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RESUMO

Com a promulgacédo da Lei n° 11.101/2005, criou-se o instituto da
recuperacéo judicial de empresas, em substituicdo ao antigo sistema da concordata.
A recuperacéo judicial se apresenta como solugéo criada pelo legislador para manter
em funcionamento as empresas em dificuldades econémicas temporarias. Um dos
maiores triunfos da Lei foi tratar do problema da inadimpléncia sob o ponto de vista
da preservacdo da atividade econOGmica. No entanto, alguns dispositivos legais
funcionam como verdadeiros obices a efetiva recuperagao da empresa. Assim, este
estudo pretende, de maneira singela, analisar a aplicagédo teorica e pratica da nao
sujeicao do credor titular de propriedade fiduciaria a recuperagao judicial. Para tanto,
serdo analisadas as perspectivas doutrinarias e jurisprudenciais a respeito do
enquadramento desses credores a previsao legal.

Palavras-chave: recuperagao judicial de empresas; trava bancaria; Lei de
Recuperacédo Judicial de Empresas; art. 49, §3°; alienagao fiduciaria de recebiveis.



ABSTRACT

With the promulgation of the law 11.101/2005, the judicial recovery system
was established, in replacement to the old system, called “concordata”. The judicial
recovery system represents a solution, created by the legislator to keep the
companies with economic problems operating. To treat the default under the
perspective of the maintenance of the enterprise was one of the greatest law
accomplishments. However, some articles work as obstacles to the recovery of the
enterprise. Therefore, this study intends to analyze the theoretical and practical
appliance of the non-subjection of the fiduciary alienation holder to the judicial
recovery system. Thereby, it will be analyzed the doctrinal and jurisprudential

perspectives that frame the creditors to the legal provision.

Key-words: judicial recovery system; bank locks; Bankruptcy Law; article 49,

§3°; fiduciary alienation.
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1 INTRODUCAO

Em um meio econbmico marcado pelas incertezas do mercado, as
estratégias contratuais e o desempenho dos agentes econdmicos variam de acordo
com os estimulos concedidos pela regulamentagédo legal. Assim, a existéncia de
uma legislagao falimentar eficiente é imprescindivel para a economia de um pais, na
medida em que determina as formas de reducdo dessas incertezas e procura
oferecer protecdo aos riscos inerentes ao mercado, dos quais se destaca o
inadimplemento no cumprimento das obrigacdes.

Um sistema de resolugdo de inadimpléncias com um ordenamento juridico
capaz de garantir um mecanismo ordenado de resolugdo de conflitos evita a
liquidagao desordenada de bens integrantes do patriménio do devedor, incentivando,
dessa maneira, a manutengao da atividade empresarial. Dessa forma, quando as
empresas se encontram em um estado de crise econdmico financeira, faz-se
necessaria uma regulamentagdo normativa capaz de viabilizar a efetiva manutengéo
da atividade econémica.

O antigo sistema falimentar brasileiro tinha na concordata seu mecanismo
de superacao de crise empresarial. No entanto, referido instituto mostrou-se incapaz
de propiciar uma solugcdo adequada as empresas que se apresentavam ainda
viaveis, e portanto capazes de serem recuperadas, especialmente pela auséncia de
inclusdo de todos os créditos do devedor e da participacado dos credores e do proprio
devedor apés o inicio do procedimento.

Grande parte da doutrina defendia que ndo mais podia prosperar o carater
eminentemente liquidatario da faléncia, que se pautava principalmente na satisfacao
dos credores do empresario, as custas da venda do seu patriménio, em detrimento
da manutencéo da atividade empresarial.

Assim, com o advento da nova Legislagdo Falimentar, a preocupacéo da Lei
n° 11.101/2005 se distanciou da mera protecao ao crédito e passou a se basear na
importancia que a atividade econdmica desempenha na sociedade, principalmente
através de sua fungao social, traduzida na manutencdo da fonte produtora e dos
postos de trabalho, geradora de bens e servigos.

Sob esse ponto de vista, a Lei n°® 11.101/2005 possui espirito diferente do
Decreto-lei 7.661/1945. Respeitou-se o valor social da empresa em dificuldade



econdmico-financeira e foram criados mecanismos para possibilitar a sua
recuperacao. Assim, o novo sistema introduziu em nosso ordenamento os institutos
da recuperagao judicial e extrajudicial de empresas, elaborados sob a premissa de
preservacdo da atividade empresarial que se apresenta temporariamente em
dificuldade, ou seja, com problemas passiveis de serem sanados.

Neste trabalho, sera analisado exclusivamente o instituto da recuperagao
judicial da empresa, o qual busca amparar e manter em funcionamento as empresas
em dificuldade econémicas temporarias, e, assim, assegurar 0os empregos existentes
e os interesses de terceiros, como os credores, os consumidores e o fisco.

O processo de recuperacdo surge, portanto, como um remeédio destinado a
incentivar a negociagao coletiva entre os credores e o empresario em crise.
Satisfazendo a necessidade de criacdo de uma lei capaz de equilibrar os interesses
e riscos entre credores, devedor e 0os outros agentes econémicos, objetivando trazer
maior segurancga e previsibilidade para o mercado.

A recuperacgdo judicial de empresas objetiva, desse modo, viabilizar a
superacao da situacado de crise econdmico-financeira enfrentada pelo devedor. Tal
medida possui marcante carater social, tendo como principios orientadores a funcao
social da empresa, a manutengéo da fonte produtora e o principio da dignidade da
pessoa humana.

Ocorre que, ao mesmo tempo em que o objetivo da Lei de Recuperagao e
Faléncia, expresso em seu artigo 47, apresenta-se como a manutencéo da atividade
empresarial, ha dispositivos previstos na prépria Lei que contrariam essa ideia. O
presente trabalho tem por objetivo analisar um dispositivo em particular: a
modalidade de trava bancaria que € garantida pela alienacdo fiduciaria de direitos
creditorios, prevista no artigo 49, §3°, da Lei.

A trava bancaria, assim chamada porque tem nas instituicdes financeiras a
modalidade mais frequente desse tipo de credor, diz respeito a ndo sujeicdo dos
créditos garantidos por alienagdo fiduciaria ao plano de recuperagao judicial,
prerrogativa concedida pelo legislador a esses credores sob a justificativa
econdmica de necessidade de criagdo de garantias mais seguras para que as
instituicées financeiras pudessem conceder crédito a taxa de juros mais baixas.

Acontece que, na pratica, toda vez que a alienagao fiduciaria recair sobre os

bens essenciais a atividade empresarial, como estoque, insumos e até mesmo sobre



o faturamento da empresa, torna-se inviavel a recuperagao judicial da empresa em
crise.

Nesse contexto, almeja-se demonstrar que, muito embora a justificativa
econdmica para a criacdo dessa trava bancaria tenha sido a necessidade de criagcao
de garantias mais seguras as instituicées financeiras, em uma tentativa de que elas
concedessem crédito a taxas de juros mais baixas, a trava impacta negativamente

as empresas em crise, muitas vezes inviabilizando sua prépria recuperacéo.
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2 BREVE ANALISE HISTORICA DO INSTITUTO CONCORDATA

A faléncia tinha, em sua origem, manifesto carater punitivo. No Direito
Romano, o devedor respondia por suas obrigagdes com a liberdade e até mesmo
sua propria vida. Na ldade Média, entretanto, a tutela estatal assumiu um papel
relevante, condicionando a atuagao dos credores a disciplina judiciaria. Nessa fase,
a faléncia era considerada um delito, sujeitando, assim, o falido as puni¢gdes que iam
da prisdo a mutilagéo.

Com o Codigo Comercial Francés, de 1807, houve consideravel evolugao do
instituto. Em que pese ainda se atribuia severas restrigbes ao falido, assumiu a
faléncia um carater econdémico-social, distinguindo a partir dai os devedores
honestos dos devedores desonestos, reconhecendo-se a possibilidade de uma
empresa se apresentar em uma crise econémico-financeiro sem culpa do devedor.

No Brasil, apos ja estabelecida a distingdo entre bons e maus pagadores,
entre devedores honestos e desonestos, procurou-se evitar a quebra dos devedores
honestos e a paralizagdo da sua atividade, possibilitando-lhes um didlogo com os
credores, por meio da moratéria (prescriptio moratoria), uma dilagcdo de prazo
concedida ao devedor para liquidar suas obriga¢des. Criou-se, assim, um novo
instituto, o qual, diferentemente da faléncia, buscava a manutengao da atividade. A
moratoria, por sua vez, foi substituida, posteriormente, pelo instituto da concordata.
(ALMEIDA, 2013, p. 315)

A primeira modalidade de concordata prevista em nosso ordenamento foi a
concordata suspensiva, que era concedida no decorrer do processo falimentar, com
o escopo de suspender a faléncia ja decretada e restituir ao falido a livre
administragdo dos seus bens. Para ser valida, no entanto, exigia-se que a
concordancia dos credores. (OLIVEIRA, 2005, p. 38).

Paralelamente a concordata suspensiva, o Cdédigo Comercial concedia,
ainda, a moratéria ao comerciante que comprovasse que a insolvéncia decorria de
acidentes extraordinarios ou por motivos de for¢a maior.

Com o Decreto n°® 917, foi introduzida em nosso ordenamento a concordata
preventiva, que era requerida com o objetivo de impedir a decretagédo da faléncia do
devedor. Essa modalidade de concordata possuia duas modalidades: a extrajudicial
e a judicial. A primeira era fruto de um acordo firmado entre devedor e credores,
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exigindo apenas a homologacdo do juiz. J& a segunda era necessariamente
deflagrada pelo juiz.

Com o advento da Lei n°® 2.024 de 1902, pbs-se fim a modalidade da
concordata preventiva extrajudicial. Com o surgimento do Decreto-Lei n° 7.661 de
1945, a antiga Lei de Faléncias, colocou-se fim a exigéncia de aprovacgéo prévia dos
credores, assumindo a concordata uma feigdo de “favor judicial concedido pelo juiz’
(ALMEIDA, 2013, p. 318). Assim, independentemente da vontade dos credores,
desde que preenchidas as exigéncias legais, o devedor comerciante poderia obter a
concordata, e, em teoria, recuperar o equilibrio financeiro-econbmico para a
continuidade da atividade negocial.

A concordata, no entanto, com o decorrer do tempo apresentou-se
inadequada tanto ao devedor quanto aos credores. Isso porque ndo assegurava aos
devedores os recursos financeiros fundamentais para a continuacdo de sua
atividade empresarial. Faltava, assim, a legislacéo estabelecer certo tipo de fomento
aos empresarios.

Diante desse quadro, fez-se necessario a alteragdo da legislagao vigente,
com a implementagdo de um sistema voltado a efetiva recuperagao da atividade
empresarial, e ndo a mera satisfacdo dos credores. Surgiu, assim, em nosso
ordenamento, com o advento da Lei n°® 11.101 de 2005, o instituto da recuperacao
judicial de empresas. A diferenga entre estes institutos foi imperativa para assegurar
uma concreta manutengéo da atividade da Empresa (ALMEIDA, 2013, p. 319).

Eduardo PIMENTA destaca que o Decreto-lei n°® 7.661/1945 preocupava-se
principalmente com as dificuldades que o empresario teria para cumprir suas
obrigagdes. Assim, ao disciplinar a crise econébmica da empresa, referido decreto
ignorou as outras possiveis dificuldades inerente ao exercicio da atividade
empresarial, que ndo as de pagar as obrigagbes assumidas por seu titular. Nesse
sentido, ressalta o doutrinador que (PIMENTA, 2006, p. 6):

“O ndo cumprimento das obrigacdes pecuniarias assumidas €&, por assim
dizer, sintoma que o legislador tomou como referencia para diagnosticar que
um determinado empresario encontra-se em dificuldade econémica.”

Em contrapartida, no novo regime legal, previsto na Lei n° 11.101/2005, faz-
se necessario uma analise de cada caso em particular sobre a causa da extingao do

pagamento das obrigagcbes assumidas pelo empresario. Se o problema se
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apresentar sem solugcdo, deve-se caminhar para o encerramento da atividade
empresarial, que ndo mais se apresenta viavel, retirando do mercado a empresa em
faléncia. Se, por outro lado, a circunstancia causadora da cessagéo do pagamento
puder ser interrompida, restaurando-se a atividade econdmica, deve-se incidir o
instituto da recuperacgao judicial (PIMENTA, 2006, p. 7).

Segundo o OLIVEIRA (2005, p. 39), enquanto que a concordata abrangia
apenas os créditos quirografarios, a recuperac¢ao judicial abrange, em principio,
todos os créditos habilitados no procedimento, abarcando, assim, os créditos
trabalhistas, os créditos com garantia real, os créditos quirografarios e os créditos
com privilégio especial e com privilégio geral.

Na recuperacdo judicial da empresa exige-se, ainda, que o devedor
apresente um plano de recuperacgao, através do qual devera discriminar os meios de
recuperacéo a serem empregados, demonstrar a viabilidade econémica da empresa
e apresentar um plano de solug¢do do passivo. Na concordata, diversamente, o
credor apenas aguardava por uma nova forma de liquidagdo de seus débitos
quirografarios.

Além disso, OLIVEIRA (2005, p. 39) destaca ser notavel na concordata o
esforgo de se ampliar, na medida do possivel, os poderes dos magistrados. E nessa
perspectiva que a concordata deixou de ser um contrato para ser tomada como um
beneficio concedido pelo Estado, através da pessoa do juiz.

Maria Celeste Morais GUIMARAES (2006, p. 156) destaca o papel
eminentemente processualista da concorda, na medida em que estabelecia
meramente os requisitos legais para sua concessdo, sem que fosse apreciada a
questao da viabilidade econémica da empresa.

Igualmente, SOUZA (2009, p. 61) aduz que o nascimento do instituto da
recuperacéo judicial, em substituicdo a inoperante concordata, confirma a tendéncia
do nosso direito de desjudicializacdo das solugdes de controvérsia. Bem como
demonstra o interesse do Estado em manter a atividade do devedor, de modo que
este atenda, como relevante agente econémico, a sua finalidade social e econdmica,
deixando de lado a antiga ideia de imediata liquidagdo dos bens do devedor.

Assim, é consenso entre a doutrina que a Lei n° 11.101/2005 representa um
avango na legislagao falimentar no pais, ao instaurar os institutos da recuperagao

judicial e da recuperacéo extrajudicial de empresas, prevendo um mecanismo que
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visa a efetiva recuperagcdo da empresa e o amplo envolvimento dos credores e
devedores durante todo o procedimento.

Nesse entendimento, LIPPERT e SILVA (2009, p. 303) afirmam que ha
tempos se constatava a completa defasagem do Decreto Lei 7.661/1945. Isto porque
ao credor ndo era outorgada qualquer possibilidade de interposicédo no processo de
concordata preventiva ou faléncia, restando-lhe somente assistir o desenvolver do
processo. Do mesmo modo, para a empresa devedora n&do era concedida qualquer
forma de superacdo da crise, sendo as férmulas legais intransigentes que
praticamente conduziam a quebra da empresa.

Assim, concluem os autores (2000, p. 303) que a nova lei

procurou suprir a caréncia e a defasagem que antes existiam; novos
conceitos foram adotados a fim de criar um ambiente formal de negociagéo
e de cooperagao, estimulando credores e devedores no sentido da solugéao
mais eficiente, seja ela a tentativa de recuperagéo ou, se néo for possivel, a
faléncia da empresa.

O instituto da recuperagdo judicial, portanto, pde em evidéncia a
preocupacao de preservar a empresa, vista como instituicdo social para a qual se
conjugam interesses diversos: o lucro da sociedade empresaria, os salarios dos
trabalhadores, os servigos prestados pela empresa, os tributos do Poder Publicos,

os créditos dos fornecedores.
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3 A RECUPERAGAO JUDICIAL DE EMPRESAS E OS PRINCIPIOS APLICAVEIS
AO INSTITUTO

O instituto da recuperagcdo de empresas, tanto sob a forma judicial quanto
extrajudicial, foi criado para as hipoteses em que as empresas se deparam com
situagbes de inadimpléncia, mas que se apresentam economicamente viaveis, e,
portanto, recuperaveis. Diferentemente, assim, da situagdo de insolvéncia, a qual
esta relacionada a impossibilidade de superagao da crise empresarial, ou seja, da
irreversibilidade da crise, culminando, consequentemente, na faléncia da empresa
(TOMAZETTE, 2014, p. 295).

Fabio Ulhoa COELHO (2011, p.97), ao tratar da empresa em crise, propde
uma distingdo entre crise econdémica, crise financeira e crise patrimonial. Por crise
econdbmica, entende-se a contragdo nos negdécios desenvolvidos pela sociedade
empresaria. A crise financeira, por sua vez, manifesta-se quando a sociedade nao
tem fluxo de caixa para adimplir seus compromissos. Ja a crise patrimonial é
caracterizada pela insolvéncia, ou seja, insuficiéncia de patriménio no ativo para
atender a satisfagdo do passivo.

Segundo o autor, em principio, uma crise desencadeia as outras, o que por
vezes torna dificil fazer uma distingdo entre elas. Em geral, cabe dizer que uma
empresa esta em crise apds a manifestacido de uma das trés formas acima descritas
ou até mesmo das trés formas simultaneamente.

Conforme defende TOMAZETTE (2014, p. 4), as crises sempre afetam os
interesses do empresario, mas nem sempre atingem os interesses dos credores e
da sociedade. As crises econdmicas, fiscais e patrimoniais s&o as mais
preocupantes, na medida em que podem representar a inadimpléncia e o aumento
do risco dos credores, comunidade e fisco, ligados a atividade empresarial, motivo
pelo qual o direito empresarial procura apresentar solugdes para essas hipoteses.

Tem-se, assim, que a crise de uma empresa ndo gera prejuizos apenas para
os empreendedores e investidores, mas significa também o fim de postos de
trabalho, o desabastecimento de produtos e servigos e a diminuigdo na arrecadagao
de impostos. Por isso, o direito procura solucionar as crises através da criacdo de

mecanismos juridicos.
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Assim, a recuperagao judicial se apresenta como a solugdo criada pelo
legislador para manter em funcionamento as empresas em dificuldades econémicas
temporarias. Nesse sentido, defende PIMENTA (2006, p. 153) que,

a recuperagdo de empresas ndao é um instituto destinado a todos os
empresarios em crise econémico-financeira. E uma solugéo legal aplicavel
apenas aqueles cujas empresas se mostrem temporariamente em
dificuldades e, além disso, que se revelem economicamente viaveis.
Referido instituto diz respeito a uma série de atos destinados a reestruturar e
a manter em funcionamento a empresa em dificuldades financeiras temporarias. O
papel do Judiciario é limitado a acompanhar a aplicagdo dos procedimentos
previstos em lei e regular a matéria de forma a evitar que o risco assumido pelo
empresario se alastre e seja estendido a terceiros, como fornecedores e instituicbes
financeiras.
Fabio Ulhoa COELHO (2011, p. 252) defende que a recuperagcdo da
empresa nao pode ser vista como um valor absoluto, buscado a qualquer custo.
Existem empresas que devem ser encerradas, seja por tecnologia atrasada, falta de

capital e até mesmo por organizagao administrativa precaria:

Quando o aparato estatal é utilizado para garantir a permanéncia de
empresas insolventes inviaveis, opera-se uma inversao inaceitavel: o risco
da atividade empresarial transfere-se do empresario para os seus credores.
A Lei 11.101, de 09.02.2005, ao revogar o Decreto-lei 7.661 de 1945,
introduziu em nosso ordenamento importantes alteragcdes em relagdo a disciplina
das empresas em dificuldade, inserindo, para tanto, os procedimentos de
recuperacéo judicial e de recuperagao extrajudicial de empresas e extinguindo o
procedimento da concordata, cuja disciplina juridica aplicavel praticamente impedia
a possibilidade de reabilitacdo de empresas em crise econdmico-financeira.
(KIRSCHBAUM, 2009, p.5).
Outra alteracdo que merece destaque é a natureza de acordo atribuida pela
Lei n°® 11.101/2005 a recuperagao judicial, tornando essencial o encontro entre as
vontades do devedor e dos seus credores. Assim € que a proposta do devedor s6
produz efeitos se for aceita pelos credores, concedendo aos credores a chance de
participar ativamente de todo o processo (TOMAZETTE, p. 136).
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Grande parte da doutrina destaca que um dos maiores triunfos da nova lei
foi tratar do problema da inadimpléncia sob o ponto de vista da preservacédo da
atividade econémica. (BECUE, RIBEIRO, p. 449).

Assim, a recuperagao judicial de empresas se apresenta como a pretensao
posta em juizo, de natureza privatistica empresarial, que tem por finalidade atingir a
extingdo das obrigagdes, com superacéo da crise econémico-financeira. (RESTIFFE,
2008, p. 47).

O artigo 47 da nova lei enuncia, de forma clara, os objetivos do regulamento

em analise:

Art. 47. A recuperagao judicial tem por objetivo viabilizar a superagédo da
situacdo de crise econdmico-financeira do devedor, a fim de permitir a
manutengdo da fonte produtora, do emprego dos trabalhadores e dos
interesses dos credores, promovendo, assim, a preservacao da empresa,
sua funcéao social e o estimulo a atividade econémica.

Da analise do referido artigo, resta evidente que o escopo principal da Lei
11.101/2005 é a superagao da crise econdmico-financeira do devedor empresario,
com a finalidade de proteg¢ao juridica do mercado, o qual atua em beneficio da
sociedade como um todo.

Dentro desse objetivo geral de superagdo da crise, depreende-se do artigo
ora analisado objetivos mais especificos, como a manutengao da fonte produtora, a
manutengdo do emprego dos trabalhadores, e a preservagdo dos interesses dos
credores. (TOMAZETTE, 2014, p. 47).

A manutencao da fonte produtora diz respeito a manutengao da empresa em
funcionamento. Dai porque permite-se a alienagdo da organizagdo a outro
empresario ou sociedade que mantenha a atividade empresarial. Nao se busca
salvar o empresario, mas a empresa, fonte produtora de bens, servigos, empregos e
tributos que garantem o desenvolvimento econdmico e social de um pais. Sua
preservagao nado interessa apenas ao empresario mas a todos os agentes
econdmicos envolvidos com a sua manutencdo. E importante, portanto, que a
atividade se mantenha funcionando, ainda que com novo titular.

Nesse diapasdo, José Francelino de ARAUJO (2009, p. 106), afirma que

No plano social, a ideia de recuperagdo da empresa traz inumeras
vantagens para a sociedade. Quando o governo evita a quebra de uma
empresa, ele esta assegurando postos de trabalho para os operarios, para
funcionarios graduados, para sdcios e diretores; esta produzindo riqueza
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com a venda de bens e criando impostos com os quais o governo deve
atender aos reclamos sociais, econémicos e culturais.

A ideia de manutencdo da empresa esta diretamente ligada a eficiéncia
econdbmica, que significa, na visdo de GOLDBERG (2010, p. 347), preservar 0s
ativos que valem mais em conjunto e em operagao do que isoladamente. Nesses
casos, o fluxo de caixa gerado pela empresa sera superior ao gerado pela alocagao
dos ativos da empresa a outros usos.

No que tange a protecédo aos trabalhadores, por terem como principal bem
sua forgca de trabalho, merecem ser protegidos, ndo s6 na perspectiva de uma
ordem mais favoravel de recebimento de seus créditos, mas também vistos com
instrumentos que, ao preservarem a empresa, preservem também os postos de
trabalho.

Por fim, a preservagao dos interesses dos credores esta amplamente ligada
a participagao ativa dos credores na recuperacao judicial, de modo que, intentando
para a defesa de seus préprios interesses, principalmente o recebimento dos
créditos devidos, os credores otimizem os resultados obtidos com o processo de
recuperacédo. (LIPPERT, SILVA, 2009, p. 305).

3.1 PRINCIPIOS DA RECUPERAGCAO JUDICIAL

A fim de atingir seus objetivos, a recuperagéo judicial se pauta em uma série
de principios, que deverao reger a interpretacédo e a aplicagao da lei de recuperagao
e faléncia.

De acordo com Karl LARENZ (1991, p. 601), principios ndo sao regras
imediatamente aplicaveis ao caso concreto, mas sao diretrizes, pautas orientadoras,
que iluminam as interpretacdes dos aplicadores do Direito.

Para Luis Roberto BARROSO (2011, p. 226), principios sdo “a porta pela
qual os valores passam do plano ético para o mundo juridico”. No entendimento do
autor, os principios deixaram de ser fonte secundaria de direito para serem tomados
no centro do sistema juridico, através do qual influenciam a interpretacdo e a

aplicagao das normas juridicas.
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Assim, os principios que comandam as normas do sistema de recuperagdes
consistem em objetivos superiores que conduzem a interpretacdo dos
procedimentos pelos aplicadores do direito. Desse modo, eles tém que ser
analisados de forma a manter entre si uma complementacgéo reciproca. (SANTOS,
2009, p. 161).

Ao tratar da recuperagao judicial de empresas, a doutrina enumera uma
ampla gama de principios. Waldo FAZZIO JUNIOR (2010, p. 15) indica como
principios a viabilidade da empresa, a relevancia do interesse dos credores, a
publicidade dos procedimentos, a par conditio creditorium, a maximizacido dos ativos
e o principio da preservagcdo da empresa. Paulo RESTIFFE (2008, p. 3), por outro
lado, reconhece como principios da recuperagédo judicial a igualdade entre os
credores, a lealdade, a impossibilidade de imposicdo de sacrificio maior aos
credores, a preservagdo da empresa, o tratamento juridico diferenciado para
microempresas e empresas de pequeno porte e o préprio principio da recuperagao
de empresas.

No presente trabalho, procurou-se escolher dentre as inumeras
classificagdes, uma que englobasse os valores expressos na lei de uma maneira
mais simplificada. Assim, para fins desse trabalho, sera adotada a proposi¢ao de
Marlon TOMAZETTE (2014, p. 51), o qual elenca os seguintes principios: principio
da fungado social da empresa, principio da preservacdo da empresa e principio da
dignidade da pessoa humana.

O principio da dignidade da pessoa humana, entretanto, ndo sera objeto de
analise neste trabalho, tendo em vista a falta de indicativos precisos na doutrina e na
Lei 11.101/2005 de que se trata de um dos vetores da Recuperacao Judicial.

A par dessa classificagao, faz-se importante adicionar o entendimento de
Eduardo Goulart PIMENTA, quando enfatiza que o estimulo a atividade econémica,
aliado aos outros principios, funcionam como diretrizes interpretativas do

procedimento de recuperagéao judicial (PIMENTA, 2012, p. 133).

3.1.1 PRINCIPIO DA FUNGCAO SOCIAL DA EMPRESA
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O principio da fungdo social €, na visdo majoritaria da doutrina, o principio
base, que serve como fundamento axiolégico para a conformacdo de todos os
principios que disciplinam a recuperagao judicial. Na visdo de SANTOS (2009, p.
166), este principio se destina a consolidagdo dos direitos fundamentais,
especialmente o principio da dignidade da pessoa humana, com o escopo de
construir uma sociedade justa e solidaria.

Segundo ARNOLDI e MICHELAN (2010, p. 390), a empresa representa uma
forga socioecondmica, com uma enorme potencialidade de emprego e expanséo, o
que acaba por influenciar a comunidade em que se encontra, razdo pela qual Ihe
sdo atribuidos deveres sociais. Em uma economia moderna, a empresa e o Estado
devem trabalhar juntos, de maneira a redefinir seu papel e missdo na sociedade, na
busca de uma maior desenvolvimento humano e vivéncia da cidadania.

Também GAMA e BARTHOLO (2007, p. 16), ao tratar da nogédo de fungéo
social, defendem que o fendmeno da funcionalizagdo reflete a necessidade de
condicionamento do exercicio dos direitos individuais aos interesses maiores da
sociedade. A questdo que se coloca € justamente aquela em definir em que
consistiriam tais interesses.

Nessa concepgao, a funcdo social da empresa ndo pode ser vista como
mera consequéncia da associagao entre o poder empresarial € a fungcio social da
propriedade em si, na medida em que o fendbmeno da funcionalizagcdo se estende a
todos os institutos do direito. Assim, a empresa deve se pautar nos demais
parametros constitucionais que regem o exercicio da atividade econémica.

E nesse sentido que GAMA e BARTHOLO (2007, p. 24) entendem que o
artigo 170 da Constituicio Federal de 1988" deve ser tomado como uma diretriz, um

L Art. 170. A ordem econdémica, fundada na valorizagdo do trabalho humano e na livre-iniciativa, tem
por fim assegurar a todos existéncia digna, conforme os ditames da justica social, observados os
seguintes principios:

| — Soberania nacional;

Il — Propriedade privada;

Il — Fungao social da propriedade;

IV — Livre concorréncia;

V — Defesa do consumidor;

VI — Defesa do meio ambiente, inclusive mediante tratamento diferenciado conforme o impacto
ambiental dos produtos e servigos de seus processos de elaboragao e prestagao;

VIl — Reducédo das desigualdades regionais e sociais;

VIl — Busca do pleno emprego;

IX — Tratamento favorecido para as empresas de pequeno porte constituidas sob as leis brasileiras e
que tenham sua sede e administragdo no pais.

Paragrafo Unico. E assegurado a todos o livre exercicio de qualquer atividade econdmica,
independentemente de autorizagdo de 6rgéos publicos, salvo nos casos previstos em lei.
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norte, para a fungéo social da empresa. Ou seja, toda a atividade empresarial deve
ser conduzida conforme os ditames do referido artigo. No entanto, os deveres
impostos pela fungdo social ndo se esgotam no texto constitucional ou em leis
ordinarias, pois o conteudo da fungao social da empresa deve ter em vista a maxima
do atendimento ao exercicio justo da atividade empresarial.

Marlon TOMAZETTE (2014, p. 52), ao tratar da fung&o social a partir da
interpretacdo da Constituicdo Federal de 1988, defende que a propria Carta impoe
uma limitagdo a atuagdo dos empresarios, na medida em que determina que a
empresa devera atender a sua fungao social.

Nessa acepgao, conclui o autor (2014, p. 52) que,

Pela fungéo social que lhe é inerente, a atividade empresarial ndo pode ser
desenvolvida apenas para o proveito do seu titular, isto é, ela tem uma
fungdo maior. Nao interessam apenas os desejos do empresario individual,
do titular da EIRELI ou dos sécios da sociedade empresaria, vale dizer, é
fundamental que a empresa seja exercida em atencdo aos demais
interesses que a circundam, como o interesse dos empregados, do fisco e
da comunidade.

FRANCO defende uma aplicagdo equilibrada desse principio, afirmando
que, a par de garantir postos de trabalho e de gerar riquezas, a fungédo social da
empresa se manifesta quando ela remunera o capital investido, fazendo frente a
obrigagdes assumidas com os fornecedores (2011, p. 182). Em sua percepgao,
portanto, a empresa deve ser garantia do interesse dos credores, incluindo-se aqui
também os interesses dos ndo empregados.

No entanto, ndo foi sem polémica que o tema da fungdo social se
desenvolveu no Brasil. A grande controvérsia debatida pela doutrina cinge-se no fato
de que a fungao social da empresa apresenta um sentido amplo e indeterminado.
Nesse sentido, Gustavo TEPEDINO (2008, p. 396), destaca que referido principio
possui um carater enigmatico e polémico, cuja imprecisdo projeta-se sobre o
interesse social da atividade empresarial. Com efeito, a discussao se da em torno da
dificuldade de se especificar o que pode ser considerado como interesse social a luz
da nova compreensao da empresa.

Segundo Eduardo Secchi MUNHOZ (2002, p. 37), no estudo do interesse
social inerente as empresas contemporaneas, faz-se necessaria uma breve analise

das teorias contratualista e institucionalista, por representarem concepgdes
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divergentes sobre o interesse social e, consequentemente, sobre a fungdo da
empresa.

Para os contratualistas classicos, o interesse da empresa e o interesse dos
sécios se confundem, ndo havendo nenhum interesse externo a ser observado.
Segundo essa viséo, o objetivo final dos sécios se pauta na produgao de lucros, com
sua respectiva distribuicdo. Logo, reconhece-se apenas o0s interesses
intrasocietarios, nao atribuindo valor aos interesses dos empregados ou da
comunidade local.

Em posicdo contraria a teoria contratualista, encontra-se a teoria
institucionalista, segundo a qual as empresas existem e se desenvolvem para servir
ao interesse publico. A construgcdo dessa teoria pauta-se no interesse publico e na
autopreservagcdo da unidade produtiva, como forma de atender as demandas
sociais.

O reconhecimento de que os administradores da sociedade devem se ater
aos interesses dos trabalhadores e da comunidade local € louvavel, mas somente
seria possivel apds a elaboragdo de um sistema eficaz que atribuisse legitimidade
aos titulares desses interesses para sua defesa e que atribuisse também deveres e
responsabilidades aos condutores da atividade empresarial. No entanto, conforme
defende MUNHOZ (2002, p. 38), inexiste no Brasil um sistema dessa natureza,
chegando o autor a considerar que esse principio se apresenta como regra
meramente retorica e de duvidosos efeitos praticos em nossa realidade.

De acordo com o autor, a auséncia de um mecanismo adequado que
resguarde a fungao social da empresa esta atrelada a dificuldade de estabelecer os
limites em que devem ser resguardados os interesses dos administradores, de um
lado, e, de outro lado, os interesses da comunidade. E & essa dificuldade que faz
emergir, novamente, a discuss&o entre contratualistas e institucionalistas, no sentido
de quais interesses devem ser protegidos pela sociedade e quais os limites devem
ser impostos aos administradores.

MUNHOZ (2002, p. 49) apresenta como uma possivel solugdo a criagao de
regras que permitam uma organizagdo mais eficiente dos interesses que
circunscrevem a empresa. “Uma eficiéncia ndo apenas produtiva, mas distributiva,
que assegure duradoura prosperidade, rentabilidade e reparticdo equitativa de
resultados entre todos os participantes da atividade empresarial’.
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Para fins desse trabalho, compartilha-se da visdo dos autores que defendem
o principio da fung&o social como um principio deontoldgico e vinculante, na medida
em que uma das fungbes dos principios € a de assegurar maior consisténcia a
fundamentagdo do discurso juridico. Nesse sentido, conforme ensina Ana FRAZAO
(2011, p. 8), o principio da func&o social da empresa apresenta a eficacia inerente
as normas juridicas, vinculando ndo apenas o legislador, mas também os
particulares.

Para a autora, a funcdo social da empresa precisa ser adequadamente
interpretada e concretizada em conformidade com os outros principios fundamentais
previstos no ordenamento constitucional, devendo, para tanto, levar em
consideragao os diversos interesses que se projetam sobre a empresa, tanto
internos (relativos aos administradores e empregados), como os externos (quando
envolvem os consumidores, os fornecedores, o Estado e a sociedade como um
todo).

Nesse diapas&o, conclui a autora que (FRAZAO, p. 8):

Se nao ha como afastar a conflituosidade natural que caracteriza a empresa
na atualidade, ha que se encontrar solugbes para que esta seja
corretamente equacionada em face dos principios constitucionais
pertinentes e das necessidades pragmaticas, de ordem econdmica, politica

e social, que justificam a disciplina legal das sociedades empresarias.

Ou seja, o principio da fungdo social da empresa € principio que norteia a
atuacdo empresarial, devendo esta pautar-se na importancia que a empresa
apresenta na sociedade, tida como fonte geradora de empregos, bens, servigos e

impostos.

3.1.2 PRINCIPIO DA PRESERVACAO DA EMPRESA

Muitos autores defendem que o principio orientador do instituto da
recuperacéo judicial € o principio da preservagao da empresa, cujos alicerces estao

ligados ao principio da funcéo social da empresa. E com base nesse principio que a
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crise econOmico-financeira da empresa € tratada juridicamente como um desafio
passivel de recuperacao.

Em razado do processo de modernizagao do Direito, a empresa deixou de ser
vista como instrumento de satisfacdo dos interesses de seus sécios para se tornar
uma instituicdo de interesse coletivo, de modo que se constitui como efetivo
instrumento de producdo e distribuicdo de riqueza, fonte de postos de trabalho e
rendas tributarias e fornecimento e circulagao de produtos e servicos (FERREIRA, p.
113).

Assim, em uma economia de mercado, a empresa é tida como um elemento
econdmico essencial, na medida em que congrega trabalhadores, gera impostos,
compra e vende mercadorias e presta servigos. Todos os agentes econdmicos estao
interligados, de forma que a inadimpléncia de um agente € capaz de gerar
problemas de ampla dimenséo, afetando a todos os demais que com ele negociam
(LIPPERT, SILVA, 2009, p. 307).

A ideia de preservacdo da empresa foi positivada no artigo 47 da Lei de
Recuperacdes e pressupde uma empresa viavel, em estado de crise temporaria e
superavel. A preocupacao da Lei se afastou da mera protecdo do crédito para se
ater a importancia que a atividade econémica desempenha na sociedade, traduzida
na manutencdo da fonte produtora, arrecadadora de tributos, responsavel pelo
desenvolvimento social da sociedade e fonte de empregos e servigos.

Nesse sentido, o pagamento dos credores € objetivo englobado pela nova
Lei, mas agora em vista de um objetivo adequado a realidade econémica do pais,
levando-se em conta a importancia que a atividade empresarial desempenha na
sociedade. (BECUE, RIBEIRO, 2010, p. 462)

Segundo TOMAZETTE (2014, p. 52), a analise desse artigo evidencia que
uma empresa em recuperacao deve ser avaliada tanto em seu aspecto econdmico
quanto em seu aspecto social. Sob o aspecto econdmico, esta relacionada a ideia
de geragdo de produtos e servigos. Ja no ambito social, deve ser analisado o
impacto do encerramento da atividade em uma determinada comunidade, entendida
como fonte geradora de trabalho e servigos.

Assim é que o referido artigo prevé a superagao da crise da empresa com a
finalidade de garantir a fonte produtora de emprego e do interesse dos credores, em
outras palavras, de garantir a manutencéo da atividade empresarial, estimulando a

atividade econbmica.
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A ideia de preservacdo da empresa compreende, assim, a separacgao
essencial entre a empresa em si (dai entendida sua atividade) e a pessoa do
empresario, titular da empresa. (TOMAZETTE, 2014, p. 53).

Ou seja, a recuperacéo judicial ndo se preocupa em proteger o empresario,
mas se preocupa em salvar a empresa, em manter a atividade funcionando. Por
Obvio que ndo se descarta a manutencao da atividade empresarial com 0 mesmo
empresario ou titular, mas o principio expressa a preferéncia da nova lei em manter
a empresa funcionando e gerando trabalhos, servigos e impostos. Assim é que a Lei
n° 11.101/05 se preocupa em prever instrumentos para que a atividade empresarial
sobreviva ao momento de crise, ainda que isso provoque alteragbes no quadro
societario ou alienagdo do conjunto organizado de capital e trabalho para outro
empresario capaz de perpetuar seu objeto.

A recuperacdo judicial, portanto, tem como principal finalidade o
soerguimento da empresa, salvaguardando a atividade econdmica e os empregos
que ela gera. (MAMEDE, 2014, p. 122).

Ha, assim, com a recuperagao judicial, o interesse publico e social na
preservacdo da atividade produtiva e no desenvolvimento da empresa. A
reorganizagao da empresa atinge, no ponto de vista de OLIVEIRA (2005, p. 232), o
interesse publico pela continuagdo da atividade funcional da empresa, traduzido na
observacao de sua fungao social.

A preservacdo da empresa €, portanto, o principio através do qual se
conjugam os interesses lucrativos do empresario, a estabilidade na geracdo de
empregos e os interesses do Estado na geragéo de tributo.

Nesse sentido, conclui Luiz Edson FACHIN (2001, p. 198), que o referido
principio “é género no qual a continuidade das atividades compbe espécie, e nele se
encontra similitude com a guarita do patriménio minimo, na hipotese inerente a

manutencdo do empreendimento”.

3.1.3. ESTIMULO A ATIVIDADE ECONOMICA

Um sistema de recuperagcdo que cria mecanismos ordenados para resolver

os problemas de inadimpléncia e que coordena os interesses das empresas e dos
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credores gera resultados eficientes do ponto de vista econémico. O papel
desempenhado pela legislacdo falimentar € imprescindivel para a sinalizagdo aos
agentes econbmicos sobre possiveis resultados em uma estratégia de negdcios. A
recuperacdo da empresa tem, portanto, o escopo de corrigir disfungdes do sistema
econdmico.

Ocorre que o ambiente econdmico é marcado por incertezas e riscos. Nesse
ambiente, o regime falimentar funciona como um minimizador dos impactos dessa
incerteza, na medida em que determina a forma pela qual os conflitos serdo
resolvidos em uma situacdo de inadimpléncia. “Dependendo da natureza da
legislagéo falimentar, as empresas seguirdo estratégias com maior ou menor riscos”.
(LISBOA, 2005, p. 32).

Se a legislagao oferecer protegao demasiada ao empresario, permitindo que
0s gestores preservem seu patriménio apds a faléncia, esses gestores realizarao
atividades sem tomar os devidos cuidados para evitar o fracasso. Por outro lado, se
a legislacdo falimentar proteger mais os credores, prejudicara a realizagdo de
investimentos, tendo em vista o risco demasiado aos gestores.

A criacdo de uma legislagdo que trate da recuperagdo de empresas deve,
portanto, considerar os impactos da inadimpléncia em todo o mercado. Seus
mecanismos s&0 essenciais para determinar o comportamento dos agentes
econdmicos e, assim, o funcionamento de toda a economia.

Assim, segundo Marcos de Barros LISBOA (2005, p. 59),

A introdugdo no pais de um marco legal falimentar bem balanceado,
baseado nos institutos de recuperacdo de empresas e faléncias e que
equilibra os interesses de devedor e credores, constitui um passo
fundamental na direcdo de um ambiente econdmico com maior seguranga
juridica e destinado a preservagéo da produgéo, do emprego e do crédito.
Esse é um avancgo institucional importante, com impactos positivos no
funcionamento da economia.

Na visdo do supracitado autor, a Lei 11.101/2005, em comparagéo ao antigo
Decreto-Lei n° 7.661/45, procurou contrabalangar os incentivos, de maneira que
dispde de um sistema de resolugdo de inadimpléncia equilibrado e eficiente. Assim,
o advento da nova Lei previu dispositivos para estimular a negociagao entre devedor
e credores e criar solugcdes de mercado para as empresas em dificuldades

financeiras, estimulando o exercicio da atividade econdmica.
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4 0OS CREDITOS SUJEITOS A RECUPERAGAO JUDICIAL E AS
EXCEGOES PREVISTAS NA LEI

A recuperagdo judicial admite, de maneira geral, que seu deferimento
produza efeitos em relagdo a todos os credores do devedor, existentes na data do
pedido. Em principio, portanto, todos os créditos arrolados na recuperagao judicial
estariam sujeitos as suas disposicoes.

Segundo Samira OTTO (2009, p. 67), enquanto que na faléncia a
classificagado dos créditos ocorre de forma ordenada, com uma ordem disposta no
artigo 83 da Lei n° 11.101/2005, na recuperagao judicial, muito embora cada credor
conserve as caracteristicas e privilégios que lhe séo préprios, os pagamentos serao
dados na forma prevista no plano de recuperacdo da sociedade empresaria, sem
obedecer a ordem especifica prevista na Lei para o caso de faléncia.

Assim, determinado o processamento da recuperacao judicial, os credores
terdo seus créditos sujeitos a verificagdo na agao judicial. Neste esteira, prevé o
artigo 492 da Lei n° 11.101/2005 que estdo sujeitos a recuperacgdo judicial todos
aqueles créditos existentes na data do pedido da recuperagdo, ainda que néao
vencidos. A regra geral estabelecida pelo legislador é que a recuperagao judicial
atinge todos os créditos existentes ao tempos do ingresso do pedido (LIPPERT,
SILVA, 2009, p. 324).

A determinag&o ampla e genérica disposta pelo artigo 49 ndo €, no entanto,
definitiva, ja que n&o abarca os créditos inexigiveis nem os créditos excluidos da
recuperacéo pela propria Lei n° 11.101/2005, os quais serdo objeto de analise dos
pontos seguintes.

4.1 CREDITOS INEXIGIVEIS

2 Art. 49. Estao sujeitos a recuperacao judicial todos os créditos existentes na data do pedido, ainda
que néao vencidos.
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Em decorréncia da situacao de crise econémico-financeira do devedor que
demanda a recuperacgao judicial, determinados créditos ndo s&o abrangidos pela
recuperacéo judicial.

O artigo 5°, da Lei n°® 11.101/2005, determina que nao serdo exigidos do
devedor e, portanto, ndo sdo abrangidas pela recuperagéo judicial as obrigacdes a
titulo gratuito e as despesas que os credores fizerem para tomar parte na
recuperacéo judicial, salvo as custas judicias decorrentes de litigio com o devedor.

Art. 5.° Nao sdo exigiveis do devedor, na recuperagdo judicial ou na
faléncia:

| — as obrigagbes a titulo gratuito;

Il — as despesas que os credores fizerem para tomar parte na recuperagao
judicial ou na faléncia, salvo as custas judiciais decorrentes de litigio com o
devedor.

As obrigagdes a titulo gratuito sdo aquelas em que o empresario em
recuperacdo concede beneficio patrimonial para terceiros, sem obter qualquer
contraprestagcdo. Sob o entendimento do regime de recuperagdo empresarial, todo e
qualquer ato do devedor que venha representar sacrificio para o seu patriménio
constitui obrigagao a titulo gratuito (OLIVEIRA, 2005, p. 127).

Segundo TOMAZETTE (2014, p. 71), nas obrigagdes a titulo gratuito, como
as doacbdes, por exemplo, 0 empresario em recuperagdo nao se beneficiou da
relagéo juridica estabelecida, ja que n&o ha contraprestacdo econémica, motivo pelo
qual o crédito ndo é abrangido pela nova Lei.

Conforme destaca Ulhoa COELHO (2011, p. 116), a inadmissdo das
obrigagdes a titulo gratuito se da no sentido de economizar os escassos recursos
disponiveis para o atendimento dos credores titulares de créditos derivados de
negocio oneroso ou de natureza publica.

No mesmo sentido, as despesas que os credores fizerem para tomar parte
na recuperagao judicial também ndo poderdo ser pleiteadas, representando uma
excecdo a regra geral da distribuicdo dos 6nus da sucumbéncia. Assim, na
recuperacdo as custas e honorarios de advogado despendidos pelo credor para
habilitar-se e eventualmente defender seu crédito ndo poderao ser reclamados da
massa ou do devedor em recuperagao, devendo ser arcados pelo credor.
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Segundo TOMAZETTE (2014, p. 72), essa exclusdo demonstra uma
tentativa do legislador de socializar os prejuizos de uma empresa em crise e,

portanto, desonerar nesse aspecto a empresa em recuperagao.

4.2 CREDITOS EXCLUIDOS DA RECUPERAGCAO

A par dos créditos inexigiveis, existem outros créditos que nao se sujeitarao
a recuperacao judicial, em decorréncia de expressa disposi¢ao legal.

TOMAZETTE (2014, p. 73) os distingues em duas categorias: os credores
fiscais e os credores proprietarios.

Os credores fiscais ndo se submetem aos efeitos da recuperacgédo judicial,
nao havendo nem mesmo suspensao das execugdes fiscais em curso. Tal situacao
decorre de exclusédo prevista no artigo 187 do Codigo Tributario Nacional, que
determina que o crédito fiscal ndo € sujeito a concurso de credores ou a

recuperacéo judicial.

Art. 187. A cobrancga judicial do crédito tributario ndo é sujeita a concurso de
credores ou habilitagdo em faléncia, recuperagédo judicial, concordata,
inventario ou arrolamento. (Redagéo dada pela Lcp n° 118, de 2005)
Paragrafo unico. O concurso de preferéncia somente se verifica entre
pessoas juridicas de direito publico, na seguinte ordem:

| - Uniao;

Il - Estados, Distrito Federal e Territorios, conjuntamente e pré rata;

11l - Municipios, conjuntamente e pro rata.

Segundo o autor, tendo por base os principios da legalidade e da
indisponibilidade do interesse publico, ndo se admite a negociagao sobre os créditos
fiscais, de modo que ndo poderao ser incluidos no processo de recuperacgao.

Os credores proprietarios, por sua vez, estédo referidos no artigo 49, §3°, da
Lei n°® 11.101/2005, a saber: credor titular da posicao de proprietario fiduciario de
bens modveis ou imoveis, de arrendador mercantil, de proprietario ou promitente
vendedor de imovel cujos respectivos contratos contenham clausula de
irrevogabilidade ou irretratabilidade, inclusive em incorporagdes imobiliarias, ou de

proprietario em contrato de venda com reserva de dominio.
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§3°. Tratando-se de credor titular da posicdo de proprietario fiduciario de
bens moveis ou imdveis, de arrendador mercantil, de proprietario ou
promitente vendedor de imoével cujos respectivos contratos contenham
clausula de irrevogabilidade ou irretratabilidade, inclusive em incorporacées
imobiliarias, ou de proprietario em contrato de venda com reserva de
dominio, seu crédito ndo se submetera aos efeitos da recuperagéo judicial e
prevalecerao os direitos de propriedade sobre a coisa e as condigdes
contratuais, observada a legislacao respectiva, ndo se permitindo, contudo,
durante o prazo de suspenséo a que se refere o §4° do artigo 6° desta Lei, a
venda ou a retirada do estabelecimento do devedor dos bens de capital
essenciais a sua atividade empresarial.

Conforme enfatizado por TOMAZETTE (2014, p. 73), na pratica, essa
previsdo vem limitando a eficacia da recuperagéao judicial, ja que grande parte dos
credores se revestem dessa caracteristica e acabam excluidos do processo de
recuperacdo. Tendo em vista que essa medida beneficia principalmente as

instituicées financeiras, a esses créditos deu-se o nome de “trava bancaria”, assunto

que vai ser aprofundado nos proximo capitulos.
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5 A GARANTIA FIDUCIARIA E A EXCLUSAO DOS CREDITOS TITULADOS
PELO PROPRIETARIO FIDUCIARIO DE BENS NO PROCESSO DE
RECUPERAGAO JUDICIAL DE EMPRESAS

Como visto no capitulo anterior, existem créditos que, por disposi¢ao legal,
ndo estdo sujeitos aos efeitos da recuperagao judicial. E o caso do crédito titulado
pelo proprietario fiduciario de bens moveis e imoveis, previsto no §3°, do artigo 49,
da Lei n® 11.101/2005, que sera objeto de analise mais aprofundada nesse capitulo.
Referida previsdo é chamada pela doutrina de “trava bancaria”, tendo em vista que
as instituicdes financeiras s&o os principais credores dessa modalidade.

A garantia real, denominada propriedade fiduciaria € constituida por meio de
contrato de alienacédo fiduciaria ou de cessao fiduciaria, de acordo com a natureza
do bem que o devedor pretende transferir ao credor, em garantia de certa e
determinada obrigagao.

As previsdes contidas no §3°, do referido artigo, em especial ao proprietario
fiduciario, vém se tornando objeto de posicionamentos contrarios tanto na doutrina
quanto na jurisprudéncia, em razdo da alegada infringéncia ao principio da par
conditio creditorium, que prevé um tratamento paritario entre os credores.
(MENDES, 2010, p. 137).

A exclusdo desses créditos do regime da recuperagdo judicial significa,
portanto, que seu titular ndo participara da deliberacdo do plano de recuperacgao,
cujos efeitos n&o o atingem. “A lei confere ao titular do crédito dessa natureza,
portanto, uma prerrogativa especialissima em relagdo aos demais credores.”. Assim,
a vontade desse titular ndo pode ser superada pela vontade da maioria dos credores
sujeitos ao plano de recuperagdo. (MUNHOZ, 2009, p. 42).

Referida exclusédo legal nada mais € do que fruto de uma decisdo politica
por parte do legislador. Segundo afirma FABIO ULHOA (2009, p. 62), a trava
bancaria foi a maneira encontrada pelo legislador para tentar compatibilizar dois
valores prestigiados na edicdo da Lei de Recuperagédo e Faléncia: de um lado a
necessidade de se promover a recuperacdo da empresa em crise; e, de outro, de
reduzir o custo do financiamento bancario, indispensavel para a atracdo de

investimentos no pais.
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Nesse sentido € o entendimento de PODCAMENI (2014, p. 159) que
defende que a razdo pela qual determinados créditos sdo excluidos da recuperacao
judicial é a tentativa de estimular que determinados agentes, considerados
indispensaveis no financiamento da atividade econdmica exercida, contratem com
as empresas, por meio da garantia de que, se esta se tornar insolvente, seu crédito
nao sera afetado.

Assim, defende MUNHOZ (2009, p. 39) que a finalidade da criagdo da
exclusao legal ao instituto foi a de conferir as instituigdes financeiras um instrumento
mais eficiente para a recuperagao de seus créditos.

Em meio a discussao, ha autores que defendem a aplicagéo literal do artigo,
priorizando a opgao politica do legislador a época, e ha autores que criticam a
aplicacado do artigo, entendendo ferir o principal objetivo preconizado pela Lei: a
recuperagado da empresa.

5.1 A GARANTIA FIDUCIARIA

A propriedade fiduciaria caracteriza-se pela transmissdo da propriedade de
um bem ou direito ao credor, em carater resoluvel, até que seja adimplida a
obrigagdo contraida. E um contrato através do qual o devedor transfere ao credor
um bem como garantia pelo pagamento da divida contraida.

Caio Mario da Silva PEREIRA (2010, p. 363) define a propriedade fiduciaria

como

a transferéncia, ao credor, do dominio e posse indireta de uma coisa,
independentemente de sua tradigao efetiva, em garantia do pagamento de
obrigacao a que acede, resolvendo-se o direito do adquirente com a solugéo
da divida garantida.

Assim, na alienagao fiduciaria em garantia a propriedade do bem transfere-
se ao credor, que passa a ser dono dos bens alienados pelo fiduciante. Nesse
sentido, a alienagao fiduciaria pode ser definida como um negdcio juridico através do
qual uma das partes adquire a propriedade de um bem em confianga, obrigando-se
a devolvé-la quando se verificar o acontecimento pelo qual a obrigagdo se

subordinou (GOMES, 1997, p. 237).
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A propriedade se transfere ao credor em regime de afetagdo, ou seja, &
propriedade resoluvel, tendo em vista que € um negdcio juridico condicionado a uma
condigdo resolutiva — uma vez que verificado o implemento dessa condi¢cdo (o
adimplemento da obrigac&o), cessa a propriedade fiduciaria. A alienagao fiduciaria
se apresenta, portanto, como um contrato transitorio.

Fabio Ulhoa COELHO (2009, p. 62), ao tratar da alienacéo fiduciaria,
apresenta uma distingdo entre as espécies de garantia real: os “direitos reais de
garantia” e os “direitos reais em garantia”.

Segundo o autor, nessas duas espécies a garantia real se apresenta
vinculada ao pagamento de uma obrigagdo de um ou alguns bens do devedor. No
entanto, enquanto que os “direitos reais de garantia” dizem respeito a atribuicdo de
uma garantia real sobre um bem que continua a ser de propriedade do devedor apos
a constituicdo da obrigacdo garantida, os “direitos reais em garantia” sdo aqueles
em que a garantia real recai sobre bem do devedor, mas que passa a propriedade
do credor. Como anteriormente explicado, essa propriedade do credor é resoluvel,
ou seja, é desconstituida com o adimplemento da obrigacdo garantida.

No primeiro caso, encontram-se a hipoteca, o penhor e a anticrese. Ja no
segundo caso estdo a alienagéo fiduciaria em garantia e a cessao fiduciaria de
direitos creditorios.

Assim, conclui Fabio Ulhoa que “o titular de direito real em garantia exerce,
em relagdo ao bem garantido, o direito constitucional de propriedade, enquanto que
o titular de direito real de garantia é apenas credor’ (COELHO, 2009, p.62).

Eduardo Secchi MUNHOZ (2009, p. 39), ao tratar da exclus&o do instituto da
alienacao fiduciaria no processo de Recuperacdao Judicial da empresa, procura
apontar as caracteristicas fundamentais da alienagao fiduciaria, bem como a
evolugdo legislativa da matéria.

Criada pela lei n°® 4.728/1965, a figura da alienagado fiduciaria englobava
inicialmente apenas as instituicdes financeiras — no polo credor — e os bens moveis
infungiveis.

Referido instituto surgiu com a finalidade de conferir as instituicoes
financeiras um instrumento eficiente de recuperacédo do crédito, na medida em que
sua grande vantagem era a de que, em caso de inadimplemento de uma obrigagao,
o credor-proprietario do bem alienado fiduciariamente poderia buscar e apreender o

bem, vendendo-o extrajudicialmente para satisfazer seu crédito.
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Defende MUNHOZ (2009, p. 40) que a possibilidade de busca e apreensao
e posterior venda extrajudicial € muito mais eficiente para recuperar o crédito do que

a propositura de acao de execucgao:

A eficiéncia da alienagao fiduciaria como instrumento de recuperagédo de
crédito, aliada a baixissima eficiéncia do processo de execugéo, verificada
especialmente antes das reformas empreendidas nos anos 2000, levou a
uma progressiva ampliagdo do ambito de aplicagdo do primeiro instituto.

O atual Cadigo Civil procurou dar, a partir do artigo 1.361, contornos gerais a
respeito do instituto, chamado de propriedade fiduciaria, e, recentemente, a Lei
10.931/2004 ampliou o ambito de aplicagao da alienacéao fiduciaria, estendendo-o a
todos os bens moveis e direitos, inclusive fungiveis, no mercado financeiro e de
capitais.

Nesse sentido, defende Silvio de Salvo VENOSA (2007, p. 370) que a
finalidade da propriedade fiduciaria esta ligada a ideia de facilitagdo da aquisigao de
bens pelo consumidor e da eficacia da garantia ao financiador, que é protegido pela
propriedade resoluvel da coisa enquanto ndo adimplida a divida.

5.2 MODALIDADES DE GARANTIA FIDUCIARIA

A alienagéo fiduciaria em garantia foi introduzida originariamente em nosso
sistema para dar base aos contratos de financiamento sobretudo de bens moéveis e
duraveis. A Lei n® 4.729/1965, que estruturou o mercado de capitais, criou o referido
instituto, o qual ganhou contornos materiais e processuais definitivos com o Decreto-
lei n® 911/1969.

Originariamente, a alienagéo fiduciaria surgiu para dinamizar o crédito direto
ao consumidor de coisas moveis. Foi somente com a Lei n® 9.514/1997, que tratou
do Sistema de Financiamento Imobiliario, que se instituiu a alienacao fiduciaria de
imoveis. (VENOSA, 2007, p. 370).

A lei n° 10.931/2004 introduziu na Lei n° 4.728/65 o artigo 66-B e seus
paragrafos, que instituem a propriedade fiduciaria sobre bens mdveis fungiveis,
direitos e titulos de créditos. Assim, segundo ASSUMPCAO e CHALHUB (p. 138),
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diante da especialidade legal, a propriedade fiduciaria que tem por objeto bens
fungiveis e os direitos e titulos de créditos é restrita as instituigbes financeiras e ao
fisco.

TOMAZETTE (2014, p. 74) fala, assim, em trés tipos de alienacao fiduciaria:
a comum, a especial e a de imdveis. A primeira é disciplinada pelo Cédigo Civil* nos
artigos 1.361 a 1.368, e tera como objeto qualquer bem mével e infungivel. Diz-se
comum porque o Caodigo Civil tece os aspectos gerais da propriedade fiduciaria, a
abrangendo, entretanto, apenas em sua modalidade mével.

O segundo tipo, especial, é regido pela Lei n° 4.728/65* e pelo Decreto-lei
911/1969, compreendendo bens moveis fungiveis ou infungiveis, limitando-se, como
ja dito, a garantia de operacdes realizadas na abrangéncia do mercado financeiro e
de capitais. Importante aqui destacar que se compreende por bens infungiveis
aqueles que ndo podem substituir-se por outros da mesma espécie, qualidade e
quantidade, ao passo que os bens fungiveis sdo capazes de substituicdo (AMARAL,
2008, p. 360).

A ultima modalidade, de iméveis, é regida pela Lei n° 9.514/97, prevendo a
alienagao fiduciaria de imdveis e podendo ser utilizada em qualquer operagéo®.
Referida lei prevé também a possibilidade de garantir as operagdes de
financiamento imobiliario através de cessdo fiduciaria de direitos creditorios
decorrentes de contratos de alienagédo de imoveis.

As reformas introduzidas na legislagao brasileira nas ultimas décadas foram
importantes para tornar a alienagao fiduciaria mais eficiente, na medida em que
evidenciam uma ampliagdo do campo de incidéncia deste instituto (MUNHOZ, 2009,
p. 40).

3 “Art. 1.361. Considera-se fiduciaria a propriedade resolivel de coisa mével infungivel que o
devedor, com escopo de garantia, transfere ao credor. (...)".

4 “Art. 1°. O artigo 66, da Lei n° 4.728, de 14 de julho de 1965, passa a ter a seguinte redacgéo:

Art. 66. A alienagdo fiduciaria em garantia transfere ao credor o dominio resoltvel e a posse indireta
da coisa moével alienada, independentemente da tradigao efetiva do bem, tornando-se o alienante ou
devedor em possuidor direto e depositario com todas as responsabilidades e encargos que lhe
incumbem de acordo com a lei civil e penal. (...)"

5 “Art. 22. A alienagéo fiduciaria regida por esta Lei é o negdcio juridico pelo qual o devedor, ou
fiduciante, com o escopo de garantia, contrata a transferéncia ao credor, ou fiduciario, da propriedade
resoluvel de coisa imovel.”
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5.3 A NAO SUJEICAO DOS CREDITOS TITULADOS PELO PROPRIETARIO
FIDUCIARIO DE BENS MOVEIS E IMOVEIS A RECUPERAGCAO JUDICIAL

Como visto, a lei 11.101/2005 prevé, em seu artigo 49 e paragrafos, normas
disciplinadoras dos direitos de determinadas categorias de credores, no momento da
recuperacéo judicial. A maioria dos credores esta sujeita ao plano de recuperagéo.
No entanto, ha excegdes, isto €, credores que ndo se sujeitam ao plano. Entre eles
esta o fisco, o vendedor de bens com pacto de reserva de dominio e a companhia
de leasing, conforme exposto no capitulo anterior. O §3°, do referido artigo, prevé
ainda a excluséo dos créditos titulados pelo proprietario fiduciario de bens moveis e
imoveis.

Com a transmissao fiduciaria o bem passa a integrar o patriménio do credor
fiduciario em regime de afetagéo, ja que vinculado a uma destinagao especifica.
Assim, uma vez que a propriedade fiduciaria se constituir sobre um bem, ou sobre
um direito, este bem objeto da garantia fiduciaria ndo responde por dividas do
devedor fiduciante ou do credor fiduciario, tendo em vista a afetagdo patrimonial
prépria da propriedade fiduciaria. (SALAMA, 2013, p.15).

Conforme explicam ASSUMPCAO e CHALHUB (2009, p. 136),

Quando o devedor fiduciante transmite um bem em garantia fiduciaria, seja
ele um bem imdvel, mével, direitos creditorios ou titulos de crédito, a
faléncia da empresa devedora fiduciante, ou sua eventual recuperagao
judicial, néo altera o curso do contrato de crédito nem interfere no exercicio,
pelo credor, dos seus direitos sobre a propriedade fiduciaria.

Assim, os bens e os direitos de crédito que forem objetos de garantia
fiduciaria s&o excluidos do plano de recuperagao judicial, na medida em que n&o
integram o patrimdénio da recuperanda, ja que, antes do pedido de recuperagéo, ela
os havia transferido ao credor fiduciario.

Importa observar, no entanto, que, em que pese esses créditos n&do sejam
atingidos pelos efeitos da recuperagdo judicial, sdo atingidos, ainda que
indiretamente, pelo prazo de suspensdo de 180 dias, na medida em que a lei
determina que fica impedida a venda ou a retirada do bem do estabelecimento do

devedor nesse periodo, desde que essencial a sua atividade empresarial.
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5.4 PROPRIETARIO FIDUCIARIO DE BENS MOVEIS

Atualmente, a jurisprudéncia a muito debatia a questdo a respeito da
abrangéncia da expressdo bens moveis constante no §3° do artigo 49, da Lei n°
11.101/05. Havia os que questionavam se os créditos cedidos fiduciariamente
estariam ou nado sujeitos ao plano de recuperagdo, argumentando que nao se
tratavam de bens moéveis ou imoveis.

Na visdo de ASSUMPCAO e CHALHUB (2009, p. 137), os direitos
creditorios, em geral, inclusive os representados por titulos de crédito, sdo bens
moveis para efeitos legais, segundo disposto no artigo 83 do Caddigo Civil®, na
medida em que os direitos patrimoniais abrangem também os bens incorporeos.

Compartilhando dessa mesma visdo, COELHO (2009, p. 63) afirma que o
cessionario de “cesséo fiduciaria de direitos creditorios” também esta abrangido na
disposicédo do §3°, do artigo 49, tendo em vista que o conceito legal de bens méveis
abrange também os direitos pessoais de carater patrimonial.

O Tribunal da Justiga de S&o Paulo ja enfrentou essa questdo (Al n°
585.273-4/7-00, 19/11/2008), decidindo, no sentido de que os créditos cedidos

fiduciariamente sdo considerados bens moveis:

Creio que nao é preciso escrever mais para demonstrar que os recebiveis
ou direitos de crédito sdo bens moéveis para os efeitos legais (art. 83, inciso
lll, do atual Cédigo Civil), valendo, por ultimo, a licdo de NESTOR DUARTE,
de que ‘por direitos pessoais de carater patrimonial entendem-se os direitos
créditos’ (Cddigo Civil Comentado, coordenador Ministro Cezar Peluso,
Barueri-SP, Manole, 2007, p. 69). Assim, os direitos de crédito sdo bens
moveis para os efeitos legais, e, em consequéncia, estdo abrangidos pelo
§3°do art. 49 da Lei n® 11.101/2005.

Alias, o Tribunal de Justica de S&o Paulo, tendo em vista a matéria
contraditéria, editou a sumula 59, a qual disciplina que: “Classificados como bens
moveis, para os efeitos legais, os direitos de créditos podem ser objetos de cessdo

fiduciaria”.

6 “Art. 83. Consideram-se moéveis para os efeitos legais:

| — as energias que tenham valor econdmico;

Il — os direitos reais sobre objetos méveis e as agbes correspondentes;
lll — os direitos pessoais de carater patrimonial e respectivas agdes.”
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Essa questdo chegou ao Superior Tribunal de Justica — STJ em 2011, por
meio do julgamento do Recurso Especial n° 1.263.500/ES, de relatoria da Ministra
Maria Isabel Gallotti. Na ocasido, entendeu a Ministra que os titulos de créditos
alienados fiduciariamente em garantia constituem bem maovel nos termos do artigo
83 do Cdbdigo Civil. Em seu voto, a Ministra justificou seu entendimento da seguinte

maneira:

A hipétese ora questionada diz respeito a cesséo fiduciaria de titulo de
crédito, em garantia de contrato de abertura de crédito, realizada com base
no art. 66-B da Lei 4.728/65 (...) O ‘credor titular da posi¢do de proprietario
fiduciario de bens moveis’ ndo se submete, pois, aos efeitos da recuperagao
judicial. Trata-se de expresséao prevista legal. Segundo o art. 83 do Cdédigo
Civil de 2002, consideram-se moveis para os efeitos legais “os direitos
pessoais de carater patrimonial e respectivas agbes”.

Nao se pretende e nem seria razoavel sustentar que titulos de crédito ndo
configurem “direitos pessoais de carater patrimonial”’, bens méveis, portanto.
Mencionado o §3° do art. 49 da LRF o género — bens moéveis — ndo haveria,
data vénia, porque especificar suas categorias arroladas nos arts. 82 e 83
do Cddigo Civil, assim como ndo se faz necessario discriminar o sentido
legal de “bens moéveis” (CC, arts. 79 a 81).

Assim também MUNHOZ (2009, p. 40) aduz ainda que a eficiéncia da
cessao fiduciaria como instrumento de recuperagdo de crédito levou a uma
progressiva ampliagdo do ambito de aplicagdo desse instituto.

Logo, os créditos objeto de cessao fiduciaria qualificam-se como bens objeto
da propriedade fiduciaria a que se refere o §3° do artigo 49 da referida lei, e,
portanto, sdo excluidos do plano de recuperacéo.

A diferenca entre a cessao e a alienacao fiduciaria, ambas espécies do
género propriedade fiduciaria, reside, basicamente, no objeto do negdcio: enquanto
que na alienagao o objeto € um bem corpéreo, tangivel, na cessdo o objeto é um
bem incorpéreo, seja ele consubstanciado em mero direito creditério ou mediante
um titulo de crédito (MUNHOZ, 2009, p. 40).

A cesséo fiduciaria de créditos e titulos de crédito é usualmente utilizada
pelas instituicbes financeiras quando do empréstimo de recursos financeiros as
empresas. Nessas hipoteses, as empresas cedem fiduciariamente aos bancos seus
créditos com terceiros, e 0 banco podera se apropriar destes recebiveis até satisfeito
o seu crédito com a empresa.

Assim, nestes casos, podera a instituicdo financeira simplesmente travar a

operacao de recebimento de crédito na conta bancaria da empresa, redirecionando
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a entrada desses créditos automaticamente para a conta da propria instituigdo. Os
recebiveis da empresas ndo entrardo nem mesmo na conta do seu fluxo de caixa,

pois serdo diretamente redirecionados para a instituicdo financeira concedente do
crédito.
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6 A TRAVA BANCARIA

A trava bancaria objeto dessa monografia esta prevista no §3°, do artigo 49,
da lei 11.101/2005 e diz respeito a exclusdo do procedimento da Recuperacao
Judicial dos créditos titulados pelo proprietario fiduciario de bens moveis, mais
especificamente, dos direitos creditérios.

Fabio Ulhoa Coelho (2009, p. 63), ao tratar da exclusdo desses créditos, cita

as principais consequéncias para o credor titular deste direito real em garantia:

a) ele esta dispensado de habilitar-se no caso de omisséo de seu crédito na
relacdo de credores apresentada pelo devedor; b) estd igualmente
dispensado de apresentar divergéncia ou impugnar o quadro geral de
credores; c) nao tem direito de participar da assembleia geral de credores,
sendo o valor de seu crédito irrelevante para o cOmputo do quérum de
instalacdo e deliberacéo; d) pode ingressar com a execugao ou prosseguir
normalmente com a aforada antes da recuperagédo, ndo se sujeitando a
suspenséo do feito prescrita no art. 6° da LF; €) ndo pode ter o seu direito
de crédito alterado pelo plano de reorganizagdo da empresa.

Tudo isso decorre do fato de que o credor titular da posi¢cao de proprietario
fiduciario de bens mdveis ndo se submete aos efeitos da recuperagao judicial,
prevalecendo assim os direitos de propriedade sobre a coisa e as condigcdes

contratuais.

Nos termos do artigo 49, §3° da Lei n° 11.101/2005, o credor bancario,
proprietario fiduciario dos recebiveis da empresa em crise, fica completamente
protegido dos efeitos da recuperacgao judicial, ndo tendo que se sujeitar ao plano de
recuperacdo. Detém esse credor, ainda, a prerrogativa de executar
automaticamente, sem necessidade de pedir permissdo ao Juizo universal da
recuperacédo judicial ou ao administrador da empresa recuperanda, a operacéo da
trava bancaria, redirecionando a seu favor os recebiveis que estavam destinados a
conta corrente da empresa em recuperacado. Neste sentido é o entendimento de
SALAMA (2013, p. 16):

Na pratica, isso quer dizer que valores originariamente devidos a empresa
serdo pagos diretamente para o banco, que os retém em conta vinculada
para satisfagdo do seu financiamento. E neste caso que surge a “trava
bancaria”. Fala-se em trava justamente porque os créditos que a
empresa em recuperagao receberia sao direcionados automaticamente
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para os bancos, sem entrar no seu caixa. Os bancos, entao, fravam a
operagado, no sentido de que ndo correm mais o risco da empresa
financiada, mas sim dos devedores desta.

Ocorre que, muitas vezes, os créditos garantidos pela alienagao fiduciaria as
instituicdes bancarias representam parte substancial dos recebiveis da empresa,
podendo inclusive inviabilizar o processo de recuperagcdo da empresa recuperanda.
E por esta razdo que sdo frequentes as tentativas das empresas em crise sustentar
o chamado “levantamento da trava bancaria”, que importa em pleitear a liberagcéo
dos recebiveis travados da empresa para que esses voltem a compor o seu fluxo de
caixa.

Como anteriormente exposto, observa-se nessa previsao que a lei oferece
privilégios as instituigdes financeiras, fruto de uma escolha politica do legislador.
Essa previsdo, no entanto, vem se tornando objeto de posicionamentos contrarios
sobre a submissdo ou n&o do referido crédito ao regime de recuperagao judicial de

empresas.

6.1 POSICIONAMENTOS CONTRARIOS A APLICACAO DA TRAVA BANCARIA

TOMAZETTE (2014, p. 73), ao tratar da trava bancaria, defende a
submissdo do credor fiduciario ao regime de recuperagao judicial, sem qualquer
distingdo com os demais credores. Segundo o autor, em tais situagdes, o proprio
credor, que na maioria das vezes é uma instituicado financeira, protege-se em face de
eventuais problemas do devedor, na medida em que se afasta a incidéncia da
recuperacdo judicial, prevalecendo os direitos de propriedade e as condi¢des
contratuais.

Todavia, defende o autor que essa previsdo vem limitando em muito a
eficacia da recuperagao judicial, uma vez que a n&o submissdo do crédito viola a
propria ideia da preservagao da empresa, na medida em que o proprietario fiduciario
nao tem seu direito de crédito alterado pelo plano de reorganizagdo da empresa.
Segundo o autor, o Judiciario vem caminhando no sentido de aplicacdo da trava
bancaria, fato que impede a recuperagcao de muitas empresas.
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Compartilhando o mesmo entendimento, MENDES (2010, p. 138) apresenta
duas consequéncias contraproducentes da previsdo, que se apresentam como
verdadeiros 6bices a reestruturacdo econdmica da sociedade em crise.

A primeira delas diz respeito a possibilidade do credor fiduciario ingressar
com processo de execugdo paralela ao processo de recuperagao judicial, ou mesmo
prosseguir com o processo de execugado ja ajuizado antes da aprovagao do plano de
recuperacdo. Ja a segunda decorre da n&o sujeigao do credor fiduciario ao plano de
recuperacdo judicial, que nao podera impor normas a este credor, resultando na
impossibilidade de seu direito crediticio ser modificado no plano de recuperacgao.
Como consequéncia, o plano de recuperagao judicial ndo podera impor normas ao
credor fiduciario que impactem ou possam alterar sua condi¢cao crediticia perante a
sociedade devedora.

Segundo o autor, essas consequéncias sdo desastrosas em uma empresa
que vivencia uma crise econdbmico e financeira, ndo prejudicando somente a
empresa em si, mas todos os seus colaboradores indiretamente, bem como os
outros credores.

A possibilidade de demandas paralelas acaba por resultar, na pratica,
ajuizamentos de agdes difusas, obstruindo a efetiva atuagdo do Poder Judiciario na
solucao da lide.

Defende o autor, assim, uma relativizacdo da aplicagdo das “travas
bancarias”, que deveriam ser interpretadas de acordo com o principio da
preservagao da sociedade empresaria, a fim de resguardar a operacionalidade da
sociedade empresarial em crise, em beneficio da continuidade da atividade para a
consecuc¢ao da fungao social para a qual foi criada.

KATUDJIAN (2009, p. 50), ao dispor sobre a “(re)incluséo” desses créditos
excluidos do procedimento, alega que essa previsdo inviabiliza a efetiva
recuperacdo das empresas. Propde, assim, uma nova redagdo ao §3° que
possibilitasse ao devedor a faculdade de propor, no plano de recuperagcdo, novas
formas de cumprimento das obrigagdes.

Conclui MAMEDE (2014, p. 136) que n&o se pode admitir que a né&o
submissdo do credor fiduciario ao regime de recuperagdo judicial constitua em
empecilho a aplicagado da Lei n°® 11.101/2005, vencendo a determinac&o do artigo
47. Isso acontece, segundo o autor, toda vez que se aliene fiduciariamente os

elementos essenciais da empresa, como estoque, insumos e até cessao fiduciaria
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de recebiveis futuros, ou seja, quando o financiamento tenha por garantia o
faturamento que a empresa obtera no futuro: “ftal operacdo, a bem da preciséo,
aliena o caixa da empresa e, assim, torna inviavel sua recuperacdo judicial, em
desproveito de todos os demais credores, incluindo os trabalhadores”.

Desse modo, tem-se que os autores que se posicionam a favor do
levantamento da trava bancaria o fazem em defesa da manutengdo da atividade
empresarial, objetivo exaltado pela Lei que se apresenta prejudicado com a nao
sujeicao dos proprietarios fiduciarios aos efeitos do plano de recuperagao.

6.2 POSICIONAMENTOS FAVORAVEIS A APLICAGCAO DA TRAVA BANCARIA

Por outro lado, SALAMA (2013, p.19), ao defender a aplicacdo da trava
bancaria, aduz que a interferéncia do Poder Judiciario na politica publica deve se dar
em carater excepcional. Entende, assim, que ndo ha motivos suficientes para que o
Judiciario reverta a ndo sujeigao dos créditos em questao.

Na visdo do autor, a recuperacédo judicial deve buscar equilibrar os
interesses de credores e devedores e isto é, antes de tudo, uma questao politica e
econdmica. E a politica econdmica do Executivo nos ultimos anos teve por base a
expansao do crédito. Assim, conclui o autor que, como toda escolha politica, esta
também néo agrada a todos, mas, como nao ha grave violagéo a liberdade individual
nem mesmo a liberdade de livre iniciativa, nao justifica aqui a intervengcdo do Poder
Judiciario.

Para COELHO (2011, p. 294), os fundamentos para a exclusao dos credores
fiduciarios da recuperacéo judicial, principalmente as instituicdes financeiras, dizem
respeito a uma prerrogativa conferida pelo legislador com vistas a praticar juros
menores (com spreads n&o impactados pelo risco associado a recuperacéo judicial),
“contribuindo a lei, desse modo, com a criacdo do ambiente propicio a retomada do
desenvolvimento econbémico’.

Nesse sentido, OZAWA (2009, p. 20) destaca que o Brasil € um dos paises
que conta com as mais altas taxas de juros sobre empréstimos no mundo, situagao
gue pode ser explicada, além de outros fatores, pela capacidade do credor de reaver
o crédito em caso de inadimpléncia do devedor. Assim, as garantias sobre os bens,
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entre elas a fiduciaria prevista na Lei de Recuperagcdo e Faléncia, estariam
relacionadas com a reducéo das perdas dos bancos e consequente diminuicdo dos
juros, tendo em vista que em caso de inadimpléncia a garantia poderia ser
executada.

PODCAMENI (2014, p. 165), partindo desse mesmo entendimento, destaca
que a protecdo as instituigdes financeiras é uma maneira de se proteger o capital,
fundamental para o crescimento da economia. Desse modo, as instituigdes
financeiras sao incentivadas a contratarem empréstimos e financiamentos, tendo em
vista que terdo asseguradas as garantias atreladas a tais contratos, mesmo nos
casos em que as empresas entrem em recuperacgao judicial.

O que ocorre na pratica é que os principais credores isentos da sujeigdo ao
plano sdo, em verdade, os principais financiadores da atividade empresarial, sendo
responsaveis, na maioria das vezes, pela concessdo do crédito financiador da
atividade mercantil de diversas sociedades.

Assim, a justificativa para essa exclusdo encontraria respaldo na
necessidade de se conceder uma garantia mais segura aos financiadores de crédito
para o mercado empresarial, principalmente devido ao risco de inadimpléncia, tao
comum nesse setor.

OTTO (2009, p. 61), afirma que, como o mercado de crédito no Brasil é
ainda precario, € indispensavel que se atenda as garantias reais dos credores que
se envolvam com maior risco — as instituigdes financeiras — a fim de assegurar o
plano de recuperagcdo do empresario. Pois sdo as instituicbes financeiras as
principais fontes de financiamento empresarial hoje no Brasil.

Assim, ao oferecer seguranga aos financiadores de crédito, a lei assegura
ao empresario meios reais de obter sucesso em situagbes emergenciais. Na visao
do autor (2009, p. 62),

Ao excluir o credor fiduciario do quadro de recuperagéo, a legislagdo foi
coerente com a realidade do mercado brasileiro escasso em crédito, e tenaz
ao propiciar instrumentos concretos de realizar com sucesso a proposta de
recuperagcdo de um empreendimento promissor.

Nesse sentido, MUNHOZ (2009, p. 45), defende que a nova Lei deve
respeitar e preservar as prerrogativas legais e contratuais dos créditos e conferir

certeza e seguranga ao mercado de crédito.
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Faz-se necessario, entretanto, ponderar sobre os aspectos préprios do
instituto da recuperacao judicial, sob pena de, em prol de uma protegao voltada a
credores especificos, inviabilizar-se a melhor solugéo para todos.

Assim é que, o §3°, do artigo 49, ao impedir a venda ou a retirada do bem do
estabelecimento do devedor nos 180 dias subsequentes ao deferimento do
processamento da recuperacdo judicial, desde que essencial a sua atividade
empresarial, busca preservar a integridade do patriménio do devedor até o exame
do plano de recuperagao. Trata-se claramente de uma protegao importante, que visa
a manutencao da atividade econémica, na medida em que permite que a empresa
em crise crie um plano de recuperagcdo sem a preocupacao temporaria de ter seu
patrimdnio liquidado de maneira desorganizada.

Nessa perspectiva, OTTO (2009, p. 62) defende que o beneficio previsto
pela Lei as instituigdes financeiras ndo pode ser usado como forma de abuso. Deve,
para tanto, a exigéncia do crédito do credor fiduciario estar ajustada ao quadro geral
de recuperagao do empresario e de sua capacidade de pagamento.

Assim também, COELHO (2009, p. 64) destaca a necessidade de uma
coordenacgao entre os Juizos da recuperacdao e da execugao. Desse modo, nas
execugdes contra devedor em recuperagao judicial, deve o Juiz levar em conta os
objetivos da Lei n°® 11.101/2005:

Se é certo, por um lado, que o credor excluido dos efeitos da recuperacao
tem direito de ver o seu crédito satisfeito, independentemente da tramitagao
da medida judicial, também é certo que o Judiciario, como um todo, deve
atuar em sintonia com o objetivo da LF, que é o de propiciar a superagao da
crise da empresa,

Na visdo do autor, caberia ao Juiz o desafio de balancear coerentemente os
diversos valores expressos na Lei de recuperagdes, procurando nos casos
concretos a medida exata da ponderagdo desses valores. O desafio consiste,
portanto, em, equilibrar os dois objetivos dispostos na Lei: de um lado, superar a
crise econdmica ou patrimonial, e de outro, incentivar o barateamento do custo do
financiamento bancario.

O que propdéem esses autores nao €, portanto, justificar a exclusdo desses
credores aos efeitos da Recuperagao Judicial unicamente sob a perspectiva de
previsao legal e de seguranca juridica. Para eles, esses créditos foram excluidos da

nova Lei como uma tentativa de incentivar o mercado financeiro, diminuindo o
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spread, através da reducdo dos riscos resultantes da inadimpléncia dos tomadores
de empréstimos e financiamentos.

Assim é que MUNHOZ (2009, p.43) aponta o impacto que este sistema tem
sobre a concessao de crédito e empréstimos, enfatizando que “ha dados estatisticos
a demonstrar que, historicamente, no Brasil, as menores taxas de juros verificam-se
Jjustamente na concessdo de empreéstimos garantidos por alienagéo fiduciaria”.

Note-se, portanto, que mesmo os autores que defendem a manutencao da
trava bancaria o fazem com certas obje¢cées, em uma tentativa de equilibrar os
principios trazidos pela lei e a tentativa de incentivo ao mercado financeiro, evitando-

se, assim, abusos das instituicdes financeiras.

6.3 PROBLEMAS DO PONTO DE VISTA DA PRATICA JURIDICA

Na época em que foram debatidas no Congresso Nacional a Nova Lei de
Recuperacdo e Faléncia, uma das maiores preocupagdes do legislador era em
encontrar formas de conceder mais crédito ao mercado e ao empresario, de forma a
estimular o crescimento econdmico e diminuir o spread bancario. Foi sob a égide
desse argumento que se aprovou a trava bancaria (PODCAMENI, 2014, p. 165).

A ideia defendida inicialmente era a de que, embora a trava bancaria
concedesse posigao extremamente privilegiada as instituicbes financeiras enquanto
credoras de uma empresa em dificuldades econdmicas, em contrapartida ela
permitiria que essas instituicdes facilitassem o acesso ao crédito, o que justificaria
sua criacao e sua forma de funcionamento.

KATUDJIAN (2009, p. 50) afirma que a exclusédo do proprietario fiduciario da
recuperacédo judicial foi introduzida sob a falsa justifica de ser necessaria para a
reducdo do spread, ja que se reduziriam os riscos resultantes da inadimpléncia dos
tomadores de empréstimos e financiamento junto as instituigbes financeiras. No
entanto, segundo o autor, o custo financeiro no Brasil continua muito alto, sem ter se
modificado com a instauragao da Lei n°® 11.101/2005.

Ja antes da promulgacéo da Lei, Manoel Justino BEZERRA FILHO (2004, p.
132) discutia o surgimento dos problemas praticos que aconteceriam caso a trava
bancaria fosse aprovada. Segundo o autor, o projeto foi desvirtuado de suas
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pretensdes iniciais ao ceder as pressdes externas advindas do lobby realizado pelas
instituicoes financeiras.

O argumento de que o aumento da garantia do crédito bancario propiciaria a
baixa dos juros cobrados pelas instituicbes financeiras, nesse sentido, seria
irrelevante, tendo em vista que o esvaziamento da empresa em crise para 0O
pagamento desse crédito redundaria na inviabilidade da recuperagdo. Assim,
segundo o autor (2004, p. 134), tal previsdo legal acabaria por inviabilizar a

recuperacao da empresa em crise:

Alternativamente, em beneficio da recuperagdo, imponham-se limites e
sacrificios a todos, ndo havendo razado para que o crédito bancario venha a
gozar de privilégios. Ndo é razoavel que, em nome de uma inexistente
alavanca que levaria a baixa dos juros, deturpe-se todo o pensamento que
monitorou inicialmente a vontade de mudanga e, em vez de propiciar
qualquer recuperacgao, torna-la inviavel e ao mesmo tempo criar privilégios
odiosos em favor do sistema financeiro nacional.

O que se critica, portanto, e o ponto para qual se chama atencao, € o fato de
que se revogou uma lei ineficaz (Decreto-lei n® 7661/1945) para se redigir outra que,
embora se pretenda eficaz, possui em seu bojo previsées legais que inviabilizam seu
préprio objetivo. Assim € que, ja antes mesmo da promulgacéo da Lei 11.101/2005,
BEZERRA FILHO (2004, p. 136) chamava atencdo para os efeitos (negativos)
praticos decorrentes das prerrogativas concedidas as instituigdes financeiras, na
forma de trava bancaria. Para o autor, a solu¢gdo na época seria alterar o projeto de
lei para englobar no plano de recuperacdo também a alienacédo fiduciaria,
englobando, dessa forma, as instituicdes financeiras.

Dessa maneira, também Bernando Bicalho de Alvarenga MENDES (2010, p.
153) defende que,

hoje & publico e notério que, mesmo com a garantia que as financiadoras
obtém contra a inadimpléncia no momento da concessdo do crédito, o
spread bancario ainda é considerado um dos mais elevados do mercado
financeiro mundial, resultando infrutifera a alegagéo bancaria.

Fato € que, na realidade, as instituicdes financeiras, a partir do momento em
que conseguem reaver seu crédito, beneficiadas pela exclusédo legal, interrompem
0s empréstimos para as empresas em crise, as quais possuem enorme dificuldade
em conseguir crédito com outras instituicdes, tendo em vista sua situagcdo de

inadimpléncia.
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Assim é que Aristides MALHEIROS (2009, p. 31) chama atengao para o fato
de que as instituigbes financeiras s aceitam negociar prologando prazos e
reduzindo taxas se tiverem suas garantias reforgcadas. A maneira que elas
encontraram para isso foi através da inclusao da clausula de alienagéo fiduciaria nos
contratos. Isso por conta dos beneficios concedidos pela Lei.

Nado bastasse isso, ao tratar dos efeitos negativos da trava bancaria,
Eduardo Secchi MUNHOZ afirma que a exclusao da cesséo fiduciaria de créditos do
regime da recuperacgao judicial tem levado a uma crescente utilizacdo da figura,
inclusive para finalidades que n&o eram tipicas dessa modalidade. Segundo o autor,
“ndo havendo limites quanto a utilizagdo dessa modalidade de garantia, pode-se
encontrar nela uma valvula de escape relevante para subtrair credores do processo
de recuperagdo” (2009, p. 45).

Assim € que o beneficio concedido em lei as instituicdes financeiras passa a
ser usado muitas vezes de maneira equivocada, substituindo modalidades antes
aplicadas, camuflando-se como garantia fiduciaria, tudo isso em vista a concessao
do beneficio previsto na nova Lei.

Nao obstante, resta evidente ainda que o advento da Lei n°® 10.931/2004,
poucos meses antes da promulgagcdo da Lei de Recuperagao e Faléncia, teve o
claro intuito de aumentar o campo de aplicacdo do instituto, tornando-o ainda mais
abrangente, e como consequéncia, majorando seus efeitos.

Como bem ressalta Eduardo Secchi MUNHOZ (2009, p. 40), a Lei n°
10.931/2004 veio expandir de forma ainda mais consideravel o rol dos ativos
elegiveis a constituicdo de propriedade fiduciaria em garantia no ambito do sistema
financeiro, ao estendé-lo a todos os bens moéveis e direitos, inclusive fungiveis, no
mercado financeiro e de capitais (artigo 55). Foi a partir dessa lei que surgiu,
portanto, a possibilidade da cessao fiduciaria de direitos creditérios.

Também STURZENEGGER E CAVALCANTI (2014, p. 43) destacam a
opcao do legislador de criar e tutelar a propriedade fiduciaria como novo instrumento
de garantia de recuperacgao de crédito, com um tratamento diferenciado concedido
ao credor fiduciario.

No entanto, tem-se que, com a promulgagdo da Lei n° 11.101/2005, a
exclusao do proprietario fiduciario de bens moveis e imoveis dos efeitos do plano de
recuperacao tornou-se ainda mais abrangente, prejudicando ainda mais os credores.

Note-se que o aumento do instituto com a criacdo da Lei n°® 10.931/2004 poucos
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meses antes da promulgacgéo da Lei 11.101/2005 n&o foi a toa, objetivou aumentar
ainda mais o campo de incidéncia dos beneficios previstos na Lei de Recuperacgao e
Faléncia.

Ante o exposto, chega-se a conclusao da existéncia uma legislagdo que foi
criada com a finalidade de incentivar a manutengdao da empresa, mas que, por
oferecer grande vantagens as instituicbes financeiras, acaba por, muitas vezes,

obstar a efetiva recuperacédo das empresas.
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7 ANALISE DA JURISPRUDENCIA DO TRIBUNAL DE JUSTIGA DO ESTADO DE
SAO PAULO

Este capitulo parte da analise dos posicionamentos contrarios existentes na
doutrina — e, consequentemente, na jurisprudéncia — acerca da sujeicdo ou nao do
proprietario fiduciario de bens moveis ao instituto da recuperacao judicial, conforme
disposto no artigo 49, §3°, da Lei n® 11.101/2005.

Diante do exposto, passa-se ao exame do posicionamento do Tribunal de
Justica de S&o Paulo acerca da matéria, por meio da pesquisa e analise
jurisprudencial. A partir dessa coleta de decisbes proferidas por diferentes
julgadores, objetiva-se identificar a coeréncia decisoéria sobre o assunto, bem como
identificar a posicao adotada por este Tribunal.

A escolha por este Tribunal em especial se deve ao fato de que € no Estado
de Sao Paulo a regido de maior nivel de industrializagdo do Brasil e, portanto, sedia
parcela significativa das recuperagdes judiciais do pais.

Salienta-se que os bancos de dados se referem apenas aos processos que
chegam a segunda instancia, e, por conta disso, as decisdes com transito em
julgado em primeira instancia ficam automaticamente excluidas do universo de
estudo.

Como critérios de pesquisa, no site do Tribunal de Justica, os campos
‘pesquisa livre” e “ementa” foram preenchidos com a expressao “recuperacao
judicial’, “artigo 49 §3°", “cessdo fiduciaria” e “proprietario fiduciario”,
concomitantemente. O tipo de decisdes escolhido foi “acérddos” e a classe foi
“agravo de instrumento”. Por meio desta pesquisa foram encontrados 73 resultados.

Ainda, como critério para o desenvolvimento da pesquisa, foi estabelecido o
lapso temporal desde a promulgagao da Lei 11.101, em 09 de fevereiro de 2005 até
a data de 31.07.2015. No entanto, foram encontrados julgados relativos a essa
matéria apenas a partir de 22.11.2011.

Nos julgados encontrados a partir desse periodo, observa-se que, em sua
ampla maioria, o Tribunal de Justica de S&o Paulo se posiciona no sentido de que o
proprietario fiduciario de bens moveis ndo se sujeita ao plano de recuperagéao
judicial, indo de acordo com o disposto no artigo 49, §3°, da Lei n°® 11.101/2005. E o

que se observa do seguinte julgado:
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Recuperacao judicial. Depdsito judicial dos valores constantes de cédulas
de crédito bancario, devidamente registradas, com garantia de cesséo
fiduciaria. Os direitos creditorios cedidos fiduciariamente em garantia das
CCBs nao sao abrangidos pelos efeitos da recuperacéo judicial, conforme
disposto no artigo 49, § 3° da Lei n.° 11.101/2005. A jurisprudéncia se
orientou no sentido de que ndo devem ser objeto de depésito judicial os
valores decorrentes de contratos cedidos fiduciariamente, devendo ditos
valores ser desde logo disponibilizados ao credor, que ndo se submete aos
efeitos da recuperagéo judicial. Agravo de instrumento provido.

TJSP, Camara Reservada a Faléncia e Recuperagdo, Rel. Des. Romeu
Ricupero, Agravo de Instrumento n° 0095340-88.2011.8.26.0000, DJ
22/11/2011.

Na integra do acordao, nota-se o Desembargador consignou que foi
realizado entre o Banco e a recuperanda contrato de alienacio fiduciaria, motivo

pelo qual o crédito ndo devera ser submetido a recuperagao judicial:

Nos termos do aludido dispositivo legal, o credor titular da posi¢cao de
proprietario fiduciario de bem movel ndo se submete aos efeitos da
recuperacéo judicial, devendo prevalecer os direitos de propriedade sobre a
coisa e as condi¢des contratuais, observada a legislagéo respectiva.
Cuida-se de jurisprudéncia absolutamente pacifica nesta Céamara
Reservada, com inumeros precedentes, além do que, como salientado na
minuta, ndo ha como os valores decorrentes de contratos cedidos
fiduciariamente serem objeto de depdsito judicial, devendo, ao contrério,
desde logo, ser disponibilizados ao credor, exatamente porque este n&o se
submete aos efeitos da recuperagéo judicial.

Nesse mesmo sentido o seguinte julgado também reforca que o crédito
atribuido ao credor fiduciario ndo sera atingido pelos efeitos da recuperagao judicial,
aplicando a trava bancaria prevista no artigo 49, §3°, da Lei de Recuperagao:

RECUPERACAO JUDICIAL - CESSAO FIDUCIARIA DE CREDITOS. Trava
bancaria LRF que estabelece regime distinto para a cesséao fiduciaria de
créditos e para o penhor de direitos creditérios - Créditos garantidos por
cessao fiduciaria de créditos n&o sujeitos a recuperacao judicial, nos termos
do art. 49, § 3° da LRF Cessao fiduciaria de créditos ndo sujeita a conta
vinculada a que se refere o § 5° do art. 49 da LRF Sumulas n°s. 59, 60 e 62
do TJSP Precedentes do STJ - Submissdo ou ndo dos créditos a
recuperacédo judicial a ser analisada caso a caso, depois de regular
instrucdo. Agravo Desprovido.

TJSP, 1° Camara Reservada de Direito Empresarial, Rel. Des. Alexandre
Marcondes, agravo de instrumento n° 2019493-75.2013.8.26.0000, DJ
06/02/2014.

Destaca-se, ainda, que na integra do acordao, o Relator Desembargador,

reforcou que a cessdo fiduciaria de direitos creditérios esta abrangida pelo
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dispositivo em questao, tendo em vista que referido dispositivo cuida da propriedade

fiduciaria de bens moveis ou imoveis. Concluiu o Relator que:

Enfim, correta a r. Decisdo agravada ao indeferir a liminar pretendida pelas
agravantes, corroborando o entendimento de que os créditos garantidos por
cessao fiduciaria de direitos de créditos ndo estdo sujeitos a recuperagao
judicial, mas desde que efetuado o registro do contrato, como estabelecido
na Sumula TJSP n° 60, antes do ingresso do pedido de recuperagéo
judicial, a ela ndo se aplicando a norma do §5° do artigo 49 da LRF, de
incidéncia restrita ao penhor de direitos creditérios.

Em consonéncia com os julgados supracitados, o seguinte julgado também
excluiu do concurso de credores os créditos oriundos de contratos com garantia
fiduciaria, apresentando-se contrario ao levantamento da trava bancaria requerido

pela empresa em recuperagao:

CEDULAS DE CREDITO BANCARIO. Execugdo em face de empresa em
recuperacgdo judicial e socios avalistas. 1. Financiamentos obtidos com
alienagao fiduciaria dos bens adquiridos. Crédito extraconcursal. Exercicio
da acgdo executiva em vez da busca e apreensdo. Possibilidade. Via eleita
que proporciona até maior grau de protegdo a quem tem bens excutidos,
sem revelar qualquer prejuizo a defesa da parte executada. 2. Limitagdo do
valor da presente execugéo ao valor dos bens dados em garantia fiduciaria.
Inadmissibilidade. Crédito fiduciario que abrange o principal, juros e
comissfes, além das taxas, clausula penal e corregdo monetaria
expressamente convencionados pelas partes. Inteligéncia do § 1°, artigo 2°,
do Decreto-lei n°® 911/69. 3. Crédito e garantia privilegiados resultantes de
contrato de financiamento com alienagdo fiduciaria em garantia. Nao
submissdo a recuperagdao judicial da empresa devedora.
"Interpretando o art. 49, § 3° da Lei n. 11.101/2005, a jurisprudéncia
entende que os créditos decorrentes de arrendamento mercantil ou
com garantia fiduciaria - inclusive os resultantes de cessao fiduciaria -
ndo se sujeitam aos efeitos da recuperacgao judicial”. 4. Continuidade da
execucao também contra os avalistas. Necessidade, ainda que nao fossem
privilegiados os créditos ora executados. Autonomia das obrigagdes dos
avalistas que, mesmo diante da concursalidade e possibilidade de novagao
dos créditos, ndo obstaria o prosseguimento executivo. 5. Excusséo da
garantia do contrato de financiamento com alienagcdo fiduciaria.
Possibilidade. Observancia, entretanto, da suspensividade a que alude o
artigo 6°, § 4°, da Lei n® 11.101/2005, por forga do artigo 49, § 3°, do mesmo
Diploma Legal. Embargos a execucdo parcialmente acolhidos apenas
quanto a necessidade de observancia do impedimento do artigo 49, § 3°,
parte final, da LRF quanto a excussao das garantias fiduciarias. Recurso
provido em parte para esse fim.

TJSP, 11° Camara de Direito Privado, Rel. Des. Gilberto dos Santos.
Apelacao n°® 1087688-86.2014.8.26.0100, DJ 30/07/2015.

Na integra do acorddo, o Relator fez mencédo ainda ao fato de que os
credores titulares de garantia fiduciaria foram excluidos dos efeitos da recuperagao

judicial com o intuito de que as instituicdes financeiras pudessem praticar juros
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menores, com spreads nao impactados pelo risco associado a recuperagéao judicial.
Na ocasido, citou Fabio Ulhoa Coelho, conforme se observa no seguinte trecho

transcrito:

De se ver que a Lei foi de clareza hialina ao excetuar do concurso de
credores na recuperacgéo judicial, os “créditos” (e ndo sé as “garantias”)
oriundos de contratos com garantia fiduciaria (entre outros). (...). E essa
exclusao da execugao concursal nao foi sem motivo.

Segundo observa FABIO ULHOA COELHO: “Os titulares de determinadas
garantias reais ou posi¢cdes financeiras (fiduciarios, leasing, etc) e os
bancos que anteciparam recursos ao exportador em fungao de contrato de
cambio excluem-se dos efeitos da recuperagdo judicial para que possam
praticar juros menores (com spreads nao impactados pelo risco associado a
recuperacgdo judicial), contribuinte a lei, desse modo, com a criagdo do
ambiente propicio a retomada do desenvolvimento econdémico”.
(Comentarios a Nova Lei de Faléncias e de Recuperagdo de Empresas, L.
11.101, de 9-2-2005, - Sdo Paulo: Saraiva, 2005, p. 132).

Os resultados da presente pesquisa apontam no sentido de que a maioria
significativa das Céamaras de S&o Paulo decidem em consonancia com estas
decisdes acima analisadas. Estdo de acordo com esse posicionamento ainda os
seguintes agravos de instrumento de n° 0044910-98.2012.8.26.0000, 0161068-
42.2012.8.26.0000,  9008388-21.2009.8.26.0000,  0219644-28.2012.8.26.0000,

0251258-51.2012.8.26.0000, 0122739-24.2013.8.26.0000, 0076554-
25.2013.8.26.0000, 2062666-52.2013.8.26.0000,  2099224-86.2014.8.26.0000,
2063339-11.2014.8.26.0000, 2059059-94.2014.8.26.0000, 2182889-

97.2014.8.26.0000, 2191658-94.2014.8.26.0000.

Tais decisbes coadunam com a visdo de Celso Marcelo de OLIVEIRA (2005,
p. 243), no sentido de que o crédito decorrente de alienagédo fiduciaria ndo se
submetera aos efeitos da recuperagéao judicial, na medida em que prevaleceréo os
direitos de propriedade sobre a coisa e as condi¢des contratuais, conforme previsto
no artigo 49, §3°, da Lei n°® 11.101/2005.

Nesse sentido, PODCAMENI (2014, p. 165) defende que a justificativa para
a exclusdo destes créditos da recuperacao judicial esta no incentivo dado pelo
legislador as instituigdes financeiras para que concedam financiamentos com taxa
de juros menores, ja que o Spread estaria vinculado as taxas de risco e de
inadimpléncia. Segundo a autora, a exclusdo desse crédito da recuperacéo judicial
visa proteger o bem objeto da garantia fiduciaria, de tal modo que o inadimplemento
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do devedor ndo tenha impacto sobre as relagdes negociais constituidas sob a forma
de negdcio fiduciario.

Dentre os julgados encontrados que compartilham desse ponto de vista, ha
Desembargadores que, embora determinando a aplicagao integral do §3°, do artigo
49, da Lei de Recuperagao e Faléncia, acatam o entendimento de que os bens
essenciais a atividade empresarial ndo podem ser retirados da empresa durante o
stay period — periodo de 180 dias durante o qual todas as agbes e execugdes em
face do devedor devem ser suspensas (art. 6° §4° da Lei de Recuperagio),
conforme previsto na parte final do §3°, do artigo 49, da Lei de Recuperacdes, que
dispde que: “ndo se permitindo, contudo, durante o prazo final de suspenséo a que
se refere o §4° do artigo 6° desta Lei, a venda ou a retirada do estabelecimento do
devedor dos bens essenciais a sua atividade empresarial”. Esse raciocinio pode ser
observado no seguinte julgado:

Recuperacao judicial. Credor titular da posicéo de proprietario fiduciario de
bens mdveis. Impossibilidade de retirada, do estabelecimento do devedor,
de bens de capital essenciais a sua atividade, no prazo a que se refere o
art. 6° § 4° da Lei n.° 11.101/2005. Hipotese dos autos. Agravo de
instrumento ndo provido.

TJSP, Camara Reservada a Faléncia e Recuperagao, Rel. Des. Romeu
Ricupero. Agravo de Instrumento n° 0175232-46.2011.8.26.0000, DJ
24/01/2012.

Na integra do acdrdéo, tem-se que o Relator aplicou fielmente o §3°, do
artigo 49, da Lei de Recuperagao e Faléncia, na medida em que assinalou que os
créditos do titular de garantia fiduciaria ndo se sujeitam aos efeitos da recuperagao
judicial, mas destacou que s6 podem ser retirados do estabelecimento do devedor
no prazo de suspensao de 180 dias previsto no §4°, do artigo 6°, do mesmo diploma
legal, tendo em vista a essencialidade desses créditos na manutencao da atividade
empresarial.

A essencialidade desses créditos é tratada por MAMEDE (2014, p. 137),
quando afirma que os bens de capital essencial sdo bens cuja finalidade econdmica
especifica € a produgao, através de sua utilizagdo, de vantagens econémicas. Sao,
portanto, maquinario, instrumental e todos os outros bens que servem a realizagéo
do objeto social da empresa. A retirada desses bens, segundo o autor, inviabilizaria
a continuagao da atividade empresarial, impossibilitando a preservagdo da empresa.
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Nesse sentido, baseando-se na preservacdo da manutencido da atividade
empresarial, o seguinte julgado prevé uma prorrogagao do prazo de suspensao de
180 dias (stay period), sob a fundamentacdo de essencialidade do maquinario

alienado fiduciariamente:

RECUPERACAO JUDICIAL. PROPRIEDADE FIDUCIARIA SOBRE BENS
MOVEIS. Prazo de 180 dias do art. 6°., paragrafo 4°. da LRF prorrogado por
decisao judicial e ainda ndo esgotado. Essencialidade do maquinario objeto
de propriedade fiduciaria que pode ser reconhecida tanto pelo juizo onde se
processa a busca e apreensdo, como pelo juizo onde se processa a
recuperacéo judicial, segundo precedentes do Superior Tribunal de Justiga.
Garantia constituida sobre maquinario utilizado em unidade produtiva que
pode comprometer ou inviabilizar a atividade da devedora fiduciante.
Suspenséao da liminar de busca e apreenséo, até que se escoe 0 prazo de
180 dias prorrogado por decisao judicial, ou ocorra a homologacéo judicial
da assembleia, que ja se realizou. Recurso provido.

TJSP, 12 Camara Reservada de Direito Empresarial, Rel. Des. Francisco
Loureiro, Agravo de Instrumento n°® 2184338-90.2014.8.26.0000.

No acérddo, o Relator defendeu que a garantia foi constituida sobre
maquinario utilizado em unidade produtiva, e que, portanto, comprometeria ou até
mesmo inviabilizaria a atividade da devedora fiduciante, prorrogando o prazo de 180
dias previsto em lei.

Assim, em que pese o relator do acorddo ndo tenha realizado o
levantamento da trava bancaria, ha impedimento de continuidade da busca e
apreensdo ajuizada pela instituicdo financeira, na medida em que a retirada do bens
que possuem carater essencial na unidade produtiva impediria a continuidade da
atividade empresarial. Neste caso, a trava estaria inviabilizando a propria
recuperacédo da empresa, contrariando os objetivos da Lei n® 11.101/2005.

Da mesma forma, os seguintes julgados também apresentaram decisdes
semelhantes: 0211444-32.2012.8.26.0000, 0124753-15.2012.8.26.0000, 0093776-
06.2013.8.26.0000, 2066263-29.2013.8.26.0000.

Na pesquisa realizada no Tribunal de Justica de Sao Paulo, nao foi
encontrado nenhum julgado que tenha proferido decisdo autorizando o levantamento
da trava bancaria nos casos especificos que tratam dos direitos creditérios
(recebiveis) da empresa. No entanto, em decisées mais recentes, encontrou-se
julgados que efetuaram a liberacdo da trava bancaria dos créditos decorrentes de
propriedade fiduciaria de bens moveis, levando em consideracédo a preservagao da
manutengao da atividade empresarial:
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Alienagédo fiduciaria. Acdo de busca e apreensado. Deferimento liminar da
apreenséao dos bens. Reforma. Necessidade. Devedora que se encontra em
processo de recuperacgao judicial, inclusive com sentenga de concesséo da
recuperacdo. E, conquanto o credor fiduciario ndo se submeta aos efeitos
da recuperagéo judicial (artigo 49, §3°, da Lei n° 11101/2005), na hipotese
vertente, ha peculiaridade a excepcionar a regra. Equipamentos alienados
fiduciariamente (teares) que sdo aqueles necessarios ao desempenho da
atividade empresarial e cuja apreensdo (pretendida na demanda
subjacente) frustraria o plano de soerguimento da empresa, eis que
inviabilizaria o normal desenvolvimento do processo produtivo da industria
téxtil. Recurso provido.

TJSP, 282 Camara de Direito Privado, Rel. Des. Julio Vidal., Agravo de
Instrumento n°® 206377-64.2013.8.26.0000, DJ 25/04/2014.

Na integra do acordao, importante observar que o Relator apresentou
fundamentagao pautada no principio da preservacdo da empresa e da fungao social
da empresa:

Ressalte-se, por oportuno, que o principio da preservagdo da empresa
prepondera sobre a for¢ga obrigatéria e vinculante do contrato, porquanto a
sociedade empresaria exerce importante e inegavel fungdo social, na
medida em que contribui para geragdo de emprego e renda e varias familias
dela dependem.

Diante de tais circunstancias, impositiva a reforma da r. decisdo hostilizada
para obstar a apreensdo dos equipamentos garantidores da obrigagédo até
que sobrevenha noticia de eventual frustagdo do plano, ou entao, até que o
credor fiduciario busque a satisfacdo de seu crédito extranconcursal por
outros meios.

Compartilhando, desse mesmo entendimento, o seguinte julgado determina

a manuteng¢ao na empresa dos bens essenciais a sua atividade:

Alienagédo fiduciaria. Acgdo de busca e apreensdo. Devedora em
recuperacgdo Judicial. Embora o art. 49, § 3° da Lei 11.101/05 exclua dos
efeitos de suspensdo decorrentes do deferimento do processamento da
recuperacéo judicial, entre outras, as a¢cdes nas quais o credor seja titular
da posi¢ao de proprietario fiduciario de bens maéveis ou iméveis, o préprio
dispositivo faz a ressalva de que bens essenciais a atividade empresarial
nao podem ser retirados do estabelecimento do devedor. Tratando-se, in
casu, de veiculos utilizados pela ré em sua atividade de transportadora,
revela-se prudente que permanegam em sua posse durante a recuperagao
judicial, para Ihe assegurar meios de manter o desempenho de suas
atividades empresariais e, assim, honrar seus compromissos. Ademais,
assumindo a recorrida o encargo de depositaria dos bens, como
determinado na decisdo de primeiro grau, sera ela responsavel por sua
conservagao, respondendo em caso de perda ou deterioragdo. Recurso
improvido.

TJSP, 342 Camara de Direito Privado, Rel. Des. Gomes Varjdo, Agravo de
instrumento n°® 2222925.84-2014.8.26.0000, DJ 27/05/2015.



56

Na integra do acérddo, o Relator fez referéncia ao principio da fungao social
da empresa disposto no artigo 47, da Lei n° 11.101/2005, e ainda ressaltou que a Lei
de Recuperagao possui objetivo econémico claro, que € o de fornecer os meios para
que o devedor supere a crise financeira, na medida em que a recuperagao da
empresa em crise nao € interesse apenas da empresa em si, mas também da
sociedade e de seus fornecedores, que terao mais chance de receber seus créditos
se a empresa se manter em funcionamento. Conforme se depreende do seguinte
trecho, o Relator apresenta fundamentagao pautada, principalmente, na preservagao
da atividade empresarial:

Nesse contexto, afigura-se prudente que durante a
recuperacédo judicial sejam assegurados a agravada os meios
minimos e essenciais para manter o desempenho de suas
atividades empresariais, unica forma de honrar seus
compromissos, objetivo que dificilmente sera alcangado se for
privada dos bens objeto da demanda.

Conforme pesquisa realizada, as seguintes decisdes encontradas vao de
encontro com o0s posicionamento acima expostos: 2119814-50.2015.8.26.0000 e
2040128-43.2014.8.26.0000.

A problematica apresentada nesses acérdados, e exposta por Eduardo
Secchi MUNHOZ (2009, p. 42) cinge-se no fato de que a Lei n® 11.101/2005 conferiu
ao titular do crédito fiduciaria uma prerrogativa especialissima em relagdo aos
demais credores, conferindo substancial poder em relacdo a viabilidade ou ndo da
recuperacéo judicial.

Assim, indo de acordo com essas decisdes, importante ressaltar a posicao
de Bernardo MENDES (2010, p. 138), no sentido de que deveria haver uma
relativizacdo da aplicagcdo dessas travas bancarias, na medida em que os casos
concretos deveriam ser analisados de acordo com o principio da preservagao da
empresa, a fim de resguardar a operacionalidade da sociedade empresarial em crise
temporaria, em beneficio da continuidade da atividade para a consecucao da fungao
social para a qual foi criada.

No entanto, conforme se depreende da analise ora efetuada das decisdes
do Tribunal de Justica de Sdo Paulo, chega-se a conclusdo de que postula por uma
adesao mais rigorosa e formal a legalidade. Fato que se apresenta presente nas

decisdes relativas a trava bancaria, nas quais se reiteram a eficacia e vigéncia
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dessas normas, severamente criticadas por parte da doutrina como contrarias aos
objetivos da recuperagao empresarial.

Importante citar aqui, a titulo de exemplificacdo, pesquisa elaborada pela
FGV DIREITO RIO em 2010, que teve como objetivo mapear o entendimento dos 27
Tribunais de Justica do Pais quanto a temas polémicos da Lei n° 11.101/2005’. Um
desses temas pesquisados foi justamente a trava bancaria. A pesquisa constatou a
existéncia de 90 acdrdaos relacionados com a trava bancaria, dos quais 80%
haviam sido lavrados por Tribunais localizados no sudeste do Pais.

Dividindo os acérddaos em um sistema binario, separado entre os acordaos
que levantaram a trava bancaria e aqueles que a mantiveram, chegou-se a
conclusao de que na segunda instancia 80% dos casos dos Tribunais mantiveram a
trava bancaria, liberando-a somente em 20% dos casos. Tal estudo concluiu que a
vasta maioria das decisdes dos Tribunais relativas a trava bancaria dos bens moveis
dados fiduciariamente em garantia posicionaram-se no sentido de manutencdo da
trava bancaria.

Tanto a analise jurisprudencial realizada neste trabalho, quanto a pesquisa
realizada pela FGV RIO, evidenciam a tendéncia dos Tribunais brasileiros em aplicar
o dispositivo legal da trava bancaria em consonancia com o que dispbe a lei.
Contudo, essa aplicacéo literal do §3° do artigo 49, pode se apresentar como
empecilho a recuperagado da empresa, visto que impossibilita a manutencédo da sua
atividade, indo em contramao com o objetivo da Lei de Recuperacéo e Faléncia.

7 Os dados mencionados sobre a pesquisa foram retirados de: MINISTERIO DA JUSTICA, Secretaria
de Assuntos Legislativos. Série Pensando o Direito — Analise da Nova Lei de Faléncias. Coord. da
pesquisa: FGV DIREITO RIO, Maio/2010, no 22, disponivel em: http://portal.mj.gov.br.
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8 CONSIDERAGOES FINAIS

Como exposto no presente trabalho, em um sistema eminentemente
capitalista a atividade empresarial esta diretamente relacionada a assuncido de
riscos, 0s quais sao repassados a terceiros com o advento da crise empresarial. Dai
a importancia de uma legislagao falimentar eficiente, que procura diminuir os riscos
inerentes ao mercado, minimizando os efeitos da crise que atingirdo os credores e o
préprio devedor.

Foi nessa perspectiva que surgiu a Lei n°® 11.101/2005, de 09.02.2005, a
qual disciplina o regime da recuperagao judicial de empresas, instituto que procura
reestruturar e manter em funcionamento a empresa em dificuldades financeiras
temporarias.

No entanto, consoante se procurou demonstrar, a prépria Lei n°
11.101/2005, em seu artigo 49, §3°, estabeleceu oObices a efetiva manutencéo da
atividade empresarial, um dos quais diz respeito a n&o sujeicdo dos créditos
titulados pelo proprietario fiduciario de bens moéveis aos efeitos da recuperagéo
judicial. Exce¢do que passou a ser comumente conhecida como “trava bancaria”,
devido ao fato de que as instituigcbes financeiras sdo, na grande maioria dos casos,
os principais credores dessa modalidade de crédito e, na medida em que nao se
submetem aos efeitos do plano de recuperacao, podem “travar’ o procedimento, até
mesmo inviabilizando a recuperagao da empresa.

A trava bancaria é, assim, garantia que confere ao credor proprietario
fiduciario dos direitos creditérios posicdo privilegiada em relacdo aos demais
credores, na medida em que €&, por expressa disposi¢cao legal, excluido do plano de
recuperacéo judicial.

A analise das decisbes colhidas no Tribunal de Justica de Sao Paulo
demonstra relativa conformidade, no sentido de que, em sua grande maioria,
decidem a favor da manutencao da trava bancaria. Apesar disso, foram encontradas
decisbes que se pautam no principio da preservacdo da empresa e para isso
realizam o “levantamento” dessas travas.

Essa tendéncia da jurisprudéncia do Tribunal de Justica de S&o Paulo a uma
aplicacao estrita da Lei acaba por contrariar o principio orientador essencial do
instituto da recuperacao, o principio da preservacdo da empresa, diminuindo, em
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muito, a eficacia desse instituto, na medida em que opta por defender os interesses
das instituicées financeiras em detrimento do interesse da empresa, tomada pela Lei
como entidade social, arrecadadora de tributos, fonte de empregos e servigos.

Em que pese parte da doutrina defenda a manutengédo da trava bancaria,
sob o argumento de que a exclusao dessa categoria de credores se deu com vista a
conceder uma garantia mais segura aos financiadores de crédito, chegou-se a
conclusao no presente trabalho de que, na realidade, essa previsédo legal nada mais
foi do que fruto de lobby praticado pelas instituicbes financeiras no momento de
aprovagao do projeto de lei. A justificativa apresentada pelos autores favoraveis a
manutencdo da trava bancaria € facilmente refutada ao se perceber que o Brasil
continua sendo um dos paises com a mais alta taxa de juros de empréstimos do
mundo.

Nesse ponto de vista, portanto, resta evidente que a manutengédo da trava
bancaria atenta contra os objetivos da Lei n°® 11.101/2005, dispostos em seu artigo
47, pois, por muitas vezes, acaba inviabilizando a manutencdo da atividade
econdmica, tendo em vista que retira da empresa bens essenciais a sua atividade e
chegando, por vezes, a esgotar seu fluxo de caixa.

Nao obstante isso, o que se observa na atualidade ainda € um uso
desmedido desse instituto pelas instituicbes financeiras, tendo em vista os
beneficios trazidos pela lei, o que faz com que as instituicdes optem por contratar
com clausulas de alienacdo fiduciaria, mesmo o negdcio ndo apresentando as
devidas caracteristicas.

Assim, a analise pratica da aplicacédo da trava bancaria demonstra que essa
previsao legal funciona como verdadeiro dbice a efetiva recuperagao da empresa,
indo em contram&o aos objetivos exaltados no artigo 47 da Lei. Nesse cenario,
conclui-se ser de extrema importéncia as decisdes (embora ainda limitadas) que
defendam o levantamento das travas bancarias, em consonancia com os objetivos
previstos na Lei. Cabe ao Judiciario, assim, evitar que a protecdo ao crédito dos
proprietarios fiduciarios se dé em detrimento da manutencdo da atividade

empresarial, evitando a convolagéo da recuperacéo judicial em faléncia.
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