteb Fardis e Lanternas S/A; Artil
ParticipacOes Ltda.; Artcris Participacfes Ltda. e Arthur Eberhardt S/A (todas em recuperacéo judicial). Relator:
Desembargador Fabio Tabosa. Séo Paulo, 27 nov. 2017. Disponivel em:
<https://esaj.tjsp.jus.br/cjsg/getArquivo.do?cdAcordao=11001360&cdForo=0>. Acesso em: 21 mar. 2018.
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5.4.2 A validade dos planos de recuperacdo judicial que novam créditos oriundos de

Fundos Constitucionais de Financiamento

Como espécie de negdécio juridico, o PRJ — e seus eventuais defeitos —, deve ser
estudado a luz da teoria dos fatos juridicos, a partir da analise do plano de existéncia, validade
e eficacia.

Na licdo de Pontes de Miranda, compdem o plano de existéncia todos os fatos
juridicos, assim considerados como a incidéncia da norma juridica em um suporte fatico. No
plano de validade, apenas cabem os fatos juridicos lato sensu (caracterizados pela relevancia
da vontade no suporte fatico) com auséncia de vicios que os possam invalidar. No da eficécia,
apenas cabem aqueles aptos a produzirem seus efeitos tipicos.?’” Desse modo, Nogueira
destaca que os fatos juridicos devem ser estudados a partir da passagem pelos planos do
mundo juridico, mormente em face da possibilidade da concepcdo de um fato juridico valido e
eficaz (a exemplo de um contrato de compra e venda); fatos juridicos invalidos e eficazes
(como, por exemplo, um casamento putativo); validos e ineficazes (a exemplo de um
testamento antes da morte do testador); ou ainda invalidos e ineficazes (contrato de compra e
venda nulo).?®

Como espécie de fato juridico, o plano de recuperacdo, apds a homologacéo judicial
(verificado em seu plano de existéncia), promove a novacao das obrigacdes do devedor, efeito
que o torna, a principio, eficaz em face dos créditos a si sujeitos. Tal circunstancia, contudo,
ndo o exime de invalidades verificadas decorrentes de defeitos do negdcio juridico travado.

Gomes é categorico ao se referir aos contratos ilicitos como aqueles que se
compreendem com violagdes de leis imperativas, atentatorias aos bons costumes ou a ordem
publica. O autor ressalta que aqueles que se concluem a despeito do legalmente proibido ndo
podem produzir efeitos, devendo ainda ser declarada a ineficacia quando, ainda que
permitidos, produzam efeitos contrarios a lei.?*°

No ambito dos PRJs, o exercicio judicial de controle de legalidade por vezes resulta
em invalidacdo do instrumento ou de algumas de suas clausulas, ou ainda na declaracdo de

ineficacia de suas disposicOes. Para tanto, inicialmente é necessario identificar a espécie de

221 PONTES DE MIRANDA, Francisco Cavalcanti. Tratado de Direito Privado. Rio de Janeiro: Borsdi, 1954.
228 NOGUEIRA, Pedro Henrique. Negécios juridicos processuais. Salvador: Juspodivm, 2016.
229 GOMES, Orlando. Contratos. 4. ed. Rio de Janeiro: Forense, 2009.



104

contrato ilicito, dentre as modalidades de contrato proibido, contrato imoral e contrato ilegal,
como leciona Gomes.”*

O contrato proibido consiste no ajuste de vontade que, embora ilustre relacdo juridica
validamente travada, atenta contra a ordem publica. Um contrato proibido pode ser
reconhecido quando, embora 0 negdcio nao seja expressamente vedado, contraria principios
de interesses fundamentais da sociedade, relacionados a ordem econémica e politica.

O contrato imoral é aquele que ofende os bons costumes, como, por exemplo, 0
negdcio que obriga uma das partes a adotar comportamento que deveria ser livre de toda
coacdo juridica (como o exemplo da promessa de adotar alguém).

Ja o contrato ilegal — como espécie de contrato ilicito —, consiste naquele caracterizado
pela violacdo de normas imperativas. Tratando-se dos pressupostos e requisitos do contrato
(partes capazes, objeto licito e forma prescrita em lei), eventual inobservancia ocasionara,
fatalmente, a declaracdo de nulidade, como finaliza Gomes.”®* E o caso dos PRJs que
tergiversam regras cogentes dispostas nas resolucdes do CMN, modificando, por ajuste
privado, encargos, prazos e condi¢des de renegociacdo de recursos do FNE, do FNO e do
FCO que sdo afetos, exclusivamente, a lei.

Mello destaca que, em geral, a invalidade afeta atos juridicos que resultam de infracdo

232 Assim, a eventual

a norma juridica cogente ou de defeitos na manifestacdo de vontade.
violagdo dos pressupostos de validade do acordo coletivo levara ao reconhecimento judicial
da nulidade. A ndo observagdo do quérum necessario para a instalagdo da AGC — ou mesmo
daquele necessario para aprovacdo do PRJ —, ou a inobservancia dos requisitos legais para a
convocacdo da AGC, sdo exemplos de defeitos na constituicdo do contrato que levam ao
reconhecimento da nulidade.

Quando este plano de recuperacdo, contudo, arvora-se a tratar matéria indisponivel,
em violacdo a norma impositiva e cogente, a sancdo normativa a ser adotada é da invalidade
por nulidade, caso ganhe a chancela homologatéria do Poder Judiciario. Nessa senda, deve-se
atentar para o fato de que, ndo obstante a regra geral da ineficacia de atos nulos, a concessao
de uma recuperacdo judicial a partir da homologacdo de plano que contraria lei impositiva ndo

deixa de gerar efeitos no mundo real. E o que Mello classifica como “eficacia excepcional do

20 GOMES, 2009, passim.
1 GOMES, 2009, passim.
22 MELLO, Marcos Bernardes de. Teoria do fato juridico: plano de validade. 14. ed. Sao Paulo: Saraiva, 2015.
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ato nulo.”?*® Vé-se, por exemplo, que a partir da novacéo das obrigacdes do devedor ocorrida
com a homologacdo do plano de recuperacado, restricdes em cadastros de inadimplentes sdo
canceladas e execugdes entdo suspensas sdo extintas, efeitos que posicionam o plano num
patamar de plena eficécia, apesar do defeito que o eiva de nulidade.

Muitas vezes, um PRJ eivado pelo vicio da nulidade tem sua execucéo iniciada, com
realizacdo de pagamentos, constituicdo de sociedades subsidiarias ou ainda extin¢do de filiais
do devedor, venda de ativos, dentre outros tantos efeitos que devem ser sopesados no
reconhecimento da invalidade do ajuste coletivo.

Gomes destaca que, por serem multilaterais as partes e obrigacdes dispostas em um
PRJ, a nulidade de ajuste contratual que afeta um determinado credor ou uma determinada
classe de credores pode ser resolvida pelo processo de superposi¢do, mantendo-se o contrato
higido em face das relagdes juridicas ndo afetadas pela nulidade e declarando-se ineficaz a
clausula que contraria preceito imperativo.**

E o que ocorre, comumente, quando determinado plano de recuperacio dispde acerca
de prazo de pagamento de créditos trabalhistas para além do limite temporal previsto no art.
54 da LRF. Nesse caso, a solu¢do adequada — para corrigir a invalidade de modo a preservar a
vontade central do plano —, é a superposicdo da referida clausula, alterando-a judicialmente
para adequacdo a horma imperativa, como ocorrera no julgamento do Agravo de Instrumento
2010805-51.2018.8.26.0000.7

AlteracOes ilicitas de regras de reembolso e renegociacdo de créditos oriundos de
FCFs, com a mesma razdo, ndo devem desafiar a nulidade da integralidade do plano, mas
apenas das condicdes que configuram a ilicitude. Cabera ao Judiciario, portanto,
superposicionar a clausula transgressora pela regra violada, estabelecendo especifica condicao
de renegociagdo aos créditos especiais que decorrem do FNE, FNO ou FCO.

A solucdo da superposicdo ndo se mostrara eficaz, contudo, na hipdtese em que tais
créditos especiais representem a integralidade ou relevante parcela do endividamento do

devedor. Nessas situacdes, a declaracdo de ineficacia das condi¢Ges de renegociacdes de

% Ipid., p. 276.

23 GOMES, 2009, passim.

2 TRIBUNAL DE JUSTICA DO ESTADO DE SAO PAULO (TJSP). Processo n. 2010805-
51.2018.8.26.0000. Agravante: Banco Bradesco S/A. Agravado: Industria e Comécio de Plasticos Majestic Ltda.
(em recuperacdo judicial). Interessado: Oreste Nestor de Souza Laspro. Relator: Desembargador Araldo Telles.
Guarulhos, 23 abr. 2018. Disponivel em:
<https://esaj.tjsp.jus.br/cposg/show.do?processo.foro=990&processo.codigo=R1004DWY30000>. Acesso em:
21 mar. 2018.
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créditos oriundos dos FCFs comprometeria o plano como um todo, uma vez que o desenho
recuperacional do ajuste — e, assim, a demonstragéo de viabilidade —, foi tragado com apoio na
proposta de novacao, visando, principalmente, os créditos de maior relevancia.

O manejo judicial de revisdo de clausulas do plano de recuperacdo, nesses casos,
provocaria radical e significativa alteracdo nas obrigagdes do devedor, medida que culminaria
na indevida interferéncia do Judiciario em dar solucdo ao vicio de nulidade ao retirar, do
devedor, a possibilidade de propor um novo ajuste com corre¢des das invalidades ou, ainda,
optar pela autofaléncia.

Logo, diante da verificacdo de PRJs com disposicdes ilegais de renegociacdo de
créditos oriundos do FNE, FNO ou FCO, poderd o Judiciario superposicionar a clausula
invalida pela norma imperativa, mantendo-se as condi¢fes aprovadas para os demais credores
ou, diante da relevancia de tais créditos no universo do passivo da recuperanda, anular todo o
ajuste, intimando-a para que apresente nova proposta sem 0s vicios que justificaram a

anulacéo do plano.

5.4.3 O aparente conflito entre o principio da isonomia entre credores e o principio da
legalidade

A superposicdo de clausulas do PRJ que contrariem os limites legais para
renegociacdo de créditos oriundos de FCFs certamente fard com que, na referida classe,
credores tenham tratamento distinto, levantando aparente conflito entre principios. Se, por um
lado, o principio da legalidade impede a novacdo de créditos em desconformidade com a
norma imperativa, por outro, evidencia uma possivel violacdo ao par conditio creditorum.

Quando o PRJ dispuser, para os demais credores da classe, as mesmas condicfes
previstas na legislacdo para créditos decorrentes de FCFs, a questdo se torna facilmente
resolvida, uma vez que ndo havera propostas distintas. Ndo sendo o caso, a observancia da
legalidade — ao propor o PRJ —, invariavelmente ilustrard um tratamento distinto entre os
credores da classe que contiver aqueles administradores de recursos do FNE, FNO ou FCO.

Essa distin¢do, contudo, ndo consubstancia um verdadeiro conflito de principios,
notadamente quando se entende, como regra, a norma imperativa definidora dos critérios de
renegociacdo de dividas de recursos dos FCFs. Assim, estar-se-ia, portanto, diante de uma
contraposicdo entre regra e principio.
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As regras estabelecidas nas normas legais que regulam os critérios de renegociacfes
de recursos dos FCFs, por sua vez, apoiam-se em principios igualmente orientadores, como 0
da legalidade e 0 da supremacia do interesse publico, situacdo que direciona a solucdo do
embate para 0 necessario exercicio da ponderacao.

Se, por um lado, o par conditio creditorum define regra de tratamento equitativo para
0s credores de uma mesma classe, vedando qualquer distin¢cdo entre estes, por outro, a
supremacia do interesse publico e o principio da legalidade estrita informam regra positiva
que impede a livre disposicdo de condicdes de renegociacao de dividas fundadas em recursos
de FCFs.

No entanto, ja se concluiu que a observancia a isonomia entre credores da mesma
classe ndo deve ser entendida como premissa absoluta, cabendo necessaria flexibilizacéo para
a acomodacdo de outros principios ou regras cuja aplicacdo se mostrem mais adequadas no
caso concreto. E o caso da possibilidade de tratamento especial aos “credores colaboradores”
no PRJ, com o proposito de alcancar o principio da preservacdo da empresa.

Na hipdtese dos “credores colaboradores”, conclui-se ndo haver qualquer violagéo ao
par conditio creditorum a medida que estar-se-ia preservando a igualdade material entre os
credores. Por oferecer maior risco ou sacrificio na concesséo de novos créditos, ou diante da
relevancia da manutencdo do fornecimento estratégico de insumos necessarios a producao
empresarial, certos credores podem ser reunidos em subclasses para fins de tratamento
diferenciado, dada sua importancia.

Os créditos sujeitos ao PRJ, e que sdo constituidos de recursos do FNE, FNO ou FCO,
como demonstrado, exerceram um importante papel desenvolvimentista no ato da sua
concessdo. A natureza subsidiada dos créditos, com encargos e condi¢cdes notadamente
vantajosas frente aos custos do mercado de crédito privado, consistiu uma valiosa ferramenta
para incremento empresarial, mas, ante sua natureza puablica, sdo vinculados as regras
impositivas das normas regulamentadoras.

O fundamento da flexdo do par conditio creditorum para tratamento especial dos
créditos oriundos dos FCFs ndo se limita, contudo, a circunstancia de terem funcionado como
incentivo empresarial no momento pré-crise — assemelhando-se, em certa medida, ao credor
colaborador —, mas, sobretudo, pela imposi¢do normativa — a luz da supremacia do interesse
publico e da estrita legalidade —, de comtratacdo de renegociacdo de dividas nos limites

tracados pela lei.
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Referida imposicdo normativa nem sempre decorrera em beneficio ao credor titular de
créditos oriundos desses fundos. Em geral, na hipotese de o devedor em recuperagdo judicial
apresentar proposta de pagamento aos credores em condi¢fes mais vantajosas que aquelas
previstas e autorizadas por leis ou atos normativos do CMN para recursos do FNE, FNO ou
FCO, entdo, esse tratamento especial ndo traduzird qualquer vantagem aos administradores
desses fundos.

Por outro lado, por serem expressas as regras de concessao, reembolso e renegociacdo
desses créditos, nasce, para a recuperanda, um verdadeiro direito potestativo de exigir, quando
em recuperacdo judicial, a novacdo dos créditos de FCFs, optando pelas condicGes de
repactuacdo — disponiveis na legislacdo —, que melhor se adequem a sua estratégia de

renegociacao.

5.5 CREDITOS ORIUNDOS DE FUNDOS CONSTITUCIONAIS COMO LIMITADORES
DOS PLANOS DE RECUPERACAO JUDICIAL

A constatacdo da sujeicdo de créditos oriundos de FCFs aos PRJs e a necessaria
observancia dos limites legais de renegociacdo sugerem a criacdo de uma nova limitacdo aos
PRJs. Insta ressaltar que essa limitacdo ndo se refere ao credor, mas ao crédito por ele
defendido. Néo é raro que instituicdes financeiras oficiais — para além da concessdo de
créditos oriundos desses fundos —, também oferecam, aos mutudrios, produtos bancérios de
sua carteira interna, como crédito para capital de giro, crédito direto ao consumidor, abertura
de crédito fixo ou rotativo, dentre outros tantos produtos bancarios a disposi¢cdo no mercado.

Embora possuam o munus de operacionalizar recursos do FNE, FNO e FCO, as
instituicdes bancérias oficiais também atuam no mercado de crédito privado e, por essa razdo,
costumam agregar outros produtos préprios aos créditos concedidos com recursos desses
fundos. Nessa hipotese, estando inserido em um processo de recuperacao judicial, a parte do
crédito da instituicdo financeira oficial composta por recursos dos fundos oficiais devera ser
tratada como classe especial, obedecendo os limites de renegociacdo previstos em norma,
enguanto a parcela de crédito sem esse carimbo devera seguir a sorte dos demais credores, em
prestigio ao par conditio creditorum.

A legislacdo recuperacional ndo dispde, especificamente, do tratamento de créditos de
FCFs nos PRJs, enquanto a jurisprudéncia brasileira ndo foi suficientemente provocada a

construir entendimento solidificado sobre o tema. Por sua vez, o Projeto de Lei n. 10.220, de
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2018 — que prop0e a alteracdo da Lei 11.101/2005, atualmente em tramitacdo na Camara dos
Deputados —, igualmente silencia, desperdicando a oportunidade para conferir uma maior
seguranga juridica aos processos de recuperacdo judicial e, com isso, colaborar para a
preservacéo da atividade econdmica.?*®

De fato, a indisponibilidade da AGC para novar livremente créditos de FCFs se traduz
numa clara limitacdo a autonomia privada e, portanto, aos PRJs entendidos como verdadeiros

negdcios juridicos coletivos.

2% CAMARA DOS DEPUTADOS. Projeto de Lei n. 10.220, de 2018. Altera a Lei n. 11.101, de 9 de fevereiro
de 2005, e a Lei n. 10.522, de 19 de julho de 2002, para atualizar a legislacdo referente a recuperagdo judicial, a
recuperacdo extrajudicial e a faléncia do empresario e da sociedade empresaria. Brasilia, DF, 2018. Disponivel
em: <http://www.camara.gov.br/sileg/integras/1661728.pdf>. Acesso em: 21 mar. 2018.
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6 CONCLUSAO

Pensar o Direito Recuperacional brasileiro, em todas as suas possiveis nuances, exige
constante exercicio de pesquisa e confrontacdo de ideias, teorias e principios. Como disciplina
relativamente nova no ordenamento patrio, a despeito dos seus descendentes historicos, a
recuperacdo judicial ainda desafia questdes sobejamente polémicas, por vezes amparadas por
construcdes jurisprudenciais ante a auséncia de uma firme e segura regulamentacao positiva.

Dentre as diversas vicissitudes do processo recuperacional, o presente estudo se
prop0s a investigar qual o devido tratamento juridico a ser dispensado as dividas de empresas
recuperandas compostas de recursos tomados junto a FCFs, necessariamente permeando e
respondendo as diversas questdes orientadoras tracadas.

A partir da mudanca de paradigma do Direito da Insolvéncia brasileiro, iniciado com a
CF/88, alimentado com a revogacdo do Codigo Comercial de 1850 e a entrada em vigor do
CC/2002, e concluido com a edicdo da Lei 11.101/2005, o ordenamento passou a perseguir,
como medida de natureza social, a preservacao da atividade econébmica como uma forma de
solucéo para a crise empresarial.

Para o alcance dos objetivos recuperacionais, a legislacdo referente previu a
socializacdo, entre os diversos credores, do prejuizo do devedor empresario atingido por crise
econdmico-financeira. A partir dai é que o presente trabalho, identificando uma determinada
categoria especial de crédito, buscou responder os pontos definidores identificados para a
solucdo do problema proposto.

Os créditos oriundos de FCFs — notadamente o FNE, o FNO e o FCO, administrados
por instituicGes financeiras oficiais e cujas regras de aplicacao, reembolso e renegociacao séo
imperativamente definidas em lei ou ato normativo —, por vezes se veem inseridos em PRJs
para fins de novacéo.

O trabalho monografico destacou que os referidos créditos, a despeito de sua natureza
publica, devem estar afetados pelos PRJs, seja porque a renegociacdo das dividas, se previstas
em norma positiva, consiste em direito potestativo do devedor, ou porque seus titulares
(substitutos processuais) consistem em sociedades de economia mista exploradoras da
atividade econdmica e, portanto, estdo sujeitas ao mesmo regime juridico das empresas
privadas. Assim foi que o estudo evoluiu para a consideracdo de que creditos existentes e
constituidos de recursos do FNE, FNO ou FCO poderdo ser novados a partir de uma

deliberagdo coletiva realizada em AGC, apds a devida homologacéo judicial.
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A constatacdo da sujeicao desses créditos aos efeitos do PRJ, destarte, deu ensejo a
outros tantos questionamentos acerca do seu tratamento no processo recuperacional, ainda
mais em face da rigidez legal para aplicagédo, reembolso e renegociacao.

Objetos do recorte utilizado neste estudo e tendo fundamento em norma
constitucional, o FNE, o FNO e o FCO foram instituidos pela Lei 7.827/1989 a qual define,
juntamente com a Lei 10.177/2001, as suas regras de administracdo. A necessaria observancia
de determinadas exigéncias, pelos gestores dos fundos, mitiga a autonomia privada desses
agentes para fins de formacdo de negdcio juridico, impedindo que o credor tenha livre
disposicao para dar-lhe o destino que melhor entender.

Definiu-se, portanto, que muito embora a referida verba deva ser inserida no rol
daquelas afetadas pelo PRJ, seus titulares ndo possuem ampla autonomia para negociarem
novas condi¢cdes de modo a atender, sem qualquer limitagéo, a pretensdo recuperacional do
devedor. Se o titular do crédito ndo possui ampla autonomia, no ambito de negociacGes
bilaterais, para dispor acerca de encargos, prazos e condi¢cGes de renegociacdes de créditos
oriundos de FCFs, a coletividade formada pela AGC igualmente indispde desta autonomia.

Uma importante premissa construida nesse trabalho consistiu na sedimentacéo de que,
ainda que o processo tenha, como alvo principal, a preservacdo da atividade econémica, ndo
se pode assumi-lo como principio absoluto a ser perseguido com a abdicacdo de outros tantos
previstos no Texto Constitucional e na Lei ordindria, tais como a protecdo aos trabalhadores, a
arrecadacdo fiscal e o interesse dos credores. Por isso é que os PRJs devem ser construidos
pelas partes — devedor e credores —, com atenta observancia aos limites gerais e especificos,
muitos dos quais expressos no texto legal que regula o processo recuperacional.

Ficou ainda evidenciado que a eventual aprovacdo de um PRJ depende do voto
favordvel de um determinado ndmero de credores previamente definidos pela Lei
Recuperacional e que ird formar a vontade coletiva, ou vontade da AGC. Como produto da
autonomia privada, essa vontade ndo podera ser manifestada com apoio em ato ilicito, sob
pena de invalidagdo do negdcio. A partir dai, o trabalho se debrugou sobre os efeitos que se
verificam a partir da constatagdo da sujeicdo de tais créditos as consequéncias do plano, mas,
concomitantemente, de sua disponibilidade limitada para sofrerem alteracGes novativas,
condig&o especial que os distinguem de outros que compdem a mesma classe.

O direcionamento da resposta a referida questdo ndo implicou em contra posicionar
principios constitucionais, como sugerido dentre as hipdteses basicas inicialmente tragadas. O

fato de determinados créditos oriundos de FCFs possuirem limitadores para novagdo — o que
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os diferencia de demais creditos tipicamente privados e habilitados na mesma classe —, nédo
consiste, como previamente sugerido, numa violagdo ao par conditio creditorum.

As condicOes legais definidas em resolucbes do CMN para fins de renegociagdo de
dividas nem sempre representam uma condicdo menos favoravel que aquelas previstas em
determinados PRJs. O plano podera prever um desagio nos créditos tipicamente privados e
prazos de pagamento mais curtos, enquanto as regras imperativas dos fundos poderao permitir
um reescalonamento da divida em um prazo muito superior aos demais, incluindo uma
eventual caréncia, malgrado, circunstancialmente, ndo permita o desconto proposto.

Se, por um lado, a regra cogente nao admite certas condi¢des de novacdo aos créditos
compostos por recursos dos fundos analisados, por outro, ha ofertas de possibilidades de
renegociacdo com aplicacdo de encargos subsidiados e notadamente reduzidos em relacdo ao
mercado privado de crédito, beneficio ja verificado quando da concessdo do financiamento.
Assim, a distin¢do dos créditos em PRJs ndo representa, necessariamente, desvantagem a
recuperanda e, portanto, ndo viola o principio da isonomia entre credores, mas busca, para
além do alcance da igualdade material, o atendimento aos principios da estrita legalidade e do
interesse publico.

Com as definicdes decorrentes do resultado da pesquisa cientifica, chegou-se a
conclusdo de que, em havendo créditos oriundos de FCFs a serem novados por PRJ, o
devedor e a AGC, para além dos limites especificos, devem considerar, como um dos limites
gerais, os de renegociacdo a luz das balizas permissivas nas normas infraconstitucionais
regulamentadoras dos referidos fundos.

Para tanto, a criacdo de uma subclasse para fins novativos — contemplando os créditos
especiais decorrentes de repasses oficiais —, ndo violaria qualquer regra ou principio norteador
do processo de recuperacdo. Tal providéncia, como destacado em passagem do estudo, ja é
admitida pela jurisprudéncia brasileira para possibilitar a distin¢do de tratamento — malgrado
aqui necessariamente de forma vantajosa —, ao “credor colaborador”, entendido como aquele
que contribui, com dedicacgéo de esforco adicional, para o alcance do sucesso da recuperacao.

Por fim, a pesquisa analisou as possiveis consequéncias do ndo atendimento aos
ditames legais que limitam a autonomia da vontade coletiva no tratamento de créditos
decorrentes de FCFs. Havendo ilicitude do contrato coletivo por violacéo a lei imperativa, 0
reconhecimento da invalidade foi a sancdo que se mostrou mais adequada. Desse modo, o

necessario controle judicial de legalidade nos PRJs devera atuar para fins de invalidar
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clausulas que violem regras cogentes de administracdo dos recursos do FNE, do FNO ou do
FCO, quando n&o for a hipotese de se proceder a anulagdo do plano em sua inteireza.

Como todo o processo deve ser considerado a partir do principio da preservacdo da
empresa, desde que a esséncia do plano nao seja afetada, as nulidades verificadas poderdo ser
suprimidas com a manutencéo do ajuste no que néo for maculado com a ilicitude. E o caso de
supressdo de determinada clausula com substituicdo pela regra legal. N&do obstante, caso a
remocdo da nulidade represente uma alteracdo significativa ao plano proposto, a lealdade
processual e o atendimento a preservacdo da empresa reclamam que seja oportunizado, ao
devedor, a realizacdo do ajuste de sua proposta em um novo plano, descontaminado da

ilicitude que deu causa a sua anulacéo.
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