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RESUMO

Aspecto de suma importancia nas relagdes negociais em geral, as garantias
ocupam, também, local de destaque na tematica das recuperagdes judiciais, em especial no
que tange a manutencéo de sua eficacia e possibilidade de execucdo quando servem a garantir
obrigacOes sujeitas ao concurso de credores, ainda que tais garantias tenham sido prestadas
por terceiros. Assim, representam um risco incobmodo aos devedores em recuperagéo, que,
sempre quando possivel, buscam neutraliza-lo por meio da inser¢do de clausulas de supresséo
no plano de recuperacao judicial.

Questdo outrora estabilizada na jurisprudéncia nacional, as clausulas de supressao
de garantias, contudo, voltaram as discussGes contemporaneas, nos Ultimos anos, em razao de
mudangas abruptas de posicdo pelo Superior Tribunal de Justica, que teria passado a
chancelar a possibilidade de imposicéo de tais clausulas mesmo aos credores detentores de
garantias que, a ela, ndo anuiram.

Tomando esse cenario em mente, o presente trabalho tem por objetivo resgatar, de
forma breve e sem qualquer pretensdo de esgotar o tema, 0 que é o plano de recuperagéo
judicial, qual é o tratamento dispensando as garantias pela Lei de Recuperagdes Judiciais e
Faléncia e quais as razdes de ser das clausulas de supressao, para, entdo, buscar entender — e
rechacar — a mudanca no entendimento jurisprudencial sobre o assunto.

Trata-se de uma leitura recomendada a todos que se interessam pelos temas de
insolvéncia e recuperacdo de empresas, sobretudo pela perspectiva do fortalecimento e

preservacdo dos direitos dos credores das empresas em recuperacao.

PALAVRAS-CHAVE: recuperagédo judicial; plano de recuperacdo judicial; garantias dos

credores; supressdo de garantias.



ABSTRACT

A key subject in business relations in general, guarantees and bonds also occupy a
very important spot within the frame of judicial recovery, especially regarding the
maintenance of its effectiveness and possibility of its enforcement, even while serving as
safeguards for credits that eventually become subjected to bankruptcy protection procedures -
and even if they belong to or were constituted by third parties, and not by the debtor that
pledges for protection himself. Therefore, representing an uncomfortable risk for the debtors
undergoing restructuration, the guarantees and bonds of creditors are often aimed, in this
scenario, by clauses that are proposed within restructuration plans, by these same debtors,
with the sole purpose of suppressing them.

Being a stabilized theme within the Brazilian Courts in the past, these suppression
clauses, however, returned to the contemporary debate in the past few years, due to abrupt
changes of understanding by the Superior Tribunal de Justica (Brazilian Superior Court of
Justice, the last instance of ruling for private matters), that, allegedly, began to tolerate the
imposition of such clauses over guaranteed creditors that did not agree with them while voting
the restructuration plan.

With this scenario in mind, this paper aims to recall, briefly and with no great
intentions, the concept of restructuration plan, the treatment that the Brazilian Bankruptcy Act
applies to creditors’ guarantees and the reasons why the suppression clauses exist, so as to
understand — and dismiss — the aforementioned change in the Superior Court’s understanding
regarding the matter.

It is a recommended reading to all of those who are interested in the area of
bankruptcy and insolvency, specially through the perspective of the strengthening and

preservation of the creditors’ rights before debtors under restructuration.

KEYWORDS: judicial recovery; restructuration plan; creditors’ guarantees; suppression of

bonds.
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1 INTRODUCAO

A recuperacdo judicial é um instituto juridico, de natureza negocial e processual,
instituido pela Lei n® 11.101/2005, a chamada Lei de Recuperacdo de Empresas e Faléncia
(“LREF”), que passou também a regular o instituto da faléncia, antes tutelado pelo Decreto
Lei n° 7.661/45, atualmente revogado. Criada em substitui¢do ao instituto da concordata, que
também era trazida pelo mesmo Decreto Lei n® 7.661/45, a recuperacdo judicial tem por
objetivo servir como um instrumento judicial de auxilio de auxilio as empresas em
dificuldades financeiras que, no entanto, ainda detém a capacidade de se soerguer.

A partir do momento em que o empresario insolvente apresenta o pedido de
recuperacdo, acompanhado da listagem de suas dividas e credores, € 0 processamento é
deferido pelo Juizo, todas as agBes judiciais promovidas por credores da empresa
recuperanda, e que tenham por objeto a perseguicdo de creditos liquidos, sdo suspensas por
cento e oitenta dias, o chamado stay period, presente no art. 6°, § 4° da LREF™.

Também a partir do deferimento, é deflagrado o prazo sessenta dias, previsto no art.
53 da mesma Lei?, para que a recuperanda apresente seu plano de recuperacio judicial, que
sera posteriormente submetido a apreciacdo de todos os credores, que, em votacdo, decidirdo
pela aprovacdo ou reprovacdo do plano, hipdtese nessa Gltima em que o procedimento sera
convolado em faléncia.

Em linhas gerais, tem-se que o plano de recuperacdo é a propria razdo de ser da
recuperacgdo judicial, o chamado “point of no return” cuja aprovagdo ou reprovacao definird
se a possibilidade da recuperacdo em si serd sequer oportunizada, pelos credores, ao devedor
agonizante. Formalmente, trata-se de um documento no qual o insolvente listara a estratégia
de reestruturagdo que pretende adotar e a forma de pagamento que prevé para os créditos
concursais, assim definidos aqueles habilitados dentro do procedimento de recuperacéo e,
portanto, sujeitos ao concurso de credores.

Embora ainda seja questdo debatida entre os académicos, a posi¢do doutrinaria
preponderante, no tocante a natureza juridica dos planos de recuperacao de judicial, é a de que

L Art. 6°. A decretacdo da faléncia ou o deferimento do processamento da recuperaco judicial suspende o curso
da prescricdo e de todas as acOes e execucBes em face do devedor, inclusive aquelas dos credores particulares do
socio solidario. (...)

§ 4° Na recuperacéo judicial, a suspensdo de que trata o caput deste artigo em hip6tese nenhuma excederé o
prazo improrrogavel de 180 (cento e oitenta) dias contado do deferimento do processamento da recuperagdo,
restabelecendo-se, apds o decurso do prazo, o direito dos credores de iniciar ou continuar suas acgles e
execuces, independentemente de pronunciamento judicial.

2 Art. 53. O plano de recuperacdo sera apresentado pelo devedor em juizo no prazo improrrogavel de 60
(sessenta) dias da publicacdo da decisdo que deferir o processamento da recuperacdo judicial, sob pena de
convolacdo em faléncia, e devera conter: (...)



sdo contratos plurilaterais, celebrados nos autos a partir de um acordo entre a recuperanda e
todos os seus credores concursais.

A eficécia do plano de recuperacgdo, no sentido juridico do termo, depende, porém, por
forca de condicdo suspensiva legal, de homologacdo pelo magistrado, que devera fazer o
controle de legalidade das condi¢des do plano, sem, contudo, adentrar no mérito de suas
clausulas, frutos das negociagdes havidas entre credores e devedores.

Nesse quesito, dentre outras deliberagdes comumente presentes nos planos de
recuperacdo judicial, a estipulacdo de clausulas de supressao das garantias dos credores ocupa
relevante lugar de destaque, especialmente por todos efeitos colaterais que geram e pelas
recentes mudangas posicionamento dos Tribunais no tocante & modulacéo de tais previsoes.

Em sintese, as clausulas de exoneracdo ou supressao de garantias, muitas vezes de
redacdo simples e direta, determinam que, com a aprovacdo e homologacdo do plano de
recuperacdo judicial, todas as garantias dadas a credores pela empresa em recuperacéo, sejam
garantias reais ou fidejussorias, serdo automaticamente desconstituidas e tornadas sem efeito.

Trata-se, assim, de redacdo muito proposta pelo fato de ser, por 6bvio, extremamente
util aos devedores e aos credores concursais sem garantias. Afinal de contas, para 0s
primeiros, a eliminagdo de garantias concedidas no passado, sem a prestagéo de contrapartidas
equivalentes, os livra de um grande obstaculo a reestruturacdo e de um relevante fator
desfavoravel de alavancagem quando das negociacfes junto aos credores, enquanto que, para
0s segundos, aumenta de forma significativa suas chances de obter a amortizacdo de seus
créditos, ao eliminar “privilégios” de credores concorrentes.

Naturalmente, porém, até pela sensacdo de condescendéncia excessiva para com 0S
devedores que essa clausula transmite para muitos, a implementacdo da tdo desejada
exoneracdo de garantias enfrenta diversos questionamentos, sobretudo focados sobre os
planos de validade e eficacia dessas proprias previsfes contratuais.

Embora com pouco respaldo jurisprudencial, ha quem defenda, no plano da validade,
que a clausula que prevé a desconstituicdo de garantias no plano é ilegal, por conflitar com
dispositivos da propria LREF, notadamente os paragrafos de seu art. 49.

Isso porque 0 mesmo artigo, ao tratar dos creditos sujeitos aos efeitos da recuperagéo
judicial, prevé que os credores “conservam seus direitos e privilégios contra os coobrigados,

fiadores e obrigados de regresso” (§1°)°, “as obrigacdes anteriores a recuperacdo judicial

% Entendimento esse, inclusive, sumulado pelo Superior Tribunal de Justica na Stimula 581: “A recuperagio
judicial do devedor principal ndo impede o prosseguimento das acBes e execuc¢des ajuizadas contra terceiros
devedores solidarios ou coobrigados em geral, por garantia cambial, real ou fidejussoria”.



observardo as condi¢des originalmente contratadas” (§2°), exclui dos efeitos da recuperagéo
os créditos garantidos por cessdo fiduciaria (83°) e, ainda, propOe tutela especifica para 0s
créditos garantidos por penhor, uma garantia real, prevendo expressamente a possibilidade de
sua renovacdo ou substituicdo ao longo da recuperacéo judicial (84°), o que levaria a crer, em
uma andlise finalistica da legislacdo, que o plano de recuperacdo judicial ndo poderia se
prestar a desconstituicdo de garantias.

Vale lembrar, contudo, que embora contemporanea e respeitavel, a discussédo acerca da
validade de clausulas dessa natureza se encontra, de certa forma, ja ultrapassada, muito em
razdo do carater eminentemente negocial e colaborativo do plano de recuperacgéo judicial, que
se tornou ainda mais evidenciado com a explosdo dos pedidos de recuperagéo judicial, fruto
da crise econbémica que passou a assolar o Brasil na segunda metade da década de 2010,
aliada, ainda, a pandemia da COVID-19, cujo inicio no pais data de fevereiro de 2020.

Assim, a partir de uma analise principiolégica do procedimento da recuperacao
judicial como um todo, pautada na preservacdo da empresa, e, especialmente, na autonomia
privada, perde-se o sentido vedar aos credores, ja em tese, a possibilidade de renunciarem a
direitos patrimoniais disponiveis (no caso, as garantias que possuem) se assim desejarem,
razdo pela qual a maior polémica relativa as clausulas de exoneracdo reside, hoje, no plano de
sua eficécia.

Nessa dimensdo, muito se discute acerca da extensdo da novagdo promovida pelo
plano de recuperacdo judicial, e, especialmente, se essa novacao teria abrangéncia sobre as
garantias detidas pelos credores, resultando no seguinte questionamento se a clausula de
exoneragdo de garantias prevista no plano de recuperacéo judicial, mesmo sem a contar com a
anuéncia dos detentores das garantias, geraria efeitos.

Pela magnitude dos reflexos que encerra e pela quantidade de vezes em que é
proposta, ndo é de surpreender que essa questdo ja tenha, por diversas vezes, batido as portas
dos tribunais brasileiros e chegado ao Superior Tribunal de Justi¢a (“STJ”). O que surpreende
é justamente a forma erratica com que esse tema tem sido tratado pelo Tribunal da Cidadania,
resultante em mudangas abruptas de entendimento em curtos espagos de tempo,
comportamento esse que, como ndo poderia ser diferente, tem mutilado a seguranca juridica,
tdo cara as relagdes privadas, ao redor do assunto.

A posicdo historica do Tribunal, fixada ainda nos anos de 2014 e 2015°, e provocada

dentro do escopo especifico das execugdes das garantias havidas perante terceiros, era no

4 REsp n° 1.326.888/RS
5 REsp n° 1.333.349/SP
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sentido de que a novacao operada no plano de recuperacdo nao se estendia as garantias dos
credores sem a expressa concordancia deles. Até entdo, entendia o Tribunal que, pela
interpretacdo do ja citado art. 49, a reestruturacdo implementada pelo plano se restringia a
divida da recuperanda, de forma que seria perfeitamente possivel a manutencdo das acdes e
execugdes propostas contra terceiros garantidores das mesmas dividas, sejam de garantias
reais ou fidejussorias.

Ja em 2016, contudo, tal posicionamento foi alterado, quase que diametralmente,
quando do julgamento do REsp n° 1.532.943/MT, por meio do qual, por maioria, a Terceira
Turma ndo sé entendeu como possivel a supressdo de garantias no plano de recuperagdo
judicial, como chancelou que tal supressdo fosse realizada sem a anuéncia dos titulares das
garantias, de forma indistinta, desde que o plano tenha sido aprovado por maioria em todas as
classes de credores.

Duramente criticado, o acordao foi ainda levado para a apreciacdo da Segunda Secéao
do STJ, por forca de embargos de divergéncia fundamentados sobre a existéncia de dissidio
jurisprudencial, mas sem sucesso. A época, entendeu o colegiado que ndo havia coincidéncia
de matéria juridica com os acordaos anteriores, sendo o julgado, entdo, mantido.

N&o sem receber, mais uma vez, pesadas criticas, esse entendimento, também sem
unanimidade, foi ainda reforcado pela Terceira Turma em abril de 2019, no julgamento do
REsp n° 1.700.487/MT. Ali, novamente se definiu que, uma vez a que supressdo das garantias
esteja expressamente estampada no plano de recuperacdo e esse seja aprovado por maioria em
todas as classes, a supressdo prevaleceria, mesmo diante da auséncia de anuéncia dos titulares
das garantias.

E de se observar, nesse sentido, que o abrupto redirecionamento da posi¢do do STJ se
deve muito mais a posi¢cdes principioldgicas que, propriamente, dissidios estritamente
juridicos, hermenéuticos ou teleoldgicos. Em verdade, entendeu o Tribunal que, no conflito
entre a preservacao das garantias dos credores e a manutencdo da empresa, a ultima merece
maior protecéao.

Dito isso, com todo o respeito e 0 acatamento, a abordagem atualmente dispensada ao
tema pelo STJ, a partir de um raciocinio unicamente juridico, parece soar, de certa forma,
reducionista ou até mesmo ingénua por ndo considerar a miriade de elementos fora dos autos
que circundam essa questao.

Apenas a titulo exemplificativo, em uma analise superficial e somente de impactos
imediatos, tem-se que a supressdo arbitréria de garantias na recuperacao judicial, ao desidratar

um dos fundamentos mercantis mais antigos e consolidados, acaba por instaurar ainda mais
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caos em um mercado de crédito tdo conturbado como o brasileiro. Acarreta, assim, na
elevagdo do custo dos financiamentos, afasta investimentos e reforga, de forma
inconsequente, a ja instaurada crenca na excessiva benevoléncia do Judiciario frente a
inadimpléncia.

A despeito disso, tem-se ainda de considerar nessa mistura o tamanho do sacrificio que
a recuperacdo judicial em si j& representa para os credores, que, por forca de razdes a que ndo
deram causa, se veem obrigados a constituir advogados, discutir seus creditos e se envolverem
em extensas negociacOes, para, ao final, quando muito, recuperarem apenas uma pequena
parte de seus créditos, se efetivamente recuperarem alguma coisa.

Vale destacar, porém, que muito em razdo desses reflexos desapercebidos, a
controvérsia que envolve o tema passa ainda muito longe da pacificacao.

Retrato disso é o fato de que, com vias a colocar um ponto final no assunto, o STJ
promoveu a afetacdo do REsp 1.797.924/MT, que trata do tema, para julgamento, ja iniciado
pela 22 Secdo do STJ, focada no Direito Privado. No momento, o0 recurso aguarda o
prosseguimento da sessao de julgamento apds pedido de vista do ministro Marco Aurélio
Bellizze, tendo ja proferido seus votos os ministros Nancy Andrighi (contra a supressdo sem
anuéncia) e Luis Felipe Saloméo (a favor da supressdo sem anuéncia, mas apenas para as
garantias pessoais)®.

Assim, exposto todo o pano de fundo sobre o qual a pesquisa se deu e prosseguira, o
tema sobre o qual se pretende discorrer € a eficacia das clausulas de supressao de garantias
nos planos de recuperacdo judicial, a vista da indispensabilidade da anuéncia dos titulares das

garantias.
2 REESTRUTURA(;AO E O PLANO DE RECUPERA(;AO JUDICIAL

2.1. O plano de recuperagdo e sua natureza.

Adotando como norte o principio da preservacdo da empresa, a LREF trouxe a

baila dois regimes juridicos cujo objetivo € auxiliar a empresa que, embora rentavel, se

® Informacdes ainda nédo disponibilizadas oficialmente pelo STJ, tendo sido extraidas de reportagem veiculada
pelo jornal Valor Econdmico, escrita por Beatriz Olivon e datada de 13.02.2020. Disponivel em:
https://valor.globo.com/legislacao/noticia/2020/02/13/stj-decidira-sobre-garantias-nas-recuperacoes-
judiciais.ghtml. Acesso em 11.04.2020.
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encontre em crise: a recuperacdo extrajudicial e a recuperagdo judicial, sendo essa ultima o
foco deste estudo’.

Dentro da logica legislativa aplicada a LREF, a recuperacao extrajudicial seria a
alternativa dispensada a empresas para 0 enfrentamento de crise financeiras transitorias, de
menor impacto, enquanto a recuperacdo judicial serviria como instrumento juridico apto a
lidar com crises mais profundas e complexas, sendo capaz de tutelar reestruturacbes mais
abrangentes.

De toda forma, seja por um ou outro regime, a maior mudanca promovida pela
LREF no que tange a reestruturacdo de empresas foi, justamente, o resgate do sentido
negocial que esses procedimentos encerram, e, com ele, do reposicionamento dos credores
enquanto protagonistas da reestruturacdo do devedor, e ndo meros expectadores, ou mesmo
obstaculos, frente ao soerguimento.

Em meio a esse espirito legislativo, a recuperacdo judicial bem sucedida pode ser
interpretada, de maneira bem simplificada, como um grande acordo entre o devedor e seus
credores, formalizado em um instrumento denominado plano de recuperacdo judicial, que
prevé as condi¢cdes nas quais esse acordo se dard e com as quais 0s credores irdo, ou nao,
concordar.

Trata-se o plano, assim, de expediente fundamental formulado com a participacéo
dos credores e para os credores, Unicos responsaveis pelo juizo de viabilidade acerca das

solugdes nele previstas. Nesse sentido, reforcam Scalzilli, Spinelli e Tellechea®:

Vale frisar, todavia, que entendemos ser o exame de viabilidade da
empresa uma prerrogativa exclusiva dos credores. Assim, a disciplina
da recuperacdo judicial resgatou o sentido etimoldgico do termo
“acordo”, que restou esquecido pela consolidacdo do termo
“concordata”. Sua natureza contratual (pois resulta em um acordo
firmado entre devedor e seus credores) abandonou a natureza de favor
legal que era apanagio do regime concordatario anterior.

No tocante a natureza juridica do plano de recuperacdo judicial, por sua vez, trata-
se de questdo controvertida na doutrina, com raizes que datam desde os tempos da antiga

concordata.

7 Além das recuperacdes extrajudicial e judicial, a faléncia também compde a triade dos regimes concursais
previstos na LREF, mas ndo se trata de um procedimento de soerguimento, servindo apenas como mecanismo
para a liquidacdo e realizagdo, em beneficio dos credores, dos ativos da empresa que ndo detém mais condi¢bes
de seguir com suas atividades.

8 In Recuperacdo de Empresas e Faléncia: Teoria e Pratica na lei 11.101/2005. 32 Ed. Sdo Paulo: Almedina, 2018.
P. 332.



13

Conforme narra Cinira Gomes Lima Melo®, a concordata na forma prevista no
Codigo Comercial de 1850 e suas reformas - anterior, pois, a vigéncia do Decreto-lei n°
7.661/45 — detinha, dentre aqueles que a compreendiam como um instituto com base no
direito material, undnime natureza contratual, sendo alvo de maiores discussdes apenas a
possibilidade de compatibilizar sua aprovagéo e imposi¢ao por uma maioria com a teoria geral
contratualista, cujos expoentes inadmitiam a producdo de efeitos de um acordo de vontades
frente a quem, a ele, ndo aderiu®®.

Entretanto, quando o Decreto-lei n® 7.661/45, posteriormente revogado pela
LREF, entrou em vigor e instituiu um modelo de concordata como favor legal, que nédo
dependia de qualquer anuéncia ou aquiescéncia dos credores, a discussdo acerca da natureza
contratualista do regime concursal perdeu o objeto, vindo a ser resgatada apenas com a
instituicdo do modelo atual de recuperacéo judicial - no qual, mais uma vez, o debate acerca
da submissdo dos interesses de uma maioria a uma minoria de credores voltou a ser alvo de
estudos™?,

Fato € que, atualmente, no que serd aprofundado no topico seguinte, a disciplina
da LREF prevé que cabe exclusivamente aos credores a aprovacdo do plano de recuperacéo
judicial, seja de forma expressa, por votacdo em assembleia geral, seja de forma técita, pela
auséncia de objecdes, ou mesmo de forma indireta, pela via de “cram down ”.

E nessa linha, ha poucas duvidas de que a deliberacdo e eventual aprovagdo do
plano encerram evidentes manifestacdes de vontade dos credores visando efeitos juridicos,
detendo o plano de recuperacdo judicial, pois, natureza de negdcio juridico, ora compreendido

no conceito estrutural proposto por Ant6nio Junqueira de Azevedo'?:

O negdcio juridico, estruturalmente, pode ser definido ou como
categoria, isto é, como fato juridico abstrato, ou como fato, isto €,
como fato juridico concreto.

Como categoria, ele € a hipotese de fato juridico (as vezes dita
“suporte fatico”), que consiste em uma manifestacdo de vontade
cercada de certas circunstancias (as circunstancias negociais) que
fazem com que socialmente essa manifestacdo seja dirigida a
producdo de efeitos juridicos; negécio juridico, como categoria, &,
pois, a hipdtese normativa consistente em declaragcdo de vontade
(entendida esta expressdo em sentido preciso, € ndo comum, isto €,
entendida como manifestacdo de vontade, que, pelas suas
circunstancias, € vista socialmente como destinada a produgdo de
efeitos juridicos). Ser declaragdo de vontade é a sua caracteristica

® In O plano de recuperagéo judicial como negdcio juridico plurilateral: a analise da existéncia, da validade e da
eficacia. Tese (Doutorado em Direito). Pontificia Universidade Catélica de Sdo Paulo/SP, 2016. Pp. 118-120.

10 MELO, Cinira Gomes Lima. Pp. 118-120.

' MELO, Cinira Gomes Lima. Op. Cit. Pp. 121-123.

2 In Negdcio Juridico: Existéncia, Validade e Eficacia. 42 Ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2002. P. 16.
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especifica primaria. Segue-se dai que o direito, acompanhando a viséo
social, atribui, a declaracdo, os efeitos que foram manifestados como
queridos, isto é, atribui a ela efeitos constitutivos de direito — e esta é a
sua caracteristica especifica secundaria.

In concreto, negdcio juridico é todo fato juridico consistente em
declaracgdo de vontade, a que o ordenamento juridico atribui os efeitos
designados como queridos, respeitados 0s pressupostos de existéncia,
validade e eficacia impostos pela norma juridica que sobre ele incide.

Podendo, ainda, ser os negocios juridicos classificaveis em unilaterais, bilaterais
ou plurilaterais, a depender da quantidade de declarantes envolvidos, tem-se que o plano de
recuperacdo judicial se trata de negocio juridico plurilateral, pois congrega, em um Unico
instrumento, manifestages de vontade dos iniimeros credores envolvidos®2,

Importante ressaltar, porém, que muito embora os negdcios juridicos plurilaterais,
enguanto congregacao de interesses, envolvam a tomada de decisfes por meio de deliberacéo,
na qual a escolha da maioria suplanta a discordancia da minoria — o que nédo é diferente na
recuperacdo judicial, a exemplo da aprovacdo do plano pelos credores, que se da por
aprovacao por maioria — tais deliberacdes ndo sao absolutas.

Muito pelo contrario, podem ser consideradas nulas de pleno direito quando
ilegais ou abusivas, e isso, especialmente, quando invadem a esfera de direitos, sejam
obrigacionais, sejam reais, do declarante que, com elas, ndo compactua.

Partindo, assim, do pressuposto de que o plano de recuperacdo judicial, muito
mais que mero instrumento processual previsto na legislacdo especifica, possui natureza de
negdcio juridico plurilateral celebrado entre o devedor em recuperacdo e seus credores,

cumpre analisar a disciplina a ele dispensada pela LREF.

2.2. O plano de recuperacao judicial na disciplina da LREF.

Na dimensdo prevista na LREF, consiste o plano na prépria razdo de ser da
recuperacdo judicial, sendo o instrumento por meio do qual o devedor expfe sua situacao
econdmico-financeira, as circunstancias que fomentaram a crise em que se encontra*, e,

especialmente, institui os meios dos quais pretende fazer uso para superar seu estado de

13 MELO, Cinira Gomes Lima. Op. Cit. Pp. 126-128.

14 <O plano de recuperagédo ¢ o coracdo da recuperacdo judicial, pois através dele o devedor devera expor sua
situacdo econdmico-financeira e os elementos que ensejaram a crise”. VIGNA, Paulo. Recuperacdo Judicial. 12
Ed. Belo Horizonte: Letramento, 2017. P. 121.



15

insolvéncia, devendo, para isso, demonstrar a viabilidade econdmica da atividade que
desempenha®®.

Sua importancia é tanta que serve, verdadeiramente, como o gatilho de sucesso ou
fracasso do processo de soerguimento, que dele é intrinsecamente dependente. Nas palavras
de Fabio Ulhoa Coelho®®:

A mais importante peca do processo de recuperacdo judicial é, sem
sombra de davidas, o plano de recuperacdo judicial (ou de
reorganizacdo da empresa). Depende exclusivamente dele a realizacao
ou ndo dos objetivos associados ao instituto, quais sejam, a
preservacdo ou ndo da atividade econdmica e cumprimento de sua
funcdo social. Se o plano de recuperacdo é consistente, ha chances de
a empresa se reestruturar e superar a crise em que mergulha. Terg,
nesse caso, valido a pena o sacrificio imposto diretamente aos
credores e, indiretamente, a toda a sociedade brasileira. Mas se o
plano for inconsistente, limitar-se a um papeldrio destinado a cumprir
mera formalidade processual, entdo o futuro do instituto é a completa
desmoralizago.

A apresentacao do plano de recuperacgdo judicial em juizo é dever e prerrogativa
exclusiva do devedor!’. Embora possa ser apresentado conjuntamente com o pedido de
recuperacdo judicial, a pratica recorrente € a de que o devedor faca uso do prazo legal de
sessenta dias que possui para apresenta-lo nos autos, contados a partir da decisdo que defere o
processamento da recuperacio judicial, nos termos do caput do art. 53, LREF*8,

O mesmo art. 53 ainda lista, em seus incisos, 0 contetdo necessario do plano, a
saber, (i) a discriminagdo pormenorizada dos meios de recuperacdo a ser empregados,
conforme o art. 50 da LREF, e seu resumo; (ii) a demonstracao de sua viabilidade econémica;
e (iii) laudo econdmico-financeiro e de avaliacdo dos bens e ativos do devedor, subscrito por

profissional legalmente habilitado ou empresa especializada.

15 «Q plano de recuperagéo judicial é o instrumento pelo qual o devedor apresenta os meios que pretende utilizar
para superar a crise, demonstrando a viabilidade econdmica de sua atividade.” MELO, Cinira Gomes Lima. O
plano de recuperagdo judicial como negécio juridico plurilateral: a andlise da existéncia, da validade e da
eficacia. Tese (Doutorado em Direito). Pontificia Universidade Catélica de Sdo Paulo/SP, 2016. P. 96.

16 In Comentérios a lei de faléncias e de recuperagdo de empresas. 92 Ed. S&o Paulo: Saraiva, 2013, p. 219-220.

" SCALZILLI, Jodo Pedro; SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA. Op. Cit. P. 443,

18 Art. 53. O plano de recuperacdo serd apresentado pelo devedor em juizo no prazo improrrogavel de 60
(sessenta) dias da publicacdo da decisdo que deferir o processamento da recuperacdo judicial, sob pena de
convolacdo em faléncia, e devera conter:

I — discriminagcdo pormenorizada dos meios de recuperacdo a ser empregados, conforme o art. 50 desta Lei, e seu
resumo;

Il — demonstragdo de sua viabilidade econémica; e

Il — laudo econdmico-financeiro e de avaliacdo dos bens e ativos do devedor, subscrito por profissional
legalmente habilitado ou empresa especializada.

Paragrafo Unico. O juiz ordenard a publicacdo de edital contendo aviso aos credores sobre o recebimento do
plano de recuperacdo e fixando o prazo para a manifestacdo de eventuais objecOes, observado o art. 55 desta Lei.
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Ainda segundo o paragrafo Unico do art. 53, com a juntada tempestiva da minuta
do plano aos autos do procedimento de recuperagdo judicial, serd determinada a publicacdo de
edital avisando aos credores sobre o recebimento do plano de recuperagédo e fixando prazo
para apresentacdo de eventuais objecOes. Referido prazo para objecdes, na auséncia de
publicacdo do edital especifico, serd de 30 (trinta) dias contados a partir da publicacdo da
relagdo de credores disciplina pelo §2° do art. 7° da LREF®,

As objecdes ao plano, a seu turno, consistem em peca processual que, apresentada
por quaisquer dos credores habilitados, manifeste expressamente razdes de discordancia com
0 quanto previsto no plano de recuperaco judicial?®. Servem ao propdsito de impugnar,
fundamentadamente, aspectos tanto formais quanto materiais do plano apresentado, mas néo
sdo, propriamente, julgadas — detém condédo informativo, de cientificar os demais credores
acerca de inconsisténcias do plano, que deverdo ser apreciadas por todos, reunidos em
assembleia.

Na disciplina estrita da Lei, a partir da redacdo do previsto nos artigos 56, 57 e 58,

caput?!, a auséncia de objecdes formais ao plano de recuperacéo judicial acarreta na chamada

19 Art. 55. Qualquer credor podera manifestar ao juiz sua objecdo ao plano de recuperagéo judicial no prazo de
30 (trinta) dias contado da publicacdo da relacdo de credores de que trata o § 2° do art. 7° desta Lei.

Paragrafo Gnico. Caso, na data da publicacdo da relagdo de que trata o caput deste artigo, ndo tenha sido
publicado o aviso previsto no art. 53, paragrafo Unico, desta Lei, contar-se-4 da publicacdo deste o prazo para as
objecdes.

20 MELO, Cinira Gomes Lima. Op. Cit. P. 101.

2L Art. 56. Havendo objecdo de qualquer credor ao plano de recuperagéo judicial, o juiz convocara a assembleia-
geral de credores para deliberar sobre o plano de recuperagéo.

§ 1° A data designada para a realizacdo da assembleia-geral ndo excedera 150 (cento e cinquenta) dias contados
do deferimento do processamento da recuperacéo judicial.

§ 2° A assembleia-geral que aprovar o plano de recuperacdo judicial podera indicar os membros do Comité de
Credores, na forma do art. 26 desta Lei, se ja ndo estiver constituido

§ 3° O plano de recuperacdo judicial podera sofrer alteracBes na assembleia-geral, desde que haja expressa
concordancia do devedor e em termos que ndo impliquem diminuicdo dos direitos exclusivamente dos credores
ausentes.

§ 4° Rejeitado o plano de recuperacéo pela assembleia-geral de credores, o juiz decretara a faléncia do devedor.
Art. 57. Apés a juntada aos autos do plano aprovado pela assembleia-geral de credores ou decorrido o prazo
previsto no art. 55 desta Lei sem objecdo de credores, 0 devedor apresentara certiddes negativas de débitos
tributarios nos termos dos arts. 151, 205, 206 da Lei n° 5.172, de 25 de outubro de 1966 - Codigo Tributéario
Nacional.

Art. 58. Cumpridas as exigéncias desta Lei, 0 juiz concedera a recuperacdo judicial do devedor cujo plano ndo
tenha sofrido objecdo de credor nos termos do art. 55 desta Lei ou tenha sido aprovado pela assembleia-geral de
credores na forma do art. 45 desta Lei.

§ 1° O juiz podera conceder a recuperacdo judicial com base em plano que ndo obteve aprovacdo na forma do
art. 45 desta Lei, desde que, na mesma assembleia, tenha obtido, de forma cumulativa:

I — o voto favoravel de credores que representem mais da metade do valor de todos os créditos presentes a
assembleia, independentemente de classes;

Il — a aprovacéo de 2 (duas) das classes de credores nos termos do art. 45 desta Lei ou, caso haja somente 2
(duas) classes com credores votantes, a aprovacdo de pelo menos 1 (uma) delas;

Il — na classe que o houver rejeitado, o voto favoravel de mais de 1/3 (um terco) dos credores, computados na
forma dos 88 1° e 2° do art. 45 desta Lei.

§ 2° A recuperacdo judicial somente podera ser concedida com base no § 1° deste artigo se o plano nao implicar
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“aprovacao tacita”, hipotese em que o juizo concederd a recuperacao judicial e homologara o
plano sem necessidade de convencgdo ou manifestacdo expressa de vontade pelos credores??,
embora essa se trate, na pratica recuperacional, de hipotese rara.

Havendo, no entanto, objecdo de qualquer credor, a convocacdo de uma
assembleia geral de credores para deliberacdo é mandatoria, sendo esse 6rgdo soberano na
funcdo de aprovacdo do plano de recuperacdo, que serd submetido a votagdo dos credores,
divididos em quatro classes: credores trabalhistas (Classe 1), credores com garantia real
(Classe 1), credores quirografarios (Classe I11) e credores que se enquadrem como pequenas e
micro empresas (Classe 1V)%.

Além da “aprovagdo técita” e da aprovagdo em assembleia geral de credores, a
LREF prevé, ainda, uma terceira modalidade de aprovacdo do plano, a chamada aprovacao
via “cram down ”, disciplinada nos paragrafos 1° e 2° do art. 58.

Trata-se de saida oferecida pela Lei para a aprovacao “forcada”, pelo juiz, de um
plano rejeitado em assembleia geral de credores, desde que preenchidos, de forma cumulativa,
0s requisitos legais, a saber: (i) o voto favoravel de credores que representem mais da metade
do valor de todos os créditos presentes a assembleia, independentemente de classes; (ii) a
aprovacao de 2 (duas) das classes de credores, ou, caso haja somente 2 (duas) classes com
credores votantes, a aprovacdo de pelo menos 1 (uma) delas; (iii) na classe que o houver
rejeitado, o voto favordvel de mais de 1/3 (um terco) dos credores, computados na forma
prevista pela prépria LREF.

Aprovado o plano por quaisquer dos métodos apresentados, o juizo proferira, nos
termos do mencionado art. 58, decisdo concessiva da recuperacdo judicial - que ndo se
confunde com a decisdo que defere o processamento da recuperacdo judicial, que ocorre no
inicio do procedimento — a partir da qual serdo deflagrados os efeitos do plano e a cogéncia
das condicdes ali estipuladas, cuja carga obrigacional é direcionada ao devedor, mas deve ser
respeitada por todos, devedores e credores, de forma indistinta.

Ressalta-se, porém, que a decisdo concessiva ndo se trata de mero gatilho legal
para o inicio da eficdcia do plano de recuperacdo judicial. Muito embora a aprovagéo, em si,

do plano, seja prerrogativa exclusiva dos credores, sobre a qual ndo deve o Estado-juiz se

tratamento diferenciado entre os credores da classe que o houver rejeitado.

22 SCALZILLI, Jodo Pedro; SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA. Op. Cit. P. 460.

23 Art. 41. A assembleia-geral serd composta pelas seguintes classes de credores:

I — titulares de créditos derivados da legislagdo do trabalho ou decorrentes de acidentes de trabalho;

Il —titulares de créditos com garantia real

111 — titulares de créditos quirografarios, com privilégio especial, com privilégio geral ou subordinados.
IV - titulares de créditos enquadrados como microempresa ou empresa de pequeno porte
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imiscuir, ainda cabe ao Judiciario, no exercicio de sua fungdo de supervisor do procedimento,
proceder ao exame de legalidade do quanto pactuado.

E por exame de legalidade, entenda-se ndo sé a analise de adequacéo do plano as
limitacGes legais imediatas impostas a seu conteddo e assim expressamente previstas na
LREF?*, a exemplo dos art. 54%° e paragrafos do art. 50%°, mas sim na possibilidade de sua
compatibilizagdo com todo o ordenamento, a Constituicdo Federal, e, inclusive, aos principios
gerais de direito.

Nesse sentido, ensinam Scalzilli, Spinelli e Tellechea?’:

Efetivamente, ao Estado-juiz foi atribuido o papel fundamental de
supervisionar o procedimento e garantir a lisura da tomada de decisdo
pela assembleia. Cabe a ele assegurar que a deliberagdo esteja ao
abrigo das garantias legais das partes e que ndo haja abusos. A decisao
mais relevante, no entanto, foi transferida para os credores sendo deles
a prerrogativa de julgar a viabilidade do plano apresentado para
recuperar a empresa em crise.

Portanto, o plano aprovado pela assembleia geral de credores esta
sujeito ao controle judicial de legalidade. Esse é o papel do
magistrado. Antes de homologar a aprovacdo do plano (que possui
cardter negocial), o juiz deve aferir a regularidade do processo
decisério (isto é, se foram cumpridas as regras de convocacdo da
assembleia, da instalacdo do conclave, da deliberacdo, entre outras),
se, relativamente ao plano, foram atendidos os requisitos de validade
dos atos juridicos em geral, e se ele ndo fere os principios gerais de
direito, a Constituicdo Federal, a prépria LREF e suas normas
cogentes.

24 «“Todavia, ndo se encontra totalmente livre o devedor para realizar a proposta de equacionamento de sua crise
aos credores. Como condicdo de validade do plano hé limitacGes legais que devem ser observadas na elaboracéo
do plano de recuperacdo judicial. Prevé a lei que os créditos trabalhistas e os decorrentes de acidente do trabalho,
ja liquidados e vencidos até a data da propositura da acéo de recuperacao judicial, deverdo ser pagos no prazo de
1 (um) ano. Entretanto, ndo prevé a lei o termo inicial deste prazo. Igualmente, os créditos de natureza, vencidos
nos trés meses que antecederam ao ajuizamento da recuperacdo judicial, até a quantia de 5 (cinco) salarios
minimos por trabalhador, devem ser objeto de proposta de pagamento em até 30 (trinta) dias.

Outra limitacdo para o plano de recuperacdo judicial, prevista em lei, relaciona-se a proposta de alienagdo de
bem fornecido em garantia real. Nessa hipotese, somente serd admitida a eventual supressdo ou substituicdo da
garantia, havendo concordancia expressa do credor prejudicado. Por fim, no caso de existéncia de crédito com
indexador em moeda estrangeira, dependera da anuéncia do titular do crédito a alteracdo desta condigdo para a
eventual conversdo.” VIGNA, Paulo. Op. Cit. Pp.125-126

25 Art. 54. O plano de recuperacéo judicial ndo podera prever prazo superior a 1 (um) ano para pagamento dos
créditos derivados da legislacdo do trabalho ou decorrentes de acidentes de trabalho vencidos até a data do
pedido de recuperacao judicial.

Paragrafo Unico. O plano ndo podera, ainda, prever prazo superior a 30 (trinta) dias para o pagamento, até o
limite de 5 (cinco) sal&rios-minimos por trabalhador, dos créditos de natureza estritamente salarial vencidos nos
3 (trés) meses anteriores ao pedido de recuperacao judicial.

% Art. 50. Constituem meios de recuperacdo judicial, observada a legislacdo pertinente a cada caso, dentre
outros:

8§ 1° Na alienagdo de bem objeto de garantia real, a supressdo da garantia ou sua substituicdo somente seréo
admitidas mediante aprovacdo expressa do credor titular da respectiva garantia.

§ 2° Nos créditos em moeda estrangeira, a variagdo cambial serd conservada como pardmetro de indexagdo da
correspondente obrigagdo e sé podera ser afastada se o credor titular do respectivo crédito aprovar
expressamente previsdo diversa no plano de recuperagdo judicial.

21 SCALZILLI, Jodo Pedro; SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA. Op. Cit. P. 474,
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Depreende-se, assim, mais uma vez, que a soberania dos credores na analise de
viabilidade e adequacdo do plano de recuperacdo judicial, embora seja por eles unicamente
titularizada e deva ser respeitada, ndo € absoluta, estando sujeita ao controle jurisdicional de

legalidade, justamente com vias de se coibir abusos.

2.3. Efeitos do plano de recuperacéo judicial e a novacgéo recuperacional.

Via de regra, o plano de recuperagéo passa a produzir efeitos, independente do
método pelo qual tenha sido aprovado, a partir do momento da publicacdo da decisdo que
concede a recuperacdo judicial em si, embora exista entendimento jurisprudencial sentido de
gue a0 menos a novagdo — seu principal efeito — ocorreria quando aprovacdo do plano em
assembleia de credores, ainda antes da decisdo homologatdria®®.

Em linhas gerais, do que se depreende do art. 59 da LREF?°, a decisdo concessiva
produz dois efeitos imediatos, a saber: (i) a novacédo dos créditos e obriga¢des constituidos até
a data do pedido de recuperacdo judicial, obrigando o devedor e seus credores — a chamada
“novacdo recuperacional”, e; (ii) a constituicdo de titulo executivo judicial, que faz dotar de
executividade dos termos celebrados no plano.

A “novacdo recuperacional”, enquanto principal, e, por conseguinte, mais
desejado efeito da concessdo da recuperacdo judicial, possui o conddo geral de novar todos 0s
créditos havidos em face da sociedade em recuperagdo, compreendidas excecoes.

Nesse sentido, tal novacao tdo somente se opera em face dos créditos concursais,
isto €, existentes e constituidos até a data do pedido de recuperacédo (cabendo relembrar que 0s
créditos constituidos ap6s a distribuicdo do pedido de recuperacao judicial sdo considerados
extraconcursais, podendo ser incluidos no concurso de credores mediante aderéncia voluntaria

do credor respectivo) e ndo sujeitos as excegdes legais.

28 «Existe discussdo sobre se a novagdo ocorre com a aprovacdo do plano de recuperagdo judicial em AGC ou
com sua homologacdo em juizo. O STJ ja deu a entender que a novagao se da com a aprovacdo do plano (STJ, 22
Secdo, AgRg no CC 112.637, Rel. Min. Nancy Andrighi, j. 09/02/2011); no mesmo sentido, TJSP, Camara
Reservada a Faléncia e Recuperacao, Al 498.450-4/6-00, Rel. Des. Pereira Calgas, j. 30/01/2008.” SCALZILLLI,
Jodo Pedro; SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA, Rodrigo. Op. Cit. P. 483.

29 Art. 59. O plano de recuperacdo judicial implica novacdo dos créditos anteriores ao pedido, e obriga o devedor
e todos os credores a ele sujeitos, sem prejuizo das garantias, observado o disposto no § 1° do art. 50 desta Lei.

§ 1° A decisdo judicial que conceder a recuperacéo judicial constituira titulo executivo judicial, nos termos do
art. 584, inciso 11, do caput da Lei n° 5.869, de 11 de janeiro de 1973 - Codigo de Processo Civil.

§ 2° Contra a decisdo que conceder a recuperacdo judicial cabera agravo, que podera ser interposto por qualquer
credor e pelo Ministério Publico.
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Restam, assim, imunes aos efeitos da novacdo recuperacional os créditos de
natureza extraconcursal a qualquer titulo, seja por terem sido constituidos ap6s o pedido de
recuperacdo judicial, seja por estarem inscritos em alguma excecdo legal, como nos casos dos
créditos tributarios e dos proprietarios fiduciarios, por exemplo.

Existe, contudo, controvérsia a respeito do alcance da novagdo frente aos créditos
que, embora de natureza concursal (sendo, portanto, anteriores ao pedido de recuperacgdo e
ndo integrantes de nenhuma excecdo legal), ndo tenham sido habilitados no curso da
recuperacdo judicial até a aprovacdo do plano.

Aqueles que defendem que a novacdo ndo alcancaria os créditos ndo habilitados,
marcam posic¢ao no sentido de que essa ndo sujeicdo seria derivada de interpretacdo contrario
sensu do 82° do art. 49, da LREF, que, por sua vez, define que “as obrigacdes anteriores a
recuperacdo judicial (e, portanto, concursais) observardo as condi¢Bes originalmente
contratadas ou definidas em lei, inclusive no que diz respeito aos encargos, salvo se de modo
diverso ficar estabelecido no plano de recuperagdo judicial” (o que pressuporia que, ndo
tendo sido habilitados, ndo restariam esses créditos sujeitos ao plano, estando, assim, fora do
alcance da novagao por ele ensejada)*.

De outro lado, dentre os que entendem pela extensdo da novacdo aos créditos
concursais ndo habilitados, o argumento é de que o escopo ampliado da novacdo teria dois
pressupostos: (i) o primeiro, de garantir a efetividade e seguranca da recuperacao judicial, que
restariam prejudicadas caso fosse permitido de créditos ndo listados pudessem permanecer
exequiveis, mesmo com a aprovacdo de um plano de recuperacéo; e (ii) o segundo, de garantir
a isonomia entre todos os credores, habilitados ou ndo, que teriam, inclusive, o 6nus de
garantirem a devida habilitacdo de seus créditos no concurso.

Nesse sentido, defende Marcelo Barbosa Sacramone3?:

A extingdo do direito de crédito anterior e sua substitui¢do pelo direito
de crédito nas condicbes e formas estabelecidos no plano de
recuperacdo judicial ocorrem mesmo quando o crédito ndo tenha sido
habilitado na recuperagdo judicial. Desde que o0s créditos sejam
existentes anteriormente a distribuicdo do pedido de recuperacao
judicial e ndo se encontrem nas excecdes legais, o crédito esta sujeitos
aos efeitos do plano de recuperagdo judicial cuja concessdo foi
homologada, ainda que ndo tenha se habilitado no procedimento
recuperacional.

A sujeicdo, independente da habilitagdo, ocorre porque, se é obrigagdo
do devedor informar quais sdo os seus efetivos credores, também é

30 Nesse sentido: SCALZILLI, Jodo Pedro; SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA, Rodrigo. Op. Cit. Pp. 483-
485.
31 Op. Cit. Pp. 264-265.
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Onus imposto aos credores o de se habilitarem ou impugnarem a lista
do administrador judicial que ndo os incluiu. Sua ndo sujeicdo ao
plano de recuperagdo judicial implicaria tratamento privilegiado ao
credor em detrimento dos demais e em prejuizo a recuperagdo judicial
pretendida pelo devedor e que favorecia o interesse coletivo de todos.

Impende ressaltar, ainda, que a alcunha “recuperacional”, atribuida a novacao
produzida pelo plano de recuperacdo judicial, ndo se d& somente, por questbes
hermenéuticas, mas também didaticas, na medida em que a diferencia da novagdo civil,
prevista no art. 360 do Cddigo Civil®?, e com a qual n&o se confunde.

Sdo diferentes as novac@es civil e recuperacional em razdo dos efeitos distintos
que produzem sobre as obriga¢des novadas. Enquanto a novacao civil efetivamente extingue a
obrigagdo novada e todas as suas repercussdes, estabelecendo, em seu lugar, negocio juridico
totalmente novo e independente do anterior, a novagdo recuperacional assume carater sui
generis, na medida em que é eivada de condicdo resolutiva intrinseca, por imposicéo legal, e,
via de regra, ndo afeta os coobrigados, fiadores, obrigados de regresso e garantidores das
obrigagdes novadas, abrangendo apenas o devedor principal (no que sera aprofundado
adiante, em momento oportuno).

A condicdo resolutiva a qual a novacdo recuperacional esta, mandatoriamente,
sujeita, se encontra prevista no art. 61 da LREF®3. Define o dispositivo, mais especificamente
em seu 81° que, havendo o descumprimento de qualquer obrigacdo assumida no plano de
recuperacdo judicial, dentro do prazo de dois anos de fiscalizacdo judicial (contado a partir da
publicacdo da decisdo concessiva), se operard a automatica convolacdo em faléncia do
procedimento recuperacional.

Assim, conforme o 82° uma vez decretada a faléncia, o plano de recuperagao
judicial, enquanto negdcio juridico que é, restard resolvido para todos os efeitos, sendo os
direitos de crédito e garantias reconstituidos aos credores, abatidos os valores eventualmente

pagos pelo devedor enquanto o plano tiver sido cumprido.

32 Art. 360. Da-se a novagao:

I - quando o devedor contrai com o credor nova divida para extinguir e substituir a anterior;

Il - quando novo devedor sucede ao antigo, ficando este quite com o credor;

Il - quando, em virtude de obrigagdo nova, outro credor é substituido ao antigo, ficando o devedor quite com
este.

33 Art. 61. Proferida a decisdo prevista no art. 58 desta Lei, o devedor permanecera em recuperacdo judicial até
gue se cumpram todas as obrigacdes previstas no plano que se vencerem até 2 (dois) anos depois da concessao
da recuperacdo judicial.

§ 1° Durante o periodo estabelecido no caput deste artigo, o descumprimento de qualquer obrigagdo prevista no
plano acarretara a convolagdo da recuperacdo em faléncia, nos termos do art. 73 desta Lei.

§ 2° Decretada a faléncia, os credores terdo reconstituidos seus direitos e garantias nas condi¢Ges originalmente
contratadas, deduzidos os valores eventualmente pagos e ressalvados os atos validamente praticados no ambito
da recuperacdo judicial.
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Além do quanto ja exposto, em vista da constru¢do jurisprudencial acerca do
tema, a aprovacdo e homologagéo do plano de recuperacgéo ainda provocaria como efeitos (i) a
extincdo das acdes judicias em curso contra o devedor e que tenham por objeto créditos ou
obrigacGes novadas pelo plano, e; (ii) a baixa de protestos e inscrices em registros de
protecdo ao crédito contra os devedores e que tenham, da mesma forma, dividas novadas pelo
plano de recuperagdo. Tratam-se, porém, muito mais repercussdes da novacdo operada do
que, propriamente, efeitos autbnomos do plano (a ndo ser que nele expressamente previstos).

Feitos esses esclarecimentos acerca do que é o plano de recuperacéo judicial, sua
natureza, tratamento legal e efeitos, estdo lancadas bases para que possa avangar ao proximo
topico de estudo, isto é, o tratamento dispensado as garantias na recuperacéo judicial.

3 GARANTIAS DAS OBRIGACOES E A RECUPERACAO JUDICIAL

3.1. Consideracdes iniciais sobre as garantias das obrigacdes.

Tema fundamental no Direito Privado, as garantias das obrigacGes, conforme ja
introduzido ao longo deste trabalho, ocupam também posicdo de destaque na dindmica do
Direito Concursal brasileiro, e, notadamente, nas recuperacdes judiciais, considerando que a
contratacdo de garantias detém por objetivo, justamente, o resguardo dos direitos do credor
frente & possibilidade de insolvéncia do devedor — presumida, in casu, para aquele que pleiteia
pela recuperacao em juizo.

Conforme ensina o jurista portugués Luis Manuel Teles de Menezes Leitdo*, de
pronto, o préprio conceito de garantia e sua posicdo no cumprimento e execucdo das
obrigagdes encontra debates em meio a doutrina especializada. Partindo-se do pressuposto de
que o termo “garantia” denominaria todo e qualquer lastro sobre o qual o credor poderia
executar seu direito de crédito, a doutrina majoritaria convencionou, pois, em adotar uma
estrutura bifurcada para a categorizagdo das garantias.

Nesse sentido, o instituto das garantias das obrigacGes seria composto por dois
géneros: (i) a “garantia geral”, que compreenderia a integralidade do patrimonio do devedor e
que, por consecugdo logica, “garante” todas as obrigacBes por ele contraidas; e (ii) as
chamadas ““garantias especiais”, compreendidas como as garantias strictu sensu, isto é, 0s

mecanismos por meio dos quais 0s devedores, ou mesmo terceiros em relacdo a obrigacao

3 In Garantias das Obrigacdes. 62 Ed. Sao Paulo: Almedina, 2018.
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garantida, oneram direitos, bens e mesmo patriménios inteiros em garantia a créditos e
obrigacdes especificas, sendo exemplos a fianca, o penhor, a hipoteca, dentre outras®.

Podendo ser instituidas das mais diversas formas, as “garantias especiais” sdo
também subdivididas em espécies, mais precisamente duas: (i) as ‘“garantias especiais
pessoais” ou “fidejussdrias”, que culminam na afetacdo do patriménio de um terceiro, em
garantia ao cumprimento de uma obrigagdo principal, por meio da instituicdo de uma
obrigacdo secundaria (ex. fianca, aval), e; (ii) as “garantias especiais reais”, que instituem a
afetacdo de bens ou direitos especificos, de propriedade ou titularidade do proprio devedor ou
de terceiros, como garantia de pagamento de uma divida (ex. penhor, hipoteca), estando
sujeitas a registro®®.

Na didatica licdo do mesmo Luis Manuel Teles de Menezes®':

A garantia especial representa um reforco suplementar de seguranca
atribuido a alguns credores, em relagdo & garantia comum, que €
conferida pelo patriménio do devedor. Esse reforco da garantia que
representa a garantia especial varia, consoante se trata de garantias
pessoais ou garantias reais.

Na garantia pessoal, esse reforco consiste em instituir uma obrigacdo
secundaria, assumida por um devedor diferente, o que implica uma
segunda aplicacdo, também em relacdo a este, do mecanismo da
garantia geral das obrigacOes. As garantias pessoais caracterizam-se
assim por implicarem um reforco da garantia geral, tornando
responsaveis a face do credor outra ou outras pessoas diferentes, o que
implica consequentemente a vinculagdo dos patriménios destas a
satisfacdo do direito de crédito. Para além disso, normalmente o
garante da obrigacdo assegurada adquire, em caso de pagamento, ou 0
crédito, em resultado da sub-rogagdo, ou um direito de regresso sobre
0 primitivo devedor.

Na garantia real, esse reforgo traduz-se antes em instituir uma
afectacdo de bens, quer do devedor, quer de terceiro, a0 pagamento
preferencial de certas dividas. Essa afectacdo coloca, no entanto,
naturais problemas de tutela de terceiro, que podem ndo saber da
existéncia da garantia, pelo que ha normalmente que assegurar alguma
publicidade relativa a sua constituigao.

Ressalta-se, assim, que, para o escopo do presente trabalho, o termo “garantia” se
refere t&o somente as “garantias especiais”, dentro da conceituacéo exposta.

A opgéo se justifica pelo fato de que a propria LREF adota essa terminologia, na
medida em que disciplina tutelas excepcionais e condigdes especificas apenas para 0S
detentores de garantias desse género — o que mesmo ndo poderia deixar de ser, tendo em vista

que a recuperacdo judicial detém, como um de seus principais efeitos e utilidades, a

% LEITé\O, Luis Manuel Teles de Menezes. Op. Cit.
% EITAO, Luis Manuel Teles de Menezes. Op. Cit.
37 Op. Cit. Pp. 95-97.
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“blindagem” transitdria do patrimdénio do devedor (a “garantia geral”) frente as pretensfes de
seus credores.

Isso exposto, e antes de mais nada, € importante ressaltar que a questdo das
garantias nas recuperacdes judiciais se trata de assunto extremamente relevante, cujos reflexos
sdo, ndo raro, negligenciados pelo préprio Poder Judiciario, logica essa que pode ser
compreendida mediante um breve e simples raciocinio.

Quando um agente contrata com outro, €, por meio desse vinculo obrigacional
criado, se torna um credor, ndo é defeso presumir que, via de regra, detém ele a expectativa de
que a obrigacdo serd cumprida pelo devedor. Espera-se, da mesma forma, que tenha ele
ciéncia de que o risco do inadimplemento existe, conhecimento esse, porém, que ndo macula
sua legitima expectativa, que reside no adimplemento — caso contrario, nao teria contratado.

As garantias, surgem, pois, como um importante instrumento de alocacdo do risco
nas relagdes negociais, constituindo, desde suas acepg¢des mais arcaicas, uma salvaguarda do
credor frente ao inadimplemento do devedor, uma via alternativa para que ele tenha seu
direito de crédito satisfeito mesmo que o devedor se torne insolvente. O credor sabe do risco
do inadimplemento, ndo cré que ele va se materializar, mas mitiga essa vulnerabilidade por
meio da exigéncia de uma garantia.

Assim, embora pareca 6bvio, tem-se que as garantias encontram sua razdo de ser
justamente em contextos de insolvéncia, ja que, frente ao devedor inadimplente solvente, a
excussio da garantia se mostra desnecessaria®.

Partindo desse pressuposto, depreende-se o quanto o tratamento concedido as
garantias em um contexto de recuperacdo judicial é relevante e estratégico. Afinal, a
recuperacdo judicial do devedor, embora ndo pressuponha uma absoluta incapacidade de
cumprir as obrigacGes assumidas, escancara uma situacdo de dificuldades financeiras que,
ainda que transitorias e superaveis, configuram o palco principal das garantias dos credores,
contexto no qual elas assumem sua verdadeira relevancia e, por conseguinte, deveriam ser
ainda mais reforcadas e preservadas.

H& ainda de se levar em consideragdo, em derradeira analise, que o pedido de

recuperacdo judicial se trata de uma prerrogativa exclusiva de empresarios®**°, de forma que

38 Nao se ignora que a condicdo para a excussdo das garantias é o inadimplemento da divida garantida, e ndo a
insolvéncia. Da mesma forma, também ndo se olvida que o inadimplemento pode ter origem em intimeras causas
gue ndo a insolvéncia do devedor. No entanto, perante a inadimpléncia do devedor solvente, sequer chegara o
credor a excutir a garantia, pois executara a divida e recebera o que lhe é devido, de forma que a propria
existéncia ou ndo de garantia nesse cendrio é irrelevante.

39 A legitimidade para a propositura de pedido de recuperacdo judicial exige o cumprimento, pelo postulante, de
uma série de requisitos elencados legais elencados no art. 48 da LREF, restando, dentre eles, o atributo de ser
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as garantias concedidas aos credores, no passado, pelo devedor que pleiteia recuperagédo
judicial, encontram lastro, na grande maioria das vezes, em contratos empresariais, que
encerram partes hipersuficientes e mecanismos auténomos de alocacdo de riscos, além de
serem avessos a interferéncia jurisdicional®.

Nesse sentido, apresenta Kleber Luiz Zanchim*2:

Podemos perceber, portanto, que nos contratos empresariais a
premissa da intepretacdo deve ser o alto grau de autonomia dos
contratantes. Eles tém as condicdes de decidirem como se obrigar,
assumindo riscos segundo sua conveniéncia. Como leciona Rodolfo
Saccho, analisando contratos envolvendo construcdo, aquele que quer
trabalhar com seguranca adota o esquema retributivo do mandato,
cobrando pelas despesas com 0s materiais e pelo trabalho executado.
Ja aquele que quer correr 0s riscos normais de sua prépria capacidade
de assumir os riscos de producdo, adota o esquema retributivo da
empreitada com fornecimento de bens. E aquele que quer correr 0s
riscos normais do mercado, da mudanca de gosto da clientela, constroi
por contra prépria e vende.

A autonomia dos empresarios imp8e que o intérprete verifique com
cuidado o comportamento deles. Tera de exigir deles muito mais do
que o esperado dos consumidores e dos contratantes comuns. (...)

Feitas essas observaces iniciais, que reforcam as bases das premissas sobre as
quais se orienta o0 presente estudo, passa-se, assim, a analise do tratamento dispensado pela
LREF as garantias dos credores nas recuperacdes judiciais.

3.2. A tutela legal das garantias nas recuperacdes judiciais.

A fim de se otimizar o estudo da tutela das garantias dos credores prevista na

empresario ou sociedade empresaria, em exercicio atual de atividade regular ha, pelo menos, dois anos. Nessa
tema, ensina Marcelo Barbosa Sacramone: “Para que a recuperacdo judicial possa ter seu processamento
deferido, o devedor devera preencher cumulativamente diversos requisitos legais por ocasido da distribuicdo do
seu pedido, momento em que 0 juiz apreciard se as condi¢cGes da acdo estdo ou ndo presentes. A falta dos
requisitos legais exigidos por ocasido da distribuicdo do pedido, ainda que supridos anteriormente, impede o seu
regular processamento.” In Comentarios a lei de recuperacdo de empresas e faléncia. 1* Ed. Sdo Paulo:
Saraivajur, 2018. P. 192.

40 Art. 48. Podera requerer recuperacao judicial o devedor que, no momento do pedido, exerca regularmente suas
atividades ha mais de 2 (dois) anos e que atenda aos seguintes requisitos, cumulativamente:

I — ndo ser falido e, se o foi, estejam declaradas extintas, por sentenca transitada em julgado, as
responsabilidades dai decorrentes;

Il — ndo ter, hd menos de 5 (cinco) anos, obtido concessédo de recuperacao judicial;

111 - ndo ter, hd menos de 5 (cinco) anos, obtido concessdo de recuperacdo judicial com base no plano especial de
que trata a Se¢do V deste Capitulo

IV — ndo ter sido condenado ou ndo ter, como administrador ou socio controlador, pessoa condenada por
qualquer dos crimes previstos nesta Lei.

41 Nesse sentido: ZANCHIM, Kleber Luiz. Contratos empresariais. Categorias — Interface com contratos de
consumo e paritarios — Revisao Judicial. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2012.

42 Op. Cit. Pp. 145-146.



26

LREF e aplicavel a recuperacéo judicial, é essencial que a analise seja feita a partir de duas
fotografias, dois momentos processuais distintos da recuperagdo judicial, que nédo se
confundem e detém, cada um, o condao de deflagrar diferentes efeitos quando ocorrem: (i) o
deferimento do processamento da recuperacdo judicial, e; (ii) a concessdo da recuperacdo
judicial®®, essa Gltima cujas modalidades e efeitos, de forma geral, ja foram objeto de estudo

em tdpico anterior,

3.2.1. Quando do deferimento do processamento da recuperacéo judicial.

O pedido de recuperacgdo judicial € um marco importante na analise dos efeitos da
recuperacdo judicial sobre as garantias dos credores, principalmente no que tange ao alcance
da recuperacdo judicial, isto é, na classificacdo de determinado crédito como concursal ou
extraconcursal, sujeito ou ndo aos efeitos do concurso de credores.

Nesse sentido, conforme ja trazido quando do topico que introduziu o trabalho, os
pardgrafos do art. 49 da LREF servem a estabelecer uma série de excegdes a regra legal
constante do caput*, trazendo espécies de créditos que, justamente por se encontrarem
garantidos por uma ou outra forma de garantia, ndo se submetem aos efeitos da recuperagédo
judicial.

Inicialmente, pelo disposto no §1°, a recuperagéo judicial ndo abrange os direitos

43 Nesse sentido: BORTOLINI, Pedro Rebello; DEZEM, Renata Mota Maciel Madeira. Efeitos da recuperacédo
judicial sobre as garantias prestadas por terceiros. In Cadernos Juridicos, Sdo Paulo, ano 16, n°® 39, p. 33-58,
Janeiro-Margo/2015.

4 Art. 49. Estdo sujeitos a recuperacdo judicial todos os créditos existentes na data do pedido, ainda que nio
vencidos.

§ 1° Os credores do devedor em recuperagdo judicial conservam seus direitos e privilégios contra os
coobrigados, fiadores e obrigados de regresso.

§ 2° As obrigacBes anteriores & recuperagdo judicial observardo as condigdes originalmente contratadas ou
definidas em lei, inclusive no que diz respeito aos encargos, salvo se de modo diverso ficar estabelecido no plano
de recuperacdo judicial.

§ 3° Tratando-se de credor titular da posicao de proprietério fiduciario de bens moéveis ou imoveis, de arrendador
mercantil, de proprietario ou promitente vendedor de imdvel cujos respectivos contratos contenham clausula de
irrevogabilidade ou irretratabilidade, inclusive em incorporagdes imobiliérias, ou de proprietario em contrato de
venda com reserva de dominio, seu crédito ndo se submetera aos efeitos da recuperacao judicial e prevalecerdo
os direitos de propriedade sobre a coisa e as condi¢Bes contratuais, observada a legislacdo respectiva, ndo se
permitindo, contudo, durante o prazo de suspensdo a que se refere o § 4° do art. 6° desta Lei, a venda ou a
retirada do estabelecimento do devedor dos bens de capital essenciais a sua atividade empresarial.

§ 4° N&o se sujeitara aos efeitos da recuperacéo judicial a importancia a que se refere o inciso Il do art. 86 desta
Lei.

§ 5° Tratando-se de crédito garantido por penhor sobre titulos de crédito, direitos creditorios, aplicagdes
financeiras ou valores mobiliarios, poderdo ser substituidas ou renovadas as garantias liquidadas ou vencidas
durante a recuperagdo judicial e, enquanto ndo renovadas ou substituidas, o valor eventualmente recebido em
pagamento das garantias permanecera em conta vinculada durante o periodo de suspensdo de que trata o § 4° do
art. 6° desta Lei.
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e privilégios dos credores em face dos coobrigados, fiadores e obrigados de regresso. Assim,
tem-se que o patriménio desses agentes poderd ser atingido pelos credores mesmo que o
devedor principal entre em recuperacéo judicial, sendo inaplicavel nessa hipotese até mesmo a
suspensdo, durante o chamado stay period, de eventuais execugdes contra eles ajuizadas,
ainda que tenham por objeto créditos concursais®® — entendimento esse, inclusive, sumulado
na jurisprudéncia do STJ*.

E nessa linha, havendo o pagamento da divida pelo garantidor, ira se operar, para
todos os efeitos, a sub-rogacédo deste na posicdo do credor, o que Ihe abre a possibilidade de
cobrar a divida do devedor em recupera¢do ou mesmo, no que € mais comum, se habilitar
como credor na recuperacao judicial e receber na forma prevista no plano.

Explicam Scalzilli, Spinelli e Tellechea®”:

Caso o avalizado, por exemplo, esteja em recuperacdo judicial (ou
extrajudicial), o avalista receberd, entdo, nos termos previstos no
plano de recuperagdo. Caso o credor originario (legitimo possuidor do
titulo) tenha se habilitado ou apresentado divergéncia na recuperacao
judicial, sub-roga-se o avalista em sua posi¢do. Todavia, caso o credor
originario ndo tenha realizado a habilitacdo ou apresentado
divergéncia de seu crédito tempestivamente (g, caso ndo tenha o
avalista, por exemplo, feito habilitacdo ou apresentado divergéncia de
modo retardatério, em aplicacdo analégica do art. 128 da LREF), sera
necessario que o avalista assim proceda (mesmo que sua habilitagdo
seja retardataria, nos termos do art. 10 da LREF).

Seguindo em frente, o 83° do art. 49 prevé, por sua vez, mais uma hipotese de
tratamento especial a determinadas garantias, pois preconiza que os créditos garantidos por
propriedade fiduciaria de bens moveis ou imoveis ndo se sujeitam aos efeitos da recuperacao
judicial, estando fora do concurso de credores e mantendo, ainda, as condigdes contratuais
pactuadas entre credor e devedor quando da constituicdo da garantia fiduciaria.

O tratamento diferenciado se justifica, nesse contexto, porque a garantia
fiduciaria, embora seja uma garantia especial real, se diferencia das demais de sua espécie por
se tratar, nas palavras de Marcelo Barbosa Sacramone*, de “verdadeiro “direito real em
garantia” e ndo um “direito real de garantia””, haja vista que consiste na efetiva transmissédo

da titularidade do direito de propriedade sobre o bem ao credor, e ndo na simples oneragéo do

4 Nesse sentido: SCALZILLI, Jodo Pedro; SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA, Rodrigo. Op, Cit. Pp. 363-
365.

46 Stimula 581 do STJ: “A recuperagdo judicial do devedor principal ndo impede o prosseguimento das acdes e
execucdes ajuizadas contra terceiros devedores solidarios ou coobrigados em geral, por garantia cambial, real ou
fidejussoria”.

47 Op. Cit. p. 365.

48 Op. Cit. Pp. 206-207.
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bem em garantia, como ocorre, por exemplo, no penhor e na hipoteca, também garantias reais.

Cumpre ressaltar, no entanto, que embora a letra seca da LREF tenha buscado, a
olhos vistos, preservar a efetividade das garantias fiduciarias em meio a recuperacéo judicial,
a jurisprudéncia consolidou teses que mitigaram, em muito, seu alcance e impositividade.

Pode-se citar, dentre outros exemplos dessa relativizacdo, a exigéncia da
submissdo a registro do instrumento instituidor da garantia fiduciaria como requisito essencial
para o reconhecimento de sua higidez e eficacia*®, ainda que a lei especifica assim ndo
estabeleca® e a vedacgio a retomada de posse do bem pelo proprietario fiduciario, com
fundamento na excec¢do prevista na segunda parte do proprio 83°, por meio da ampliacdo
exacerbada do conceito de “bem de capital essencial”, que passou a abarcar até mesmo
recebiveis em determinadas situacoes®?.

Finalmente, ainda tratando dos tratamentos especificos concedidos as garantias, ha
0 85° do art. 49, que preconiza, para 0s casos de créditos garantidos por penhor sobre titulos
de créditos, direitos creditorios, aplicacbes financeiras ou valores mobiliéarios, que referidas
garantias, se liquidadas ou vencidas ao longo da recuperacao judicial, poderdo ser substituidas
ou renovadas, sendo que, enquanto ndao renovadas ou substituidas, o valor eventualmente
recebido em pagamento das garantias devera permanecer em conta vinculada até o decurso do

stay period.

3.2.2. Quando da concessao da recuperacao judicial.

A concessdo da recuperacdo judicial, por sua vez, também se trata de momento de
especial relevancia no tocante aos impactos do procedimento recuperacional as garantias dos

credores, mais precisamente no que diz respeito aos efeitos da novacgdo recuperacional

49 Sd0 exemplos: Simula 60 do TJSP: “A propriedade fiduciaria constitui-se com o registro do instrumento no
registro de titulos e documentos do domicilio do devedor.”; TISP, Camara Especial de Faléncias e Recuperagfes
Judiciais, Rel. Des. Lino Machado, j. 30.6.2009; TJSP, 1* Camara Reservada de Direito Empresarial, Al
2093019-36.2017, Rel. Des. Fortes Barbosa, j. 03.08.2017 In SACRAMONE, Marcelo Barbosa. Op. Cit. P. 209
(notas de rodapé)

%0 “No tocante a propriedade fiduciaria de bens mdveis infungiveis, a obrigacdo de registro é expressa no art.
1.361, 81° do Cddigo Civil. Nos bens moveis fungiveis ou direitos, a Lei n° 4.728/65 ndo disciplina
expressamente essa exigéncia de registro. A exigéncia do registro, entretanto, é requisito para todos os tipos de
propriedade fiduciaria. 1sso porque, como forma de garantia da obrigacdo principal, a propriedade sera
transferida apenas de modo resolGvel, o que impediria que os demais credores fossem satisfeitos com a
liquidacdo do ativo transferido, enquanto este permanecer na propriedade do devedor. A publicidade perante
esses terceiros, assim, € elemento essencial da constituicdo da garantia.” SACRAMONE, Marcelo Barbosa. Op.
Cit. P. 209.

51 Nesse sentido: STJ, Quarta Turma, Aglint no AREsp 1417663/RS, Rel. Min. Marco Buzzi, j. 28.05.2019; TJRJ,
Décima Nona Céamara Civel, Al 0033674-42.2015.8.19.0000, Rel. Des. Sérgio Nogueira de Azeredo, j.
24.02.2016; TJRJ, Quinta Camara Civel, Al 0004498-52.2014.8.19.0000, Rel. Des. Heleno Ribeiro Nunes, j.
25.02.2014.
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promovida pelo plano.

Retomando a andlise inaugurada no capitulo anterior, viu-se que a novacgao
recuperacional se diverge da novacéo civil, essencialmente, por ndo promover uma extin¢ao
“absoluta” das obrigacdes novadas, mas apenas uma espécie de suspensdo provisoria da
exigibilidade das obrigacOes abarcadas pelo plano, estando sujeita a condicdo resolutiva,
sendo a novacao revertida em caso de descumprimento do plano e consequente decretacéo de
faléncia do devedor em recuperacéo.

Nesse sentido, justamente por ndo ser “absoluta”, a extin¢do obrigacional
promovida pela novagdo recuperacional, ao contrario da civil, ndo extinguiria, em um
primeiro momento, nem 0s acessorios e nem as garantias das obrigacGes novadas, que
restariam higidas e exequiveis.

Trata-se de entendimento majoritario entre doutrina®? e jurisprudéncia, cunhado a
partir da interpretacdo conjunta do (i) art. 49, 81°, segundo o qual os credores conservariam
“seus direitos e privilégios contra coobrigados, fiadores e obrigados de regresso”; (ii) art. 50,
81°, que sujeita a possibilidade de alienagdo de bem onerado com garantia real, bem como a
possibilidade de supressdo ou substituicdo dessa mesma garantia, a prévia aprovacdo do
credor titular; (iii) art. 59, que define, no caput, que a novacdo se da “sem prejuizo das
garantias”, e; (iv) art. 61, 82°, que prevé a reconstituicdo das garantias e condi¢cdes gerais das
obrigacdes novadas em caso de descumprimento do plano de recuperagéo; todos da LREF.

Sobre o tema, explica Marcelo Barbosa Sacramone®:

A novagdo dos créditos submetidos a recuperagdo judicial difere da
novacao ordindria, estabelecida no art. 360 do Codigo Civil. Por esse
dispositivo legal, a novagdo provoca a extin¢do da obrigacdo anterior,
substituida por uma nova relacdo juridica em todos os efeitos, o que
implica a extingdo das garantias anteriores, sejam elas reais ou
fidejussorias, bem como a extincdo das obrigacdes dos devedores
solidarios.

(.)

Na LREF, a despeito de a concessdo da recuperagdo judicial implicar
novacao dos créditos, ela é sui generis. Ela ocorre sem prejuizo das
garantias, nem alteracdo das obrigacfes em face dos devedores
solidarios e coobrigados. Nos termos do art. 49, §1°, ainda que ocorra

52 Nesse sentido: “Consideravel nimero de julgados, que se apoia no entendimento prevalecente da doutrina,
entendeu que a “novagdo recuperacdo” ndo extingue as garantias dadas ao cumprimento das obriga¢des novadas,
nem impede os credores de exigi-las, independentemente do cumprimento ou ndo do plano de recuperacéo. (...)
A leitura literal do artigo 59 da LRF, embora refira o termo “novagdo”, realmente ndo deixa davidas sobre a
manutencdo das garantias. O problema é que, na pratica, desde a vigéncia da Lei, constata-se a necessidade de
solucionar as questdes decorrentes das garantias, ap0s a concessdo da recuperacédo judicial.” BORTOLI, Pedro
Rebello. DEZEM, Renata Mota Maciel M. Op Cit. Pp. 48-49.

53 Op. Cit. P. 265.
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a novacdo do crédito, os credores conservam seus direitos e
privilégios contra os coobrigados, fiadores e obrigados de regresso.

Bem por isso, a possibilidade de o credor concursal executar garantias prestadas
por terceiros, ou mesmo executar garantidores diretamente, a despeito da expressa previsao
legal, é também amplamente pacificada na doutrina e na préatica forense recuperacional, o que
dispensa maiores aprofundamentos nesse quesito.

Dado, assim, que a concessao da recuperacdo ndo possui o conddo, por forca da
novacao recuperacional, de extinguir as garantias das obrigacdes novadas, tornou-se praxe nas
recuperacdes judiciais a propositura de planos de recuperacdo judicial com clausulas que
tutelam, de forma especifica, as garantias que resguardam essas mesmas obrigacdes — e por
“tutelam”, leia-se “suprimem” — as quais serdo o proximo objeto de estudo do presente
trabalho.

4 AS CLAUSULAS DE SUPRESSAQ DE GARANTIAS NO PLANO DE
RECUPERACAO JUDICIAL

4.1. Da validade e eficacia das clausulas de supresséo de garantias.

A inclusdo de clausulas de supressdo de garantias nos planos de recuperacao
judicial surgiu do desejo dos devedores em restringir a possibilidade de excussdo dessas
mesmas garantias, em caso de aprovacao do plano.

Trata-se, assim, de expediente que se fez necessario justamente porque, como
visto, a novacdo recuperacional ndo possui 0 conddo de, por si s6, extinguir as garantias das
obrigacOes novadas, vez que resta expresso no texto da LREF, em mais de um dispositivo,
que as garantias permanecem higidas mesmo mediante a aprovacdo do plano.

E nesse sentido, inexistiriam ainda menos ébices caso tais garantias tivessem sido
prestadas por terceiros, hipotese na qual, via de regra, a recuperacdo judicial do devedor
principal ndo teria mesmo qualquer repercusséo.

Em vista da cogéncia e evidéncia das disposi¢Oes legais aplicaveis ao tema, a
supressao de garantias no plano, historicamente (muito embora seja questdo correntemente
levada ao Judiciario, dada a “seducdo” que exerce sobre qualquer devedor), sempre recebeu
interpretacdo bastante incisiva, por parte da doutrina e jurisprudéncia, no que tange a sua

possibilidade e eficécia.
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No inicio da vigéncia da LREF, inclusive, em meados dos anos 2000 (a Lei entrou
em vigor em 2005), ndo eram poucas as vozes discutindo o plano de validade dessas
disposicdes, ao afirmarem de que quaisquer clausulas do plano de recuperacdo judicial
tendentes a suprimir garantias seriam nulas, pois ilegais, justamente por violarem preceitos da
LREF.

Tal entendimento, porém, ainda que nunca tenha sido majoritario, foi logo
rechacado pelas Cortes, tendo em vista que, sendo o plano de recuperacdo um negdcio
juridico, e a versar, exclusivamente, sobre direitos patrimoniais disponiveis, ndo seria
razoavel se entender por uma nulidade, em tese, de clausula que trouxesse o assunto a baila.

Nesse sentido, em acdrddo relatado pelo ilustre professor Pereira Calcas,
desembargador do Tribunal de Justica do Estado de Séo Paulo, datado de 2008:

Recuperacdo judicial. Agravo de instrumento. Plano de recuperagdo
judicial que contém clausula que estende os efeitos da novacdo aos
coobrigados, devedores solidarios, fiadores e avalistas. Concessdo do
plano com aplicagdo do “cram down” do art. 58, § 1° e incisos da
LRF. A novacdo prevista como efeito da recuperacdo judicial ndo tem
a mesma natureza juridica da novagdo disciplinada pelo Codigo Civil.
Pretensdo de credor de acolhimento de sua objecédo colimando a
nulidade da clausula extensiva da novagdo aos garantidores
fidejussorios (fiadores e avalistas). Nulidade ndo reconhecida.
Validade e eficacia da clausula em face dos credores que
expressamente aprovaram o plano, por se tratar de direito
disponivel, que ao assim votarem, renunciam ao direito de executar
fiadores/avalistas durante o prazo bienal da “supervisdo judicial”.
Ineficécia da clausula extensiva da novacdo aos coobrigados pessoais
(fiadores/avalistas) em relacdo aos credores presentes a Assembléia-
Geral que se abstiveram de votar, bem como aos ausentes do conclave
assemblear. Evidente ineficacia da clausula no que se refere aos
credores que votaram contra o0 plano e, “a fortiori”, aos credores que
formularam objecdo relacionada com a ilegalidade da clausula
extensiva da novagdo. Agravo provido, em parte, para reconhecer a
ineficicia da novagao aos coobrigados por débitos da recuperanda, dos
guais a agravante é a credora. Extensdo dos efeitos deste julgamento
aos credores ausentes, abstinentes e aos que formularam objecdo a
clausula hostilizada. (TJSP, Cémara Especial de Faléncias e
Recuperacfes Judiciais de Direito Privado, Agravo de Instrumento n?
580.551-4/0-00, Rel. Des. Pereira Calgas. j. 19.11.2008 — sem grifo no
original).

Definido, assim, que uma clausula de supressdo de garantias seria valida e poderia
ser proposta na minuta de um plano de recuperacdo judicial, situacdo diversa se instalava,
porém, no plano de eficacia das clausulas dessa natureza, dado o conflito principiologico que
elas encerravam, especialmente, quando os credores detentores das garantias que se pretendia
extinguir votavam contra o plano, se abstinham ou apresentavam ressalvas expressas as

clausulas.
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Nesse quesito, como negocios juridicos complexos e plurilaterais que séo, 0s
planos de recuperagdo tém por funcdo congregar ndo somente os interesses de devedores e
credores, mas também entre credores e credores, relagdo essa Ultima que € pautada pelo
principio geral da “isonomia entre credores”, aplicavel, por sua vez, a todos 0s regimes
concursais, e que poderia ser mitigado caso se permitisse que determinadas previsdes gerais
do plano operassem efeitos sobre alguns credores somente (como é o caso das clausulas de
supressao).

Além disso, outro principio geral do microssistema também seria afetado nessas
hipo6teses, a chamada “soberania da assembleia de credores”, cujas deliberaces, tomadas
sempre por maioria, impde-se, via de regra, a todos os credores reunidos em concurso.

De outro lado, contudo, o vislumbre de se impor aos credores titulares a
aniquilacdo de suas garantias, ainda mais sem previsdo legal expressa que a autorizasse,
também ndo parecia a op¢do mais palatavel. E isso, justamente, pela flagrante inseguranca
juridica que essa chancela traria, ao esvaziar as garantias das obrigacdes e refletir, fatalmente,
em consequéncias mercadoldgicas imprevisiveis.

Nas palavras de Pedro Bortolini e Renata Dezem®:

O problema de aceitar clausulas que prevejam a exclusdo de garantias
apenas em relacdo aos credores anuentes é que o tratamento dado aos
credores na mesma situacdo pode ficar prejudicado, além do
comprometimento da ideia de soberania da assembleia de credores, a
partir da prevaléncia da vontade da maioria, o que demanda reflexdo.
Por outro lado, a submissdo de credores com garantia dissidentes
poderia acarretar afronta a propria seguranga juridica e seus
consectarios, na medida em que um credor que concede crédito e
recebe em troca uma garantia, certamente precisa de seguranca
minima de que essa garantia serd respeitada, mesmo em caso de
recuperacgéo judicial ou faléncia.

Chamada, assim, a estabelecer o fiel da balan¢a no conflito de principios que se
revelava, a jurisprudéncia péatria caminhou no sentido da prudéncia, ao sedimentar, com
consideravel pacificidade, que, sendo a novagdo recuperacional realizada sem prejuizo das
garantias por expressa previsao legal, e ainda sujeita a substituicdo de determinadas garantias
a concordancia de seus detentores nos termos da LREF, ndo soaria razoavel permitir que essas

mesmas garantais fossem suprimidas sem que houvesse expressa anuéncia de seu titular®®.

% BORTOLINI, Pedro Rebello; DEZEM, Renata Mota Maciel Madeira. Op. Cit. P. 53.
%5 Nesse sentido: TJSP, 22 Cadmara Reservada de Direito Empresarial, Agravo de Instrumento n. 0105481-
98.2013.8.26.0000, Rel. Des. José Reynaldo, j. 03.02.2014
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Referida linha foi, igualmente, seguida pelo STJ, para somente depois ser alterada
e resultar no imbréglio atual em que se encontra matéria, razdo pela qual se passa, agora, a um

breve estudo da jurisprudéncia do Tribunal da Cidadania acerca da tematica.

4.2. Clausulas de supresséo de garantias na jurisprudéncia do STJ.

N&o s6 em relacdo a questdo especifica das clausulas de supressao, mas no tocante
aos entendimentos gerais acerca da preservacdo das garantais dos credores em meio a
recuperacdo judicial, é possivel afirmar que a posi¢do histérica do STJ, enquanto exposto aos
mais diversos tipos de situacOes, foi a de preservar sua eficicia e a possibilidade de sua
perseguicdo pelos respectivos titulares.

Evidéncia exemplificativa dessa posicdo é justamente o entendimento pacificado
pela possibilidade de prosseguimento das execucdes, ajuizadas por credores concursais € com
lastro em créditos concursais, em face de terceiros devedores solidarios e coobrigados
garantidores em geral, independente da natureza da garantia e mesmo que o devedor principal
estivesse em recuperacdo judicial — posicdo essa que, de tdo reiterada, foi sacramentada em
sede recurso repetitivo em 2014°¢ e posteriormente virou a Simula 581, em 2016.

E nesse sentido, é possivel notar (e isso levando em consideracdo apenas casos de
maior relevancia), que, especialmente em sede de julgamentos que avaliavam circunstancias
relativas ao prosseguimento de execucdes contra devedores solidarios e coobrigados, o
Tribunal, ao menos até 2014, marcava posicao na defesa de que a novacgédo recuperacional ndo
produziria efeitos sobre as garantias reais ou mesmo fidejussorias, que permaneceriam
inalteradas.

Note-se, como representativo, o teor do acorddo proferido no julgamento do REsp
n®1.326.888/RS, ocorrido em 8 de abril de 2014:

DIREITO CIVIL E EMPRESARIAL. RECUPERACAO JUDICIAL.
HOMOLOGAGCAO DO PLANO. NOVACAO SUI GENERIS.
EFEITOS SOBRE TERCEIROS COOBRIGADOS. EXTINCAO DA
EXECUCAO. DESCABIMENTO. MANUTENCAO DAS
GARANTIAS. ARTS. 49, § 1° E 59, CAPUT, DA LEI N.
11.101/2005. 1. A novagdo prevista na lei civil € bem diversa daquela
disciplinada na Lei n. 11.101/2005. Se a novagdo civil faz, como
regra, extinguir as garantias da divida, inclusive as reais prestadas por
terceiros estranhos ao pacto (art. 364 do Cdédigo Civil), a novacao
decorrente do plano de recuperacdo traz como regra, ao reverso, a
manutencdo das garantias (art. 59, caput, da Lei n. 11.101/2005)

% REsp 1.333.349/SP, de relatoria do Min Luis Felipe Saloméo
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sobretudo as reais, as quais s6 serdo suprimidas ou substituidas
"mediante aprovagdo expressa do credor titular da respectiva
garantia™, por ocasido da alienacdo do bem gravado (art. 50, § 1°).
Assim, o plano de recuperagdo judicial opera uma novacao sui generis
e sempre sujeita a uma condigdo resolutiva, que é o eventual
descumprimento do que ficou acertado no plano (art. 61, § 2°, da Lei
n. 11.101/2005). 2. Portanto, muito embora o plano de recuperacéo
judicial opere novacdo das dividas a ele submetidas, as garantias
reais ou fidejussorias, de regra, sdo preservadas, circunstancia
que possibilita ao credor exercer seus direitos contra terceiros
garantidores e impde a manutencdo das acles e execucles
aforadas em face de fiadores, avalistas ou coobrigados em geral. 3.
Deveras, ndo haveria logica no sistema se a conservagédo dos direitos e
privilégios dos credores contra coobrigados, fiadores e obrigados de
regresso (art. 49, § 1°, da Lei n. 11.101/2005) dissesse respeito apenas
ao interregno temporal que medeia o deferimento da recuperacéo e a
aprovacao do plano, cessando tais direitos ap6s a concessdo definitiva
com a homologac¢do judicial. 4. Recurso especial ndo provido. (STJ,
Quarta Turma, REsp n° 1.326.888/RS, Rel. Min. Luis Felipe Saloméo,
j. 08.04.2014 — sem negrito no original)

Assim, muito embora a jurisprudéncia do Tribunal tenha se mantido estabilizada
nesse sentido até aquele periodo, a grande guinada (e indevida, a nosso ver) rumo ao
entendimento contrério se operaria em setembro de 2016, quando do julgamento do REsp n°
1.532.943/MT, que passou a ser, entdo, leading case sobre a questdo da supressédo de
garantias.

Referido Recuso Especial foi interposto em face de acordao do Tribunal de Justica
do Estado de Mato Grosso proferido em julgamento de agravo de instrumento, que, por sua
vez, fora manejado pelas recuperandas contra trecho da decisdo que, tendo homologado o
plano de recuperacdo judicial, ressalvou que a clausula nele constante e que previa a
supressdo de todas as garantias (fidejussorias e reais) apenas teria eficacia frente aos credores
presentes que tivessem votado pela aprovacao do plano, dada a interpretacdo conjunta do art.
59 c/c art. 49, ambos da LREF.

O sucedaneo especial, assim, levou a matéria a analise do Tribunal Superior,
fundamentando, em linhas gerais, que (i) a assembleia geral de credores seria soberana para
decidir acerca dos termos do plano, ndo cabendo ao Judiciario imiscuir-se sobre seu mérito,
sob a égide do art. 49, 81° c/c art. 47 da LREF, e; (ii) como a novagdo promovida pelo plano
teria 0 conddo de extinguir as obrigacOes por ele abarcadas, ndo faria sentido a manutengéo
das garantias face a extin¢do das obrigagdes principais por elas garantidas.

Naturalmente, tomando por base as posic¢Ges histéricas da Corte sobre as matérias
vergastadas, no sentido de preservar as garantias no plano principiologico e de entender a

novacdo recuperacional como sui generis (sem acarretar na extincdo das garantias e



35

acessorios das obrigacfes provisoriamente novadas em vista da existéncia de condicdo
resolutiva), era de se esperar que fosse o recurso rejeitado.

Entretanto, em voto seguido pela maioria (ndo sem embates), estabeleceu o
relator, Min. Marco Aurélio Bellizze, em verdadeiro “cavalo-de-pau” em relacdo aos
entendimentos anteriormente proferidos pelo Tribunal, que, muito embora a novagéo
recuperacional ndo enseje a extin¢do automatica das garantias, poderia o plano assim dispor
de modo inverso, de modo que as clausulas de supressao de garantias seriam, sim, oponiveis
aos credores que com elas ndo concordaram, na medida em que, fosse permitida essa
diferenciagéo, se estaria violando a isonomia do concurso.

Veja-se, assim, o inteiro teor do acérddo:

RECURSO ESPECIAL. CONTROLE JUDICIAL DE LEGALIDADE
DO PLANO DE RECUPERA(;AO JUDICIAL APROVADO PELA
ASSEMBLEIA GERAL DE CREDORES. POSSIBILIDADE, EM
TESE. PREVISAO DE SUPRESSAO DAS GARANTIAS
FIDEJUSSORIAS E REAIS NO PLANO DE RECUPERACAO
JUDICIAL DEVIDAMENTE APROVADO PELA ASSEMBLEIA
GERAL DE CREDORES. VINCULACAO, POR CONSEGUINTE,
DA DEVEDORA E DE TODOS OS CREDORES,
INDISTINTAMENTE. RECURSO ESPECIAL PROVIDO. 1.
Afigura-se absolutamente possivel que o Poder Judiciario, sem
imiscuir-se na analise da viabilidade econémica da empresa em crise,
promova controle de legalidade do plano de recuperagdo judicial que,
em si, em nada contemporiza a soberania da assembleia geral de
credores. A atribuicdo de cada qual ndo se confunde. A assembleia
geral de credores compete analisar, a um s6 tempo, a viabilidade
econdmica da empresa, assim como da consecucdo da proposta
apresentada. Ao Poder Judiciario, por sua vez, incumbe velar pela
validade das manifestagBes expendidas, e, naturalmente, preservar 0s
efeitos legais das normas que se revelarem cogentes. 2. A extin¢do das
obrigagdes, decorrente da homologacdo do plano de recuperacdo
judicial encontra-se condicionada ao efetivo cumprimento de seus
termos. N&o implementada a aludida condi¢do resolutiva, por expressa
disposicdo legal, "os credores terdo reconstituidos seus direitos e
garantias nas condic8es originariamente contratadas" (art. 61, § 2°, da
Lei n. 11.101/2005). 2.1 Em regra, a despeito da novacdo operada pela
recuperacdo judicial, preservam-se as garantias, no que alude a
possibilidade de seu titular exercer seus direitos contra terceiros
garantidores e impor a manutencdo das acdes e execugdes promovidas
contra fiadores, avalistas ou coobrigados em geral, a excecéo do sdcio
com responsabilidade ilimitada e solidaria (§ 1°, do art. 49 da Lei n.
11.101/2005). E, especificamente sobre as garantias reais, estas
somente poderdo ser supridas ou substituidas, por ocasido de sua
alienacdo, mediante expressa anuéncia do credor titular de tal garantia,
nos termos do § 1° do art. 50 da referida lei. 2.2 Conservadas, em
principio, as condi¢es originariamente contratadas, no que se
insere as garantias ajustadas, a lei de regéncia prevé,
expressamente, a possibilidade de o plano de recuperacao judicial,
sobre elas, dispor de modo diverso (§ 2° do art. 49 da Lei n.
11.101/2009). 3. Inadequado, pois, restringir a supressdo das
garantias reais e fidejussorias, tal como previsto no plano de
recuperacdo judicial aprovado pela assembleia geral, somente aos
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credores que tenham votado favoravelmente nesse sentido,
conferindo tratamento diferenciado aos demais credores da
mesma classe, em manifesta contrariedade a deliberacéo
majoritaria. 3.1 Por ocasido da deliberagdo do plano de recuperagao
apresentado, credores, representados por sua respectiva classe, e
devedora procedem as tratativas negociais destinadas a adequar 0s
interesses contrapostos, bem avaliando em que extenséo de esforgos e
renlncias estariam dispostos a suportar, no intento de reduzir os
prejuizos que se avizinham (sob a perspectiva dos credores), bem
como de permitir a reestruturacdo da empresa em crise (sob o enfoque
da devedora). E, de modo a permitir que os credores ostentem
adequada representacdo, seja para instauracdo da assembléia geral,
seja para a aprovacdo do plano de recuperacdo judicial, a lei de
regéncia estabelece, nos arts. 37 e 45, o respectivo quorum minimo. 4.
Na hipdtese dos autos, a supressdo das garantias real e fidejussorias
restou estampada expressamente no plano de recuperacao judicial, que
contou com a aprovacdo dos credores devidamente representados
pelas respectivas classes (providéncia, portanto, que converge, huma
ponderacgdo de valores, com os interesses destes majoritariamente), o
gue importa, reflexamente, na observancia do § 1° do art. 50 da Lei n.
11.101/2005, e, principalmente, na vinculagdo de todos os credores,
indistintamente. 5. Recurso especial provido. (STJ, Terceira Turma,
REsp n° 1.532.943/MT, Rel. Min. Marco Aurélio Bellizze, j.
13.09.2016)

Mesmo combatido em sede de embargos de divergéncia, opostos com fundamento
na contrariedade a jurisprudéncia predominante da Corte (representada, justamente, pelos
REsps 1.326.888/RS e 1.333.349/SP), o teor do acérddo foi, ainda, mantido pela Segunda
Secdo do STJ, que entendeu que as decisdes vergastadas encerrariam matérias distintas.

Nesse sentido, ap6s a manutencdo do acorddo do REsp n° 1.532.943/MT, embora
muitos buscassem crer que a expressdo trazida no mencionado acérddo seria um entendimento
isolado e ndo unanime da Terceira Turma, aplicavel somente a hipdteses especificas,
sobreveio, em abril de 2019, o julgamento do REsp n° 1.700.487/MT, cujo acérdao ora se

transcreve, com destaques:

RECURSO ESPECIAL. PLANO DE RECUPERACAO. 1.
DELIMITACAO DA CONTROVERSIA. 2. TRATAMENTO
DIFERENCIADO. CREDORES DA MESMA  CLASSE.
POSSIBILIDADE. PARAMETROS. 3. CONVOLACAO DA
RECUPERACAO EM FALENCIA. CONVOCACAO DE
ASSEMBLEIA DE CREDORES. DESNECESSIDADE. 4.
PREVISAO DE SUPRESSAO DAS GARANTIAS REAIS E
FIDEJUSSORIAS DEVIDAMENTE APROVADA PELA
ASSEMBLEIA GERAL DE CREDORES. VINCULACAO DA
DEVEDORA E DE TODOS 0S CREDORES,
INDISTINTAMENTE. 5. RECURSO ESPECIAL PARCIALMENTE
PROVIDO. 1. Cinge-se a controvérsia a definir: a) se é possivel
imprimir tratamento diferenciado entre credores de uma mesma classe
na recuperacao judicial; b) se é necessaria a convocagdo da assembleia
de credores antes da convolagdo da recuperacdo judicial em faléncia
na hipotese de descumprimento de obrigagdo constante do plano de
recuperacdo judicial; ¢) se a supressdo das garantias real e
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fidejussoria estampada expressamente no plano de recuperacao
judicial, aprovada em assembleia geral de credores, vincula todos
os credores da respectiva classe ou apenas aqueles que votaram
favoravelmente a supressdo. Por unanimidade de votos. 2. A criagdo
de subclasses entre os credores da recuperagdo judicial é possivel
desde que seja estabelecido um critério objetivo, justificado no plano
de recuperagdo judicial, abrangendo credores com interesses
homogéneos, ficando vedada a estipulacdo de descontos que
impliqguem em verdadeira anulacdo de direitos de eventuais credores
isolados ou minaritarios. 3. O devedor pode propor, quando antever
dificuldades no cumprimento do plano de recuperacéo, alteracdes em
suas clausulas, as quais serdo submetidas ao crivo dos credores. Uma
vez descumpridas as obrigacOes estipuladas no plano e requerida a
convolacdo da recuperacdo em faléncia, ndo pode a recuperanda
submeter aos credores decisdo que complete exclusivamente ao juizo
da recuperagdo. Por maioria de votos. 4. Na hipétese dos autos, a
supressdo das garantias real e fidejussorias restou estampada
expressamente no plano de recuperacdo judicial, que contou com a
aprovacdo dos credores devidamente representados pelas respectivas
classes, o que importa na vinculacdo de todos os credores,
indistintamente. 4.1 Em regra (e no siléncio do plano de recuperagédo
judicial), a despeito da novacdo operada pela recuperagdo judicial,
preservam-se as garantias, no que alude a possibilidade de seu titular
exercer seus direitos contra terceiros garantidores e impor a
manutencdo das acdes e execugBes promovidas contra fiadores,
avalistas ou coobrigados em geral, a exce¢do do sécio com
responsabilidade ilimitada e solidaria (8 1° do art. 49 da Lei n.
11.101/2005). E, especificamente sobre as garantias reais, estas
somente poderdo ser supridas ou substituidas, por ocasido de sua
alienacdo, mediante expressa anuéncia do credor titular de tal garantia,
nos termos do § 1° do art. 50 da referida lei. 4.2 Conservadas, em
principio, as condi¢Ges originariamente contratadas, no que se inserem
as garantias ajustadas, a lei de regéncia prevé, expressamente, a
possibilidade de o plano de recuperacéo judicial, sobre elas, dispor de
modo diverso (§8 2° do art. 49 da Lei n. 11.101/2009). 4.3. Por
ocasido da deliberacdo do plano de recuperacdo apresentado,
credores, representados por sua respectiva classe, e devedora,
procedem as tratativas negociais destinadas a adequar os
interesses contrapostos, bem avaliando em que extensdo de
esforcos e renlncias estariam dispostos a suportar, no intento de
reduzir os prejuizos que se avizinham (sob a perspectiva dos
credores), bem como de permitir a reestruturacdo da empresa em
crise (sob o enfoque da devedora). E, de modo a permitir que os
credores ostentem adequada representacéo, seja para instauragéo
da assembléia geral, seja para a aprovagdo do plano de
recuperacdo judicial, a lei de regéncia estabelece, nos arts. 37 e 45,
0 respectivo quorum minimo. 4.4 Inadequado, pois, restringir a
supressdo das garantias reais e fidejussdrias, tal como previsto no
plano de recuperacdo judicial aprovado pela assembleia geral,
somente aos credores que tenham votado favoravelmente nesse
sentido, conferindo tratamento diferenciado aos demais credores
da mesma classe, em manifesta contrariedade a deliberagdo
majoritaria. 4.5 No particular, a supressdo das garantias real e
fidejussorias restou estampada expressamente no plano de
recuperacgdo judicial, que contou com a aprovacdo dos credores
devidamente representado pelas respectivas classes (providéncia,
portanto, que converge, numa ponderacdo de valores, com 0s
interesses destes majoritariamente), o que importa, reflexamente,
na observancia do § 1° do art. 50 da Lei n. 11.101/2005, e,
principalmente, na vinculagdo de todos os credores,
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indistintamente. 5. Recurso especial parcialmente provido. (STJ,
Terceira Turma, REsp n° 1.700.487/MT, Rel. Min. Ricardo Villas
Boas Cueva, Rel. p/ Ac6rddo Min. Marco Aurélio Bellize, j.
02.04.2019 — sem negrito no original)

Pelo teor da decisdo j& se depreende que, se alguém nutria esperancas de que ndo
haveria, a despeito do acorddo de 2016, alteracdo significativa da posi¢cdo do STJ sobre a
tematica, essas expectativas ndo se mostraram acertadas.

Isso porque, levada novamente a se pronunciar sobre o tema de maneira
absolutamente expressa, a Terceira Turma escancarou a porta entreaberta e ratificou, para
todos os fins, que a supressdo das garantias poderia, sim, ser levada a cabo em face dos
credores dissidentes.

E nesse quesito, a singeleza da fundamentacdo apresentada, frente a todo o
arcabouco contrario abordado nesse trabalho, foi mesmo surpreendente, na medida em que,
ainda que sopesando possiveis efeitos nefastos da imposicao da clausula, a Turma ratificou o
entendimento tdo somente com base na “isonomia dos credores”, que vedaria tratamento
diferenciado a credores da mesma classe, e na mera cogéncia da “aprovacdo em assembleia”
do plano, mesmo que com essas determinacoes.

Assim, ndo sem razdo - até pelos atritos que a nova jurisprudéncia provocou
dentro do proprio Tribunal de Justica, por ndo ser unanime — foi promovida a afetacdo do
julgamento do REsp 1.797.924/MT, de relatoria da ministra Nancy Andrighi, a Segunda

Secdo, julgamento esse ja iniciado, mas ainda ndo terminado até o fechamento desse trabalho.

5 CONCLUSAO

O presente trabalho teve por objetivo, de forma geral e paulatina, apresentar as
bases sobre as quais as garantias dos credores sdo tuteladas em meio aos procedimentos de
recuperacdo judicial no Brasil, a fim de facilitar a compreenséo acerca do cenario no qual as
clausulas de supressdo de garantias exsurgem e sob qual prisma sdo enxergadas.

Com esse escopo em mente, revisitamos o conceito de “plano de recuperagéo
judicial”, sua natureza negocial (que € justamente o pressuposto que permite a livre pactuacao
dos termos do plano de recuperagéo entre credores e devedores, e, com isso, a incluséo
dispositivos tais como as clausulas de supressdo), seus métodos de aprovacdo, e, no que
merece ainda maior destaque, os efeitos que sua aprovacéo encerra, sendo o principal deles a

chamada “novacéo recuperacional”.
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Em seguida, nos debrucamos sobre o estudo das garantias das obrigagdes,
abordando, a partir da l6gica adotada pela LREF e jurisprudencialmente balizada, qual é o
tratamento a elas dispensado no ambito das recuperacdes judiciais. Para tanto, analisamos a
duas importantes fotografias, dois importantes momentos no curso de uma recuperagdo
judicial: o deferimento de seu processamento e a efetiva concessao da recuperagéo, de forma a
melhor entender como s&o as garantias tuteladas em diferentes etapas do processo de
soerguimento.

Por fim, mas ndo menos importante, tratamos, entdo, das clausulas de supressdo
de garantias propriamente ditas, tracando um breve histérico de sua construgdo doutrinaria e
jurisprudencial desde a promulgacdo da LREF, na metade da década passada, até os dias
atuais, com especial atencdo a jurisprudéncia do STJ, cuja mudanca repentina de posi¢do nos
ultimos anos e perspectivas futuras foram, confessadamente, a motivacdo para a elaboracao
desse trabalho.

Nesse sentido, pode-se depreender que, embora jurisprudencialmente modulada,
vez ou outra, em vista dos desafios e peculiaridades de cada caso concreto, a disciplina
dispensada pela LREF ao tratamento das garantias dos credores &, inegavelmente, a de
preserva-las — podendo-se citar, como exemplos muito marcantes desse espirito legislativo, a
exigéncia da expressa anuéncia do credor titular de garantia real para substitui-la ou dilapida-
la; a ressalva de que, via de regra, a novacdo recuperacional ndo as prejudicaria; a
manutencdo da possibilidade de excussdo das garantias havidas em face de terceiros, mesmo
enquanto salvaguardas de créditos concursais, e; até mesmo, 0 reconhecimento da
extraconcursalidade da propriedade fiduciaria concedida em garantia, dentre outras, e
diversas, passagens da lei.

Assim, se de um lado, dada a natureza negocial do plano e a disponibilidade dos
direitos envolvidos, ndo se poderia obstar a inclusdo de clausulas de supressdo de garantias
tomando por fundamento uma pretensa inconsisténcia em seu plano de validade, por decerto
que, em seu plano de eficécia, se faria necessario o estabelecimento de alguns limites a sua
aplicacdo, sob pena de violacdo da propria l6gica legislativa aplicavel a espécie.

Frente a esse cendrio, a saida encontrada pela jurisprudéncia para modular essas
questdes foi a de permitir a implantagdo de clausulas de supressdo nos planos, mas
condicionar sua eficacia a expressa anuéncia por parte dos detentores dessas mesmas
garantias que viriam a ser afetadas — posicao essa que, com o devido respeito & dissonancia,

parece ser a mais acertada e razoavel, pois que, a0 mesmo, nao inviabilizaria a exclusdo de
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garantias nas recuperagdes judiciais, mas resguardaria os direitos dos credores, e, assim, a
prépria dindmica proposta pela LREF.

Acredita-se, portanto, que a mudanca na jurisprudéncia historica do STJ, ao passar
a permitir a imposicéo da liberacdo de garantias sobre credores dissidentes, ndo parece salutar
sob nenhum aspecto.

A uma, porque, sob a pretensa égide de fortalecer a isonomia e a cogéncia das
deliberacdes dos credores em concurso, acaba mitigando a propria autonomia privada de entes
econdmicos em contexto negocial ndo s6 de paridade, mas de hiperssuficiéncia, e; a duas, em
razdo da consideravel inseguranca juridica que traciona, seja em razéo da diametral mudanca
de entendimento em téo curto periodo, seja pela desconfianca que langam sobre o instituto das
garantias, mudanca de animo essa fadada a gerar graves deformacdes no mercado de crédito.

Nessa toada, 0 que se espera € que a tdo aguardada revisitacdo da matéria por
ocasido da afetacdo do REsp 1.797.924/MT possa resgatar a disciplina do tema e recoloca-la
sobre os devidos trilhos, servindo, assim, a harmonizar a legitimidade inquietude que o atual

cenario provoca.
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