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Editorial

E com imensa satisfagio que apresento o primeiro nimero da Revis-
ta Semestral de Direito Empresarial da Faculdade de Direito da Universidade
do Estado do Rio de Janeiro (RSDE — UER]), que se encontra receptiva ao
oferecimento das diversas linhas de opinilio no Direito Empresarial, seguin-
do a vocagio plural que permeou a consolidagio da Faculdade de Direito
da UER]J.

A disposiciio de temas e a estruturagao da RSDE — UER] visam a estar
conformadas com a hodierna ética do Direito de Empresa, em suas maltiplas
faces e interfaces, ressaltando a riqueza desse campo de reflexao juridica,
constantemente desafiado por questdes fundamentalmente pragmaticas e
propulsoras de forte impacto na economia interna e global. Desse modo,
busca-se a contribui¢io de autores nacionais e estrangeiros, sempre voltada
para uma visio juridico-econdmica.

Nessa perspectiva é que as segdoes da RSDE — UER] encontram-se
divididas em (i) direito societdrio; (i) recuperagio de empresas e faléncia;
(iii) negécios empresariais; (iv) propriedade intelectual; (v) relagdes interna-
cionais privadas; (vi) direito econdmico; e (vii) pareceres e atualidades juris-
prudenciais.

E, pois, com inefivel entusiasmo que o Departamento de Direito
Comercial e do Trabalho da Faculdade de Direito da UER] encara esse desa-
fio de editar uma Revista de Direito Empresarial, com o compromisso de
qualidade e regularidade que trabalhos dessa monta exigem, sempre con-
tando com o apoio daqueles que tém se dedicado, de forma descompromis-
sada e apaixonada, ao aperfeicoamento das letras juridicas em nosso pais.

Com a iniciativa, nés, do Departamento, esperamos estar quitando
uma divida com a academia e o universo empresarial do Estado do Rio de
Janeiro.

Prof. Sérgio Campinho
Chefe do Departamento de Direito Comercial e do Trabalho
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Resumo: O propésito deste artigo consiste na interpretagio do
contetdo do art. 47, da Lei n® 11.101/2005, particularmente no que
diz respeito a “fungiio social” da empresa no contexto do processo de
recuperacio judicial. Para esse efeito, parte-se da premissa de que a
fung¢io priméria da empresa é de ordem econdmica, que lhe permita
ser competitiva e fazer frente ndo apenas a seu escopo fundamental
(i.e., geragao de lucro a seu titular) como também aos diferentes inte-
resses econdmicos que a envolvem (salérios, tributos, contribuicoes
previdencidrias, credores financeiros etc). O autor procura demons-
trar que, a partir da concessao da recupera¢io judicial, a empresa as-
sume novas fungdes a vista de sua reestruturacio interna e da ampla
revisao das relagoes juridicas estabelecidas entre o empresirio e sta-
keholders, devendo tais fungdes atender s exigéncias de sustentabi-
lidade s6cio-econdomica da empresa e de equilibrio entre as diversas
posicoes juridicas de stakeholders.
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Palavras-chave: Empresa; fungio sécio-econdmica da empre-
sa; recuperagao judicial da empresa.

Abstract: The purpose of this article is to interpret the content
of Art. 47 of Law 11,101/2005, particularly regarding the “social func-
tion” of the business enterprise in the context of judicial reorganiza-
tion. It starts from the premise that the primary function of the firm is
of an economic order, allowing it to be competitive and achieve its ove-
rarching aim (i.e., generation of profit for the owners) as well as to serve
the other economic interests involved (to pay salaries, taxes, social
security contributions, lenders, etc.). The author seeks to demonstrate
that as of the moment that judicial reorganization is granted, the busi-
ness enterprise assumes new functions in view of its internal restructu-
ring and the ample revision of the relationships established between the
owners and various stakeholders, and that these functions must meet
the requirements of socioeconomic sustainability of the enterprise and
strike a proper balance among the various positions of stakeholders.

Key words: Business enterprise, socioeconomic function of the
enterprise, judicial reorganization.

1. Introdugio

Dispbe textualmente o art. 47, da Lei n? 11.101/2005, que “a
recuperagdo judicial tem por objetivo viabilizar a superagio da situa-
¢do de crise econdmico-financeira do devedor, a fim de permitir a
manutengio da fonte produtora, do emprego dos trabalhadores e dos
interesses dos credores, promovendo, assim, a preservacio da em-
presa, sua fungio social e o estimulo 2 atividade econdmica”.

Em primeira leitura, o sistema normativo da Lei n® 11.101/2005
indica como finalidade mediata da recuperacio judicial a preservagao
da empresa, a promogio de sua funcio social e o estimulo da ativida-
de econdmica, tanto por meio da manutenciio dos fatores de produ-
¢do, quanto por meio da tutela de interesse de credores.

Logo, a finalidade imediata da Lei n? 11.101/2005 seria fran-
quear ao empresdrio mecanismo apto a permitir a superacio da
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crise econdmico-financeira de sua empresa, pressuposto para
que se alcancem os demais objetivos da recuperagio judicial,

acima ressaltados.

Evidentemente, o conteido do referido art. 47 ndo encerra co-
mando meramente programitico, assim como néo o faz o art. 170, III,
da Constituicio Federal, ao eleger a fungdo social da propriedade dos
bens de produg¢io como principio da ordem econdmica brasileira'.
Muito ao contririo, o dispositivo sob enfoque deve ser recebido
como paradigma interpretativo do sistema normativo que disciplina a
solugio judicial da crise da empresa, sistema esse que transcende a
Lei n¢ 11.101/2005, cuja complementagao é realizada principalmente
por normas presentes no Cédigo Civil brasileiro, na Lei n® 6.404/1976
e na Lei Complementar n® 123/2006, todas coerentemente alinhadas
ao que dispdem os arts. 1¢, 1V, 170, e 179, da Constituicio Federal.

Nesse raciocinio, o contetdo do art. 47, da Lei n? 11.101/2005,
merece ser detidamente enfrentado, a fim de que sejam extraidas dire-
trizes para sua adequada interpretagio e aplicacio a vida empresarial.

Com efeito, ponto de destaque consubstancia-se na nomeada
“funcio social” da empresa, tal como enunciado pelo dispositivo le-
gal em tela, sendo sua interpretagao o proposito deste artigo.

Nio se trata de examinar, em tese, o problema da fun¢ao social
. . - A 2
da empresa, do mesmo modo que muitos ja o fizeram, com éxito®.

| Ha farta doutrina a propésito da forga normativa dos principios e da superagio d—o‘untcn—
dimento pelo qual o contetido das normas constitucionais seria meramente pmgnunutn:;o. \iu—
lendo citar, por todos, Luis Roberto Barroso ¢ Ana Paula de Barcellos (O Conufn;o da Histéria.
A Nova Interpretaciio Constitucional ¢ o Papel dos Principios no Direito Brasileiro. In: BARRO-
S0, Luis Roberto (org.). A Nova Intetpretagdo Constitucional. Rio de Janeiro: Renovar, 2003. p.
327-378). Em geral, funcionam como referéncias doutrindrias os pensamentos de Ronald [)w'or.
kin (Taking rights seriously, 1977, publicado no Brasil em 2002, sob o titulo Levando osDIreTms
a Sério, pela Editora Martins Fontes) e Robert Alexy (Theorie der Grm:drefi‘ue: 1986, vertido
para o espanhol sob o titulo Teoria de los derechos, fundamentales, por VALDES, Ernesto Garzon
e publicado pelo Centro de Estidios Constitucionales, Madri, em 1993).

2 A esse respeito, vale conferir, além de outras autorizadas obras, os estudos de Fibio Konder
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Considerando-se que a “funcionalizagio” dos institutos juridi-
cos encontra-se estreitamente vinculada a seu aspecto dinimico, i.e.,
ao papel que se prestam a desempenhar em dadas circunstincias, a
identificacdo da fungao social impoe a leitura pritica do conjunto de
fatos sociais e econdmicos que giram em torno do instituto, identifi-
cando a “acao e reacao” do exercicio de direitos e do cumprimento
de deveres.

Assim, € oportuno analisar a funcio social da empresa em cri-
se, que deve corresponder a situacao (dindmica) a que se refere o art.
47, Lei n? 11.101/2005. Nesse escopo, torna-se recomendivel a com-
preensdo do estado fatico da crise empresarial, naquilo que seja rele-
vante para a producio de efeitos juridicos, nomeadamente dos efei-
tos que alcancem os interesses decorrentes da atividade empresarial.

2. Contornos da empresa em crise

A empresa em crise encontra-se em estado de anormalidade,
quaisquer que sejam as respectivas causas e circunstancias que en-
volvam a situagio de fato.

Comparato (Fungio Social da Propriedade dos Bens de Produgio. Revista de Direito Mercantil,
Industrial, Econémico e Financeiro, v. 63, p. 71-79, 1986; A Reforma da Empresa. Revista de
Direito Mercantil, Industrial, Econémico e Financeiro, v. 50, p. 57-74, 1983; Estado, empresa
e funcio social. Revista dos Tribunais, Sio Paulo, n. 732, p. 38-46, out.1996); Alfredo Lamy
Filho (A funcio social da empresa ¢ o imperativo de sua reumanizacio. Revista de Direito
Administrativo, Rio de Janeiro, n. 190, out./dez.1992, p. 54-60); Fernando Netto Boiteux (A
funcio social empresa e o novo Cadigo Civil. Revista de Direito Mercantil, Industrial, Econé-
mico e Financeiro. 5o Paulo, v.125, jan./mar. 2002, p. 48-57); Sergio Seleme (Contrato ¢ em-
presa: notas minimas a partir da obra de Enzo Roppo. In: FACHIN, Luiz Edson (org.). Repen-
sando os Fundamentos do Direito Civil Brasileiro Contempordneo. Rio de Janciro: Renovar,
1998); Eduardo Teixeira Farah (Disciplina da empresa e principio da solidariedade social. In:
COSTA, Judith Martins (org.). A reconstrugdo do direito privado. Sio Paulo: Revista dos Tribu-
nais, 2002, p. 662-714); Viviane Perez (Fungdo social da empresa: uma proposta de sistemati-
zagio do conceito. 2006. 166 f. Dissertagio (Mestrado em Direito Civil) — Faculdade de Direito.
Universidade do Estado do Rio de Janeiro, Rio de Janeiro, 2006); e, ainda, o artigo classico de
Rubens Requidio (A co-gestio: a funcio social da empresa e o estado de direito. Revista Forense,
Rio de Janeiro, n. 262, abr./jun. 1978, p. 31-39).
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Na doutrina, hi quem proponha a categoriza¢io da crise em-
presarial em crise financeira (escassez de caixa), econdmica (retragio
dos negdcios empresariais) ou patrimonial (passivo maior que ati-
vo)?. Nio obstante a clareza didatica da classificacao, o certo é que a
complexidade das relacoes empresariais pode conhecer um sem nu-
mero de diagnésticos de crise, ndo sendo raras as hipéteses em que
diversas causas reunidas — como administracao ineficiente, tecnolo-
gia ultrapassada, mao-de-obra pouco qualificada, elevada despesa fi-
nanceira e timidas praticas comerciais, incluindo politica de marke-
ting — podem vir a gerar problemas no fluxo de caixa, diminuicio da
produgao, reducao de clientela e aumento substancial do passivo do
empresario.

Atentando-se para as particularidades do contexto de crise, a
dinamica da atividade empresarial pode vir a sofrer significativas mu-
tagoes, como as adiante exemplificadas: (i) credores ndo negociais (e,
logo, sem poder de barganha, como credores fiscais, parafiscais e tra-
balhistas) deixam de ser atendidos no vencimento; (ii) despesas ope-
racionais nao prioritarias (incluindo-se aquelas decorrentes de forne-
cimentos nao essenciais, como os de prestadores de servi¢os) deixam
de ser pagas; (iii) despesas financeiras passam a ser roladas, normal-
mente com maior custo para 0 empresario ou com o comprometi-
mento mais grave de seu patriménio, por meio da constituicio de
novas garantias reais®; (iv) dificuldades de acesso ao crédito predomi-
nam na vida financeira do empresario, por conta de seu histérico re-
cente de inadimplementos, externados por sua inclusio em cadastros
de restricao ao crédito ou por registros de protesto de titulos, disso
resultando o encarecimento de potenciais financiamentos (agora li-
mitados aqueles de curto prazo, como abertura de crédito rotativo e
desconto de titulos).

3 Classificagio defendida por Fibio Ulhoa Coelho (Comentdrios a Nova Lei de Faléncias e de
Recuperagdo de Empresas. Sao Paulo: Saraiva, 2007, p. 24).

4 Em caso de faléncia do empresirio, tal reforgo de garantia pode vir a ser considerado ine-
ficaz perante a massa falida, se realizado dentro do termo legal da faléncia, conforme dispoe
oart. 129, 111, da Lei n* 11.101/2005.
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Situagdes como essa levam, no curto prazo, ao decréscimo de
caixa e, no médio e longo prazos, 2 paralisa¢io de investimentos de
toda ordem na organizagio empresarial, tendo como pontos de che-
gada a ineficiéncia econémica e a auséncia de condi¢des de concor-
rer em uma economia de mercado.

Diante desse cendrio, o empresirio muitas vezes ingressa em
estado inercial, seja por sua idiossincrasia, seja pelo receio de tornar
publicas suas fragilidades (e com isso supostamente piorar sua situa-
¢30), nele permanecendo por algum tempo, até que o aprofunda-
mento inevitdvel da crise o recomende buscar socorro externo em
consultorias especializadas em reorganiza¢ao de empresas ou, ainda,
em casos mais graves, ingressar com medidas que podem imputar a
terceiros a revisao forgada de sua relagiio juridica com o devedor ou
que visem determinar o encerramento da atividade empresarial.

Algumas das medidas acima mencionadas podem ser cogita-
das: (i) a primeira, de cariter extremo, corresponde 2 liquida¢io dos
bens de produgio, extrajudicialmente (no caso das sociedades em-
presdrias, arts. 1.102 a 1.110, do Cédigo Civil, ou, ainda, arts. 208 e ss.,
da Lei n? 6.404/1976) ou por meio do processo falimentar (arts. 75 a
160, da Lei n? 11.101/2005), a fim de que tais bens possam ser reapro-
veitados por outra organiza¢do empresarial, capaz de otimizar sua
destinagao’; (ii) a segunda consiste em empreender a reorganizacio
geral dos fatores de produgio, por meio da recuperagio judicial (arts.
47 a 74 da Lei n® 11.101/2005), sabendo-se de antemio que detetmi-
nados sacrificios serdo impostos a credores e demais stakeholders®,

5 A otimizagdo dos bens de producio ¢, alids, um dos objetivos do processo falimentar, como
dispoe expressamente o art. 75, da Lei n? 11.101/2005.

6 A expressio stakebolders ¢ empregada no sentido de identificar a comunhiio de interessa-
dos dirctos ¢ indiretos na atividade empresarial, como sécios nio controladores, fornecedores,
colaboradores, consumidores etc, como definido por Max B. E. Clarkson, professor da Univer-
sidade de Toronto: “The use of the term “stakeholder” has become widespread relatively re-
cently in the literature of management and corporate governance. In 1984 Freemans Strategic
Management: Approach was published () A “stake” can be defined as something of value, some
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cuja extensao determinara os custos e beneficios de se adotar a recu-
peragdo judicial como solugdo para a empresa em crise, por meio da
aprovacao do plano de recuperagio pela comunhio de credores, se-
guida da homologacio judicial e concessio efetiva da recuperacio;
(iii) a terceira seria prosseguir na recuperacio extrajudicial (arts. 161
a 166 da Lei n® 11.101/2005), instituto que merece ser mais bem com-
preendido e divulgado no meio empresarial, conforme demonstram
as estatisticas divulgadas por 6rgao especializado’. Todas essas medi-
das ndo excluem outras modalidades de acordo privado entre o de-
vedor e seus credores, nos termos expressamente facultados pelo art.
167, da Lei n® 11.101/2005.

form of capital, human, physical, or financial, that is at risk, cither voluntarily or involuntarily.
Stakeholders in a corporation are those persons or interests that have a stake, something to
gain or lose as a result of its activities. Voluntary stakcholders are those who have chosen to
take a stake and bear some form of risk in anticipation of some form of gain or increase in
value, whether as a shareholder or investor, an employee, customer or supplier. Involuntary
stakeholders are those that are, or may be, exposed unknowingly to risk and thus be armed,
or benefited, as a consequence of the corporation's activities. Their stakes are not assumed
willingly, but are consequential on the activities of others. Involuntary stakeholders, including
governments, communities and the environment, are particularly subject to the risks and con-
sequences of the failure of corporations to internalize all their costs. The heavy burden of costs
that have been externalized becomes clearly evident when pollution, destruction or death are
consequences of a corporation’s operations and activities.” (The Corporation and its Stakebol-
ders. classic and contemporary readings. Toronto: University of Toronto Press, 1998, p. 2).

7 Segundo divulgado pela Serasa, em boletim datado de 05.09.2007: “(...) os requerimentos
de recuperagiio judicial aumentaram 9,4% nos oito primeiros meses deste ano, sendo que de
janeiro a agosto de 2007 foram requeridas 187 recuperacdes judiciais ¢ no mesmo periodo de
2006, houve 171 pedidos. As recuperagdes judiciais deferidas totalizaram 138 eventos, em 2007,
ante 98, em 2006, com uma alta de 40,8%. Foram concedidas 10 recuperacdes judiciais de
janeiro a agosto deste ano, enquanto no mesmo periodo de 2006, as concessoes somaram S
eventos, o que significou um aumento de 100%, em todo o territério nacional. Quanto as
recuperacoes extrajudiciais, houve 6 pedidos nos oito primeiros meses de 2007 e 1, no mesmo
periodo de 2006. Houve 1 homologacio este ano, e nenhuma de janciro a agosto do ano
passado.” (fonte: hutp://www.serasa.com.br/empresa/noticias/2007/noticia_0490.him, acessa-
do em 10.09.2007). A propésito da recuperagiio extrajudicial, houve apenas 1 homologacio no
ano de 2006, a pedido de Prolan Solugdes Integradas S.A., processada perante o Juizo da 2¢
Vara de Faléncias e Recuperagoes Judiciais do Férum Central de Sio Paulo e homologada em
20 de setembro de 2006. Esses dados sito suficientes para constatar a pouca disseminaciio da
recuperagiio extrajudicial de empresas, inclusive comparativamente 3 recuperacio judicial,
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Melhor seria a regulacdo pela lei brasileira de meios preventi-
vos ao estado de crise da empresa. Alids, essa parece ser uma evolu-
¢ao dos sistemas que, anteriormente ao brasileiro, adotaram modelos
juridicos que objetivam o soerguimento da empresa em dificuldades.
Cite-se a esse proposito a recente reforma do Direito Falimentar fran-
cés, pela Lei 2005-845, de 26 de julho de 2005, que modificou o C6-
digo de Comércio francés e entrou em vigor a partir de 12 de janeiro
de 2006, conhecida naquele pais como “loi de sauvegarde des entre-
prises en difficulté”. Por intermédio da referida lei, foi introduzido o
conceito de “prévention des difficultés des entreprises”, que visa pri-
vilegiar a solugao preventiva das dificuldades da empresa, tanto no
ambito amigavel (“procedure de conciliation” e “mandat ad hoc”),
quanto por meio de procedimento judicial especifico (“procedure de
sauvegarde”), tendo ambos a finalidade de evitar a “cessa¢io de pa-
gamentos”, situa¢do que ainda hoje é adotada em Franca como carac-
terizadora do estado de crise do empresirio®.

Segundo a dita reforma, vigem em Franc¢a atualmente cinco
diferentes remédios juridicos para a situagio de crise empresarial,
sendo dois deles preventivos e extrajudiciais, embora passiveis de
chancela judicial’ (“procedure de conciliation” e “mandat ad hoc”),

8 Hi longa data a cessaciio de pagamentos € considerada como pressuposto para a decreta-
¢io da faléncia do comerciante no sistema francés. Segundo a licio clissica de Ripert, “La
cesacion de pagos es una nocion propia del derecho mercantil que no hay que confundir con
la insolvencia. El insolvente, etimolégicamente considerado, es el deudor que no paga (in
solvere). Pero se sobre-entiende que no puede pagar porque su pasivo es superior a su activo.
Por el contrario, el comerciante que cesa en sus pagos puede ser solvente y, en ciertos casos,
la liquidacion de sus bienes basta para reembolsar a todos sus acreedores. El derecho comercial
considera que no basta poder pagar, sino que ademds hay que pagar al vencimiento. El co-
merciante que no lo hace, debe ser declarado en quiebra. De ahi que se diga indistintamente
suspension de pagos y cesacion de pagos.” (Tratado Elemental de Derecho Comercial, Tomo
IV. Buenos Aires: Tipogrifica Editora Argentina, 1956. p. 236; trad. por Felipe de Sold Caniza-
res).

9  Observe-se que a chancela judicial nio retira o cariter extrajudicial do instituto. Como
exemplo, atente-se para a recuperagio extrajudicial brasileira, disciplinada na Lei n®
11.101/2005, cujo plano é igualmente passivel de homologacao por autoridade judicial. O que
importa, em procedimentos tais, € que a solugdo da crise ¢ negociada ¢ concluida entre devedor
¢ seus credores e, 5O entilo, o resultado dessa negociacio ¢ submetido 2 chancela judicial.

56 RSDE n® 1 - Julho/Dezembro de 2007

outro predominantemente preventivo e judicial (“procedure de sau-
vegarde”) e os demais apliciveis quando ji identificada a “cessacao
de pagamentos” (“redressement judiciaire” e “liquidation judiciaire”).
Por meio do “procedure de conciliation”, é possivel a conclusio de
uma composicao de interesses entre o devedor e seus principais cre-
dores, estando as partes sujeitas ao dever de confidencialidade e 3
homologacio judicial do acordo'. Sustentam Frangoise Pérochon e
Régine Bonhomme que, em geral, essa composicio de interesses é
interpretada como uma convengio liviemente pactuada no ambito da
autonomia privada do devedor e de seus principais credores (“une
convention de droit privé librement conclue entre le débiteur et sés
principaux créanciers”)'".

-

Por outro lado, o “mandat ad hoc” é referenciado no art. 611-
3, do Codigo de Comércio francés (regulamentado pelos arts. 11 a 14
do Decreto 2005-1677, de 28 de dezembro de 2005). Seu mecanismo
aproxima-se de uma mediagio e consiste em facultar ao empresario
solicitar ao Presidente do Tribunal de Comércio a nomeacgio de um
mandatario ad hoc, determinando suas funcées, que podem ser tao

10 Transcreva-se adiante a autorizada e atual licao do Professor da Universidade de Borgonha,
André Jacquemont: “« Micux vaut prévenir que guérir « : ce vieil adage concerne les entreprises
comme les étres humains. Eviter que débiteur se mette en diff, iculté, ou soit mis en difficulte,
en antecipant les maux susceptibles de provoquer ces dernieres est une des grandes lignes
directrices des derniéres réformes du droit des entreprises en difficulté. Cette prévention se
moule essenticllement dans une série de mesures visant 2 favoriser la détection des difficultés,
donc leus connaissance, préalable indispensable 2 tout traitement. Les difficultés éant la, le
débiteur peut encore provoquer une négociation libre, mais judiciairement faiblement encan-
drée, avec ses créanciers en demandant 'ouverture d'une procédure de conciliation, qui est
Phéritiere direct, mais enrichie, du réglement amiable de lois de 1984 et 1994, et qui en conserve
le trait essenticl: le plan de redressement est le fruit d’un accord entre le débiteur et ses créan-
ciers, sans imperium judiciaire.”( Droit des entreprises en difficulté. Paris; LexisNexis, 42 ediciio,
2006. p.15). A respeito da confidencialidade, dispoe o art. 611-15 do Cédigo de Comércio
francés que: “Article L611-15. Toute personne qui est appelée a la procédure de conciliation
ou 2 un mandat ad hoc ou qui, par ses fonctions, en a connaissance est tenue 3 la confidentialité
(inséré par Loi n® 2005-845 du 26 juillet 2005 art. 1, art. 10 Journal Officicl du 27 juillet 2005 en
vigueur le ler janvier 2006 sous réserve art. 190)",

11 Entreprises en difficulté. Instriumenis de crédit et de Paiement. Paris: LG.IDJ., 7* edigio,
2006. p. 63.
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amplas quanto necessdrias para a solug¢io da crise. Sua maior vanta-
gem consiste em sua discri¢do. Nesse sentido, suponha-se que o em-
presario esteja com uma dificuldade especifica com determinado (e
importante!) credor, embora esteja com todos os demais pagamentos
em dia e venha mantendo a empresa relativamente em ordem. Em
caso tal, pode o empresirio ingressar com pedido de “mandat ad
hoc” perante o Tribunal do Comércio'?, a fim de que o Presidente o
convoque para uma audiéncia, oportunidade em que o empresirio
deverd indicar exatamente quais sio suas necessidades circunstan-
ciais. O mandatirio é nomeado — desejavelmente, pessoa com res-
peitabilidade, estranha ao problema — que vai buscar a solucio com
aquele credor, atuando com isengio e independéncia'®.

O “procedure de sauvegarde” vem sendo recebido pela dou-
trina especializada como verdadeiro “redressement judiciaire préven-
tif"'*, que compreende o chamado periodo de observacio, de seis
meses, prorrogiveis por mais seis meses, no curso do qual sio sus-
pensas (como regra geral) tanto a exigibilidade de créditos anteriores
a abertura do processo judicial quanto as agdes de cobranca em curso
e movidas em face do devedor, que, assim, devera apresentar um
“plan de sauvegarde”, visando seu restabelecimento econdémico'’.

12 Em Franga, os Tribunais do Comércio siio compostos por juizes leigos, eleitos para um
mandato de quatro anos. Figuram como representantes das diversas classes de comerciantes
(empresirios) da localidade onde se situam.

13 O autor agradece a valiosa colaboragio e as informacoes fornecidas pelo carissimo amigo,
professor Marcio Souza Guimariies, que se encontra atualmente em Franca, cursando o pro-
grama de doutorado da Universidade de Toulouse.

14 JACQUEMONT, André. Droit des entreprises en difficulté. p.12.

15 Vide a respeito as palavras de Francoise Pérochon e Régine Bonhomme, introdutdrias ao
tema, que vem detalhadamente exposto na obra citada: “Innovation éponyme de la loi du 26
juillet 2005, la sauvegarde est une procédure réservée au débiteur qui n'est pas en cessation
des paiements mais appréhende de s'y trouver bientét, en raison des difficultés trds séricuses
qu'il rencontre. La loi de 2005 I'autorise alors, 'incite méme 3 se placer sous la protection, sous
la sauvegarde de la loi, afin de réorganiser son entreprise avec les meilleures chances de sucees:
aux termes de I'article L. 620-1 C. com,, la procédure de sauvegarde est «destinée a JSaciliter la
reorganisation de l'entreprise afin de permettre la poursuite de l'activité économigque, le main-
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Voltando-se para a realidade brasileira e atentando-se ao me-
canismo da recuperacio judicial, a doutrina econdmica defende em
geral que as empresas, cujo valor presente de fluxo de caixa € positi-
vo e apresentam perspectivas de pagamento de suas dividas rio futu-
ro, tém, por conseguinte, condi¢des concretas de recuperacio. Por
outro lado, a mesma doutrina defende que as empresas com fluxo de
caixa negativo, mas cujo negécio demonstra viabilidade CCOH@IHIC?,
devem dispor de alternativas que permitam a continuidade do nego-
cio, preservando o valor de ativos tangiveis e intangiveis sob gestdo
mais eficiente. Ja as empresas invidveis, com valor presente negativo,
nio teriam razio econdmica para continuar funcionando, sendo seu
encerramento a forma mais adequada para depurar o sistema econo-

mico'®.

Ao lado dessa perspectiva puramente econdmica, convém
apresentar argumentos que decorrem da interpretacao juridica sobre
a idéia de viabilidade empresarial.

Nesse raciocinio, sendo a empresa a unidade-base da econo-
mia nacional e exercendo ela relevante fun¢io no ambito social, a
avaliag¢ao da viabilidade da empresa em crise nio merece estar estri-
tamente vinculada 2 sua capacidade de satisfazer direitos de credores
sujeitos 2 moeda da recuperacao — ou seja, aptidao de gerar riqueza
suficiente no curto prazo para manter-se viva e quitar débitos em
aberto — mas predominantemente associada a capacidade de desen-
volvimento sustentdvel de sua atividade, o que parece ser, na atuali-
dade, sua verdadeira fun¢iao sécio-econdémica, a luz do contetdo

tien de I'emploi et I'apurement du passif., finalités qu'elle partage avec le redressement judiciai-
re. La procédure de sauvegarde s'ouvre par une période d'observation, au cours de laquelle
doit étre élaboré si possible le plan de sauvegarde, instrument favorisant le rémblissement
économique du debiteur.” (Entreprises en difficulté. Instruments de crédit et de Paiement, p.183
e s5.).

16 Conforme bem exposto por Marcos de Barros Lisboa, Otivio Ribeiro Damaso, Bruno Ca-
razza dos Santos ¢ Ana Carla Abrio Costa (A Racionalidade Econdmica da Nova Lei de Faléncias
¢ Recuperacio de Empresas. In: PAIVA, Luiz Fernando Valente (coord.). Direito Falimentar e
a Nova Lei de Faléncias e Recuperagdo de Empresas. Sao Paulo: Editora Quartier Latin, 2005, p.
35).
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normativo e axiolégico do art. 12, IV, e do art. 170, ambos da Consti-
tui¢do Federal.

3. Func¢do social ou fun¢io sécio-econdmica?

Em toda nogao juridica encontra-se uma estrutura e uma fun-
¢ao, para empregar aqui as palavras de Pietro Perlingieri'”. Em outra
passagem, afirma o jurista italiano que’®:

17 Perfis do Direito Civil: Introdugdo ao Direito Civil Constitucional, Traducio por Maria Cris-
tina De Cicco. Rio de Janeiro: Renovar, 1997. p 116. Segundo a doutrina, 2 andlise funcional
do direito encontra seu ponto de partida na obra do jurista ¢ politico austriaco Karl Renner,
intitulada originalmente Die soziale Funktion der Rechisinstitute des Privatrechts ¢ publicada
em 1904, empregando o autor o pseudémine de Josef Karner (SWEEZY, Paul M. Editor's Intro-
duction. In: BOHM-BAWERK, Eugen von; HILFERDING Rudolf. Karl Marx and the Close of bis
System. New York: Augustus M. Kelley, 1949, p. 15). Niio obstante, Anténio Menezes Cordeiro
faz incisiva critica 2 funcdio social e econdmica de direitos ou de “posicaes juridicas”, sugerindo
cautela em sua leitura. Nesse raciocinio, confira-se o seguinte trecho de sua tese de doutora-
mento: *A referéncia a uma funciio social ¢ econdmica ocorre no art. 334%, a propésito do abuso
de direito (...) hi que reconhecer facultar ela uma cobertura geral do espaco juridico: quaisquer
condutas poderiam ser atribuidas as conjunturas que as originam. Tal posicio comportaria
mesmo um reforco infra-juridico significativo, dada a possibilidade, pelas teorias socioldgica ¢
ccondmica, de funcionalizar os comportamentos humanos diversos, As limitacaes, que tal lei-
tura implica, A actividade privada, recomendam cautela (...) deve reconhecer-se que mengio
‘fungiio social ndo viabiliza deferminagdes em abstrato. Apenas situacio a situacao, caso a
caso, s possibilitaria o pesquisar de limitagoes funcionais eventuais iis diversas posicoes juri-
dicas (...) Nos primérdios do jussubjetivismo, quando os direitos eram encarados num prisma
absolutizante, dominado por um pano de fundo ultra-liberal, compreende-se que tenha tido
interesse prético real o acentuar da funcionalizaco, como forma de combater os abusos ma-
nifestos. Essa atitude era reforcada, ainda, pela incipiéncia da interpretacio sistemdtica, sub-
mersa pelo exegetismo entio imperante. Os progressos da Ciéncia do Dircito tornam csses
cuidados substituiveis, com vantagem, pelas dimensoes funcionais, teleologicas e sinépicas das
operagoes de interpretagio-aplicacio. Nio hi, pois, que falar em -funciio social e econdémicas
dos direitos ou outras posicoes juridicas, mas antes que apurar, face a cada situacio, até onde
vai o espago de liberdade concedida pela ordem juridica, utilizando, para tanto, todas as di-
mensdes dj interpretagio.” (Da boa-fé no Direito Civil. Coimbra: Almedina, 1984, p. 1230). Em
sumil, 0 autor nega a natureza principiolégica da fungio social, identificando-o como “factor
de politica legislativa®, que devem ser levados em consideracio pelo intérprete quando da
ponderagio de situagdes singulares, no exercicio de direitos singulares e nas suas projecoes
sociais ¢ econdmicas.

18 Perfis do Direito Civil. p 94-96,
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E da méxima importancia identificar a estrutura e a funcio do fato
juridico. Preliminarmente, pode-se dizer que estrutura e funcio res-
pondem a duas indagagdes que se pdem em torno do fato. O “como
é?" evidencia a estrutura, o “para que serve” evidencia a fungio (...)
A fungdo, portanto, € a sintese causal do fato, a sua profunda e com-
plexa razio justificadora: ela refere-se nio somente 4 vontade dos
sujeitos que o realizam, mas ao fato em si, enquanto social e juridica-
mente relevante. A razio justificadora é ao mesmo tempo normativa,
econdmica, social, politica e por vezes também psicoldgica (assim &,
por exemplo, em muitos atos familiares com contetido nio patrimo-
nial). E necessiria uma avaliacio circunstanciada e global do fato.
Avaliagao e qualifica¢io sio uma coisa s6, porque o fato se qualifica
com base na fun¢io pritico-social que realiza.

Nesse sentido, sustenta-se que determinado direito ou interes-
se € tutelado pela ordem juridica em consideracio ao papel que de-
sempenha em dada situagao, i.e., se sua funcio vem realizada em
conformidade com os valores legitimados por essa mesma ordem ju-
ridica.

Logo, a fungio social da empresa nio € do tipo limitativa dos
poderes do empresirio, mas sim “promocional” de interesses juridi-
camente relevantes, segundo a ordem de valores expressa na Consti-
tuicdo da Republica'. Consequentemente, ao invés de se falar em “li-
mitagio” do uso da propriedade empresiria, fala-se em “funcionaliza-
¢a0” dessa categoria de propriedade por meio do modo como é rea-
lizada sua “destina¢do” econdmica e social.

Sendo a empresa uma organizag¢do complexa, consubstancia-
da na coordenagio dos fatores humanos e materiais de producio,
para o oferecimento de bens ou servicos ao mercado, com constantes
implicagdes nas esferas patrimonial e existencial de terceiros, bem se
vé que € concentradora de amplo rol de interesses, internos e exter-
nos a organizagaio.

19 Vide, por todos, PERLINGIERI, Pictro. Perfis do Direito Civil. p. 226.
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Assim, pensar na fungio social da empresa exige especial
ponderacdo, direcionada a saber quais responsabilidades podem ser
imputadas a organizagio empresarial, no que diz respeito ao atendi-
mento das legitimas aspiracdes e expectativas de seus colaboradores
diretos e indiretos, fornecedores, credores, concorrentes, orgios fa-
zendarios e, ainda, ao atendimento de determinados compromissos
que se encontram incluidos em sua “agenda social”, abrangendo sob
esse aspecto as demandas sécio-politicas que sua realidade local lhe
apresenta (incluindo-se questdes ambientais), sem se cogitar de assis-
tencialismo e paternalismo.

Autorizada doutrina posicionou-se sobre o tema.

A primeira conclusio consiste no entendimento segundo o
qual a fung¢do primiria da empresa é de ordem econdmica, no senti-
do de que, por meio de sua operagio, sejam obtidas a maximizacio
da produgio e a minimizacio dos custos, assegurando-se, dessa for-
ma, um “prego justo”, que lhe permita ser competitiva e fazer frente
ndo apenas a seu escopo fundamental (i.e., geracio de lucro a seu
titular) como também aos diferentes interesses econdmicos que a en-
volvem (saldrios, tributos, contribui¢des previdencidrias, credores fi-
nanceiros etc).

Dai se falar atualmente ndo mais em “fungio social” da empre-
sa, mas efetivamente em “fungio sécio-econémica”.

Seguindo-se tal raciocinio, Fabio Konder Comparato bem su-
marizou, em recente artigo de doutrina, o contorno da “funcionaliza-
¢d0” da propriedade empresiria, distinguindo-a da propriedade con-
cernente a realiza¢io de direitos fundamentais®:

Se, nessas hipéteses, a Constituigio brasileira é explicita ao ligar ao

direito de propriedade um dever fundamental de atendimento 2s ne-
cessidades sociais, tal nio significa que, em todas as demais situagdes

20 Direitos e deveres fundamentais em matéria de propriedade. Disponivel em
hltp://www.cif.gov.br/revis[a/numero_’;/artigol1.htm. Acesso em 15.08.2007.
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de propriedade nio se deva atender a fung¢io social do instituto. O
que ocorre ¢é que esse dever decorre, por assim dizer, da prépria na-
tureza do bem, de sua destinagio normal. E por essa razio, a meu
ver, que a chamada “propriedade de empresa” nio comporta deveres
de prestagio de servigos sociais, incompativeis com a prépria nature-
za da empresa, em nosso sistema econémico, em sua qualidade de
entidade direcionada, primariamente, 2 produc¢io de lucros. Consti-
tui, alids, uma aberrante falicia do discurso neoliberal sustentar que
o Estado fica dispensado, doravante, de cumprir seus deveres pré-
prios de prestar servigos de natureza social — notadamente educa-
¢éo, saide, previdéncia e moradia popular — porque tais servigos
podem e devem ser prestados pelas empresas privadas.

Na doutrina econdmica, a fun¢io social vem sendo observada
igualmente nessa perspectiva, atentando-se, portanto, para a efetiva
prioridade da organizagido produtiva, que consiste na producio de
riqueza, e ressalvando-se, ainda, a premissa indispensével para a per-
manéncia da empresa, consubstanciada na capacidade de gerar ren-
da suficiente que justifique a continuidade de suas atividades.

Com efeito, defende Fibio Nusdeo que a teoria da empresa
parte do pressuposto hedonista, ou seja, da premissa de que a empre-
sa sempre age para maximizar seu lucro?. No entanto, a empresa mo-
derna nio pode pensar apenas em maximizar o lucro, “mas sim pro-
curar maximizar uma fun¢io complexa na qual entram diversas varia-
veis, das quais a mais importante, a longo prazo, continua sendo o
lucro. Entre estas varidveis estio aquelas ligadas ao meio ambiente
onde estd localizada a empresa. Em outras palavras ela nio pode ig-
norar o relacionamento e os condicionamentos decorrentes de suas

21 Segundo o autor, o “O hedonismo nada mais vem a ser do que uma atitude segundo a qual
o homem visa sempre a maximizar os resultados de suas agoes e iniciativas (...) Num mundo
caracterizado pela escassez de recursos, o hedonismo, também chamado de Lef da Maximiza-
gdo dos Resultados corresponde, em sua esséncia, a uma atitude de racionalidade, pois se a
capacidade produtiva de cada um e o suprimento dos fatores de producio aos quais se aplicari
aquela capacidade sdo, ambos, por natureza limitados, nada mais racional do que tentar obter
deles o mais alto retorno”. (Curso de Economia. Sio Paulo: RT, 2005, 43 edicdo. p. 117).
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relagdes com os seus fornecedores, os seus consumidores (e as suas
associagoes), os seus concorrentes, a comunidade onde se localiza (e
as suas associagoes, por exemplo, de defesa ecoldgica), as autorida-
des governamentais e, é claro, os seus acionistas, empregados, finan-
ciadores e supridores de tecnologia”?.

Coerentemente com esse raciocinio, pondera Diogo Garcia-
Marza, em excelente publicagdo especializada®, que as anilises so-
bre o papel da empresa na sociedade moderna convergem no sentido
de fixar a responsabilidade econémica como a categoria basica sobre
a qual repousam outras categorias de responsabilidades, sendo essa
peculiaridade o elemento que diferencia a organiza¢io empresarial
das demais espécies de organizagao social, como fundacoes, associa-
¢Oes e instituigdes filantrépicas e beneficentes.

Assim, segundo endossado por Garcia-Marzd, o que se conhe-
ce genericamente como “Responsabilidade Social Empresarial” com-
poe-se de quatro diferentes categorias de fungdes que a sociedade
espera ver exercidas pelo empresirio: (i) responsabilidade econdmi-
ca: a empresa deve procurar maximizar as receitas e minimizar seus
custos, por meio da prética do “prego justo”, que lhe permita ser com-
petitiva e, a0 mesmo tempo, fazer frente aos diferentes interesses
econdmicos que se movem a seu redor, como saldrios e outros bene-
ficios a colaboradores e adequada relagido qualidade-preco de seus
produtos ou servigos; (ii) responsabilidade legal, também conhecida
como “conformidade legal” (“compliance”): o sistema juridico positi-
va normas oponiveis 2 empresa enquanto organizagio juridica, sob
os mais diversos aspectos, desde a regulacio do mercado até o esta-
belecimento de obrigac¢des préprias do empresario. Por trds de tais
normas, prevalece o valor de justica nas relagoes privadas, refletido
em regras que tutelam direitos e oferecem a seguranca necessiria

22 Curso de Economia. p. 261.

23 Garcia-Marzi, Diogo. Etica empresarial: Del didlogo a la confianza, Madrid: Editorial Trotta,
2004. p.179-181.
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para a devida exequibilidade de contratos. Na hipétese do empresa-
rio discordar do contetdo normativo de certa lei, deve, como qual-
quer cidadao, cumprir o comando legal e procurar modifici-la segun-
do os tramites politicos estabelecidos em um Estado Democritico de
Direito, colaborando no aprimoramento do sistema juridico-empresa-
rial; (iii) responsabilidade ética: abrange as expectativas e obrigagoes
nao previstas em lei, mas cujo cumprimento visa atender a determi-
nados “centros” de interesse. S2o exigéncias sociais e ecol6gicas que
nao ostentam carter suficientemente objetivo. Como exemplo, o res-
peito ao bem-estar da pessoa humana; (iv) responsabilidade volunta-
ria ou filantrépica: diferentemente dos demais niveis, nio se tratam
de condutas exigiveis, mas sim desejiveis; a sociedade civil espera
que o empresario seja colaborador das causas caritativas e no traba-
lho voluntério para a comunidade, com programas de suporte para o
desenvolvimento local e regional, como a introdug¢io de programas
voltados ao combate do abuso de drogas e do dlcool. No entanto, nio
se poderia considerar amoral o empresirio que nio perfaca tais pra-
ticas. Sao elementos que configuram a chamada “cidadania corpora-

tiva”,

Portanto, limitar a busca pelo lucro seria afrontar o principio
da livre iniciativa econdmica (art. 12, IV, ¢/c art. 170, C.F.) e a finalida-
de essencial da organizagao empresarial (art. 966, do Cédigo Civil). O
que se prop0s, a respeito da persegui¢ido do lucro, foi a chamada
busca pelo “lucro justo”, que, em poucas palavras, consiste no resul-
tado econdmico alcangado dentro de parametros éticos e promocio-
nais de interesses de stakebolders®, desde que tais interesses sejam
juridicamente aprecidveis e relevantes.

De todos os comentirios, das citagdes e notas, infere-se que a
fungio sécio-econdmica nido se confunde com responsabilidade so-

24 Sobre a nociio de “lucro justo”, ¢ interessantissima a contribuigio de Eduardo Teixeira Faruh
(Disciplina da empresa ¢ principio da solidariedade social. In: COSTA, Judith Martins (org.). A
reconstrugdo do direito privado. So Paulo: Revista dos Tribunais, 2002. p. 689).
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cial e, muito menos, com filantropia. E, evidentemente, a funcio so-
cial da empresa encontra-se indissociivel de sua funcao econdmica,
i.e., de seu papel como agente central do desenvolvimento de uma
nacao que tenha adotado o modelo de economia de mercado, pauta-
do na livre iniciativa e na propriedade privada.

Por conseguinte, por fungio sécio-econdmica pode-se enten-
der como a adequagio do exercicio da empresa ao valor social da
livre iniciativa (art. 12, IV, C.F.), sem que disso resulte qualquer prejui-
zo a eficiéncia econdmica, pressuposto para sua continuidade no am-
bito dz}s relacdes patrimoniais privadas. Em suma, consiste na busca
€tica do lucro, a vista de principios constitucionais (art. 12, IV, ¢/c art.
170, C.F.) e deveres de conduta que se projetam na comunhio de
stakeholders.

4. Fun¢iio sécio-econdmica da empresa em recuperagio judi-
cial

Como bem comentado pela doutrina, ainda em momento an-
terior a edicao da Lei n® 11.101/2005, foi-se o tempo em que a disci-
plina normativa da empresa em crise visava regrar a relacio entre o
empresirio e seus credores, na premissa de que a empresa equivale-
ria a patriménio destinado exclusivamente 2 satisfacio das dividas do
empresario. Por outro lado, o instituto da concordata era sabidamen-
te insuficiente para os desafios por que passava a empresa em crise.
Alids, os requisitos legais para concessio da concordata nio cogita-
vam da probabilidade de recupera¢io da empresa e de sua viabilida-
de econémico-financeira®,

O problema da fungao sécio-econdmica da empresa em crise
nao passou desapercebido por ocasido da tramitagio do Projeto de
Lei de Recuperagio de Empresas e Faléncias (PLC 71/2003) no Con-
gresso Nacional.

25 Ricardo Tepedino, A Recuperagio da Empresa em Crise diante do Decreto-lei 7.661/1945,
Revista de Direito Mercantil, n® 128, p.166.
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Com efeito, vale reproduzir trecho do Parecer n? 534, da Co-
missio de Assuntos Econémicos do Senado, elaborado sob a relatoria

do senador Ramez Tebet?:

Nesse sentido, nosso trabalho patitou-se ndo apenas pelo objetivo de
aumento da eficiéncia econémica— que a lei sempre deve propiciar
e incentivar— mas, principalmente, pela missdo de dar contetido so-
cial a legislagdo. O novo regime falimentar ndo pode jamais se trans-
Sormar em bunker das instituicoes financeiras. Pelo contrdrio, o novo
regime falimentar deve ser capaz de permitir a eficiéncia econémica
em ambiente de respeito ao direito dos mais fracos.

Dos principios adotados na andlise pela Comissdo de Assun-
tos Econdmicos do Senado Federal do PLC 71/2003, e nas modifica-
¢Oes propostas, alguns se encontram relacionados com a questiao da
funcionalidade da empresa, destacando-se a preservagio da empre-
sa, a recuperagio de empresas recuperaveis, a retirada do mercado
de empresas nio recuperaveis, a tutela dos interesses de trabalhado-
res e a reducio do custo do crédito no Brasil?’.

26 Publicado no Didrio do Senado Federal de 10.06.2004, p. 17857 ¢ ss.

27 Destaquem-se adiante trechos do relatério do senador Ramez Tebet, a propésito dos prin-
cipios adotados na andlise do PLC n® 71/2003 ¢ de suas modificacoes propostas: “1) Preservacio
da empresa: em razio de sua fungiio social, a empresa deve ser preservada sempre que pos-
sivel, pois gera riqueza econdmica e cria emprego e renda, contribuindo para o crescimento ¢
o desenvolvimento social do Pais. Além disso, a extinciio da empresa provoca a perda do
agregado econdmico representado pelos chamados intangiveis como nome, ponto comercial,
reputacio, marcas, clientela, rede de fornecedores, know-how, treinamento, perspectiva de
lucro futuro, entre outros (...) 3) Recuperagio das sociedades e empresirios recuperdiveis: sem-
pre que for possivel a manutenciio da estrutura organizacional ou societiria, ainda que com
modificacdes, o Estado deve dar instrumentos e condigdes para que a empresa se recupere,
estimulando, assim, a atividade empresarial. 4) Retirada do mercado de sociedades ou empre-
sdrios nio recuperiveis: caso haja problemas cronicos na atividade ou na administragio da
empresa, de modo a inviabilizar sua recuperagio, o Estado deve promover de forma ripida e
eficiente sua retirada do mercado, a fim de evitar a potencializacio dos problemas e o agrava-
mento da situacio dos que negociam com pessoas ou sociedades com dificuldades insandveis
na condug¢iio do negéceio. 5) Protecio aos trabalhadores: os trabalhadores, por terem como
tinico ou principal bem sua for¢a de trabalho, devem ser protegidos, nio s6 com precedéncia
no recebimento de seus créditos na faléncia e na recuperacio judicial, mas com instrumentos
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Registre-se, ainda, que o problema da funcio s0cio-econdmica
da empresa esta longe de ensejar discussoes meramente tedricas. Re-
centemente, o Tribunal de Justica do Estado do Rio de Janeiro, por
meio de acérdio proferido pela Segunda Camara Civel, optou por
contrariar o formalismo da lei, firmando decisao no sentido de evitar a
decretacio da faléncia de determinado empresirio. No caso em ques-
tao, o Juizo de primeiro grau havia julgado extinto requerimento de fa-
léncia fundado em cédula de crédito bancirio, por entender que esta-
riam ausentes os requisitos de certeza e liquidez do titulo. Com opi-
nido diversa, a Segunda Cimara Civel decidiu reformar a sentenga. As-
sim, embora estivesse evidenciada a impontualidade do devedor, bem
como presentes os demais requisitos legais autorizadores da decreta-
¢ao de faléncia, o Tribunal deixou de fazé-lo, sob o argumento de que
deveria ser dada oportunidade ao devedor de apresentar pedido de
recuperacao, em atencio ao principio da preservacio da empresa e de
sua fungio social. vale transcrever curto trecho da decisio?:

“No mérito, nio hi que se falar em iliquidez dos titulos que instruem
a peca inicial, tendo em vista a entrada em vigor da Lei 10.931/04.
Como € sabido, a Cédula de Crédito Bancirio possui eficicia de titulo
executivo extrajudicial, independentemente da natureza da operacio
de crédito por ela representada,

Tal atributo decorre da imposicao legal prevista na Lei 10.931/04, que
em seu art. 26 estatui que a CDB é titulo de crédito representativo de
promessa de pagamento em dinheiro, decorrente de operacio de
crédito de qualquer modalidade. C.) :

que, por preservarem a empresa, preservem também SCUS empregos e criem novas oportuni-
dades para a grande massa do desempregados. 6) Reducio do custo do crédito no Brasil: é
necessirio conferir seguranca juriclica aos detentores de ca pital, com preservacio das garantias
€ normas precisas sobre a ordem de classificacio de créditos na faléncia, a fim de que se
incentive a aplicaciio de recursos financeiros a custo menor nas atividades produtivas, com o
objetivo de estimular o crescimento econdémico.” (Didrio do Senado Federal de 10.06.2004, p.
17865 ¢ 17866).

28 TJRJ] — Segunda Caimara Civel — Apelagio Civel n® 2006.001.21767 — Rel. Des. Conceicio
A. Mousnier — Uninime — julgada em 20.09.2006 (disponivel em www.tj.rj.gov.br, acessado
em 25.08.2007).
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Assim, constata-se que o crédito in casu além de ter sido regularmen-
te constituido, foi levado a protesto. (...)

Evidenciada, portanto, a impontualidade, sem que a Requerida tenha
efetuado o respectivo depdsito elisivo, seria hipétese de decretacao
da quebra. (...)

Corolario do exposto ¢ o CONHECIMENTO DO RECURSO e O PAR-
CIAL PROVIMENTO DO APELO para na forma do art. 515, § 32, do
CPC, reformar a sentenga que extinguiu o processo sem julgamento
do mérito, tendo em vista o entendimento desta Relatora, no sentido
de que a cédula de crédito bancirio emitida juntamente com o con-
trato de abertura de crédito e planilha de cilculo constitui titulo liqui-
do e exigivel, apto a ensejar o requerimento de faléncia.

Entretanto, antes de decretar a bancarrota, em ateng¢io aos principios
da fungao social e da preservagdo da empresa, esta Relatora vota no
sentido de conceder o prazo de 10 dias previsto no art. 98 da Lei de
Quebras para que o Requerido efetue o respectivo depésito elisivo,
ou, havendo interesse, formule o requerimento de recuperagio judi-
cial, demonstrando desde ji o preenchimento dos requisitos impos-
tos pelo art. 51 da Lei 11.101/2005; sendo certo que na tltima hipé-
tese, os autos serdo encaminhados ao . Juizo a quo para que observe
a viabilidade ou nio do respectivo procedimento, a fim de que se
evite futura argiiicio de supressio de instincia”.

Colocados tais pontos, surge naturalmente um problema, que
¢ estabelecer as balizas para o cumprimento da fun¢io sécio-econd-
mica da empresa em recuperacio judicial.

Como antecipado neste artigo, a fungao dos institutos juridi-
cos € dotada, por defini¢io, de cariter dindmico, de modo que seus
contornos variam conforme a evolugio dos interesses que se relacio-
nam com a situagiao concreta em que se encontra dado instituto. Por
isso, costuma-se fazer referéncia a “momento funcional”, no sentido
de permitir uma avaliagio periédica da fungio do instituto.

Essa no¢ao € notavelmente relevante para a empresa, Cuja es-
trutura € essencialmente dinamica, por se fundar no exercicio de uma
atividade econdémica organizada (art. 966, Cédigo Civil). Por ai se
constata que sua funcionalidade estd sujeita a um espectro mais am-
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plo de variacio, conforme as sucessivas mutagoes por que passa a
organizacdo empresarial, no curso regular de sua operacio.

Se o perfil funcional da empresa ¢ fundamentalmente variz-
vel, € presumivel que, a partir da concessio da recuperagio judicial,
4 empresa assuma novas funcdes 2 vista de sua reestruturagio interna
¢ da ampla revisio das relagdes juridicas estabelecidas entre o empre-
sario e stakebolders, tudo em conformidade com as solugdes propos-
tas pelo plano de recuperacio.

Nesse aspecto, ¢ vilido registrar que a amplitude da revisio
das rela¢des juridicas do empresirio s6 encontra como limites: (i)
prazo para pagamento dos credores trabalhistas (art. 54, da Lej n®
11.101/2005); (ii) renegociacio de débitos fiscais e previdencidrios
exclusivamente por meio de parcelamento especifico, requerido e
processado perante a Fazenda credora ou, conforme o caso, o Insti-
tuto Nacional do Seguro Social — INSS (art. 068, da Lei n® 11.101/2005
e art. 155-A, do Cédigo Tributirio Nacional, que ainda carece de re-
gulamentagao); (iii) necessidade de consentimento pelo credor titular
de garantia real quanto a substitui¢ao ou supressio da garantia no caso
de alienag¢io do bem (art. 50, § 19, da Lei n® 11.101/2005); (iv) neces-
sidade de consentimento pelo credor titular de crédito em moeda es-
trangeira quanto a proposta de fixacio de indexador que ndo esteja
vinculado 2 variagao cambial (art. 50, § 22, da Lej ne 11.101/2005)%.

Ainda com relagio a revisio dos interesses de stakebolders por
meio do procedimento de recuperagio judicial, tome-se como exem-
plo a relagio do empresirio com seus fornecedores. Diante da rele-
vancia da manutencio do fluxo de fornecimentos para o curso nor-
mal das atividades operacionais da empresa, a lei procura incentivar
a continuidade dessa relagio, ao prever que os créditos quirografi-
rios sujeitos a recuperagio (portanto, anteriores 2 distribui¢iio do pe-
dido, conforme art. 49, da Lei n® 11.101/2005) serio elevados 2 classe

29 Conforme bem comentado por Fibio Ulhoa Coelho (Comentdrios & Nova Lei de Faléncias
e de Recuperagdo de Empresas, p. 159-160)
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de créditos privilegiados, caso o devedor venha a ter sua faléncia de-
cretada (art. 67, paragrafo tnico, da Lei n? 11.101/2005). E sem duivi-
da uma hipdtese de intervencgdo estatal na autonomia da vontade e,
assim, excecdo ao ambiente negocial entre credores e devedor, c.Iue
preside a recuperagao judicial, tendo como premissa, repita-se, a im-
portancia do papel dos fornecedores para a preservagao da empresa.

Colocados esses comentérios iniciais, uma primeira reflexio
consiste em saber se seria razodvel exigir-se da empresa em recupe-
racao o atendimento aos padroes de desenvolvimento sustentavel da
atividade econdémica. Em resumo, considerando-se a fragilidade es-
trutural da empresa, seria possivel a seus administradores operi-la 2
luz dos melhores principios de governanga? Ou, de outra forma, po-
deriam ser abolidas as diretrizes de condu¢do da empresa em confor-
midade com os interesses de stakebolders?

A melhor orientacio parece ser aquela que mantenha as exi-
géncias de sustentabilidade s6cio-econdmica da empresa, ainda que
diante do cendrio de crise.

Nao se pode perder de vista que a lei jd impoe sacrificios gra-
ves aos interesses de stakebolders, que a eles se submetem for¢ada-
mente e passivamente, a0 menos até que o plano de recuperacao seja
apresentado em juizo, oportunidade a partir da qual poderio formu-
lar objecao e provocar a convocagio de assembléia geral de crf'edores,
a fim de que as negociagdes entre as diversas comunhdes de interes-
se sejam postas em pratica, de forma aberta.

Portanto, considerando os beneficios que o empresario obtém
por meio do deferimento do processamento da recuperagao — :%o-
bretudo a suspensio de agdes e execucgoes, observadas as excecdes
legais e o prazo maximo de 180 dias — deve-se dele reclamar a de-
monstracdao de que a viabilidade da empresa é factivel nio ape.nas
para fins de satisfagido dos interesses imediatos de credores sujeitos
ao regime da recuperag¢do, mas principalmente como unidade de
produgdo apta a contribuir para o desenvolvimento da economia (lr.?-
cal, regional, nacional ou internacional, conforme a dimensio da ati-
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vidade), com respeito a interesses patrimoniais e existenciais daque-
les com quem se relaciona.

Pensar o contrdrio seria permitir a imposi¢ao de perdas, sem a
contrapartida cabal, que € a socializagio do aproveitamento da pre-
servacao da empresa.

Esses argumentos ndo levam a crer que se possa exigir da em-
presa sob recuperacao judicial o grau de “funcionaliza¢io” considera-
do ideal, ainda porque pensar em fung¢io sécio-econdmica da empre-
sa nao € inseri-la num mundo ideal, onde todos os interesses devam
ser plenamente atendidos. Se esse raciocinio é procedente, a empresa
sob recuperacio judicial nio tem condi¢des de cumprir com sua fun-
¢ao de forma ideal, de modo que uma visao realista da crise empre-
sarial impoe considerar que determinados sacrificios serdo inevita-
veis: portanto, cabe examina-los vis-a-vis os beneficios que podem
ser esperados em raziao do cumprimento do plano de recuperacio.

Embora este artigo nao tenha adotado como premissa metodo-
l6gica a andlise econdmica do direito, uma li¢io de Ronald Harry Coa-
se € absolutamente oportuna: uma empresa que gere beneficios parti-
culares, mas que esteja em posi¢ao que produza (real ou potencial-
mente) danos a terceiros (“custos sociais") — portanto, que nio aten-
da prima facieao standard de “funcionalizacao” razoavelmente exigi-
do segundo o conceito de sustentabilidade empresarial — nio neces-
sariamente deve ser expurgada da atividade econdmica, como seria
instintivamente defendido apés uma leitura simplista do problema.,

De fato, os beneficios reais trazidos pela existéncia daquela
empresa podem ser tamanhos que acabem por legitimar sua existén-
cia, ou, ainda, que determinem uma adequa¢io que minimize seus
custos sociais, os quais continuario, de certa forma, sendo produzi-
dos. Diante do problema, qualquer solu¢io drastica pode ser mais
bem entendida se ponderados quais seriam seus reais efeitos, antes

mesmo de aplicada a solugio. Leia-se adiante a licio de Coase:

30 The Problem of Social Cost. The Firm, the Market and the Law. Chicago: The University of
Chicago Press, 1990, p. 154.
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“(...) A second feature of the usual treatment of the problems discus-
sed in this article is that the analysis proceeds in terms of a compari-
son between a state of laissez faire and some kind of ideal world. This
approach inevitably leads to a looseness of thought since the nature
of the alternatives being compared is never clear () Actually, very lit-
tle analysis is required to show that an ideal world is better than a
state of laissez faire, unless the definitions of a state of laissez faire
and an ideal world happen to be the same. But the whole discussion
is largely irrelevant for questions of economic policy since, whatever
we may have in mind as our ideal world, it is clear that we have not
yet discovered how to get to it from where we are. A better approach
would seem to be to start our analysis with a situation approximating
that which actually exists, to examine the effects of a proposed policy
change, and to attempt to decide whether the new situation would
be, in total, better or worse than the original one. In this way, conclu-
sions for policy would have some relevance to the actual situation”.

Trazendo esse pensamento para a situacio experimentada
pela empresa em crise, é importante que sejam sopesados, numa
dada realidade, os seguintes custos e beneficios: (i) da manutencio
do estado atual e do seu natural agravamento, culminando com a
abertura da faléncia; (ii) da concessio da recuperacao judicial, segun-
do um plano que se supde previamente apreciado e discutido entre
os interessados (devedor e credores); (iii) do nio cumprimento do
plano de recuperagao, com o consequiente retardamento da liquida-
¢do dos bens de producio, por meio da faléncia. S6 entao havera
legitimidade para julgar a adequagao da empresa ao standard de
“funcionaliza¢do” exigido segundo as limitagdes impostas pela situa-
¢do concreta.

Logo, o papel da empresa em crise merece ser interpretado
segundo sua capacidade (operacional, econémica e financeira) de
atendimento dos interesses que vém priorizados pela norma legal e
constitucional, nomeadamente os interesses do trabalhador, de con-
sumidores, de agentes econdmicos com os quais o empresario se re-
laciona, incluindo-se no ultimo a comunhao de seus credores (princi-
palmente aqueles considerados estratégicos para a atividade empre-
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sarial, como credores financeiros e comerciais, incluindo-se fornece-
dores de produtos e servigos) e, enfim, de interesses da prépria cole-
tividade, entre os quais se destacam aqueles relacionados ao meio
ambiente.

Portanto, esse atendimento de interesses nio deve ser apenas
quantitativo (i.e., considerados sob o enfoque de valor em dinheiro a
ser satisfeito no curso da recuperagio), como também qualitativo,
prevalecendo nesse panorama os seguintes interesses declinados no
art. 170, da Constituigio Federal: (i) livre iniciativa econdmica (art. 12,
IV e art. 170, C.F.) e liberdade de associacao (art. 5¢, XX, C.F.); (ii)
propriedade privada e fun¢io social da propriedade (art. 170, 1 e II,
C.F.); (iii) sustentabilidade sécio-econdmica (valor social do trabalho,
defesa do consumidor, defesa do meio ambiente, reducio de desi-
gualdade e promogio do bem-estar social, art.170, caput e incisos V,
VI, VII, C.F.); (iv) livre concorréncia (art. 170, IV, C.F.); (v) tratamento
favorecido ao pequeno empreendedor (art.170, IX, C.F.).

Uma referéncia apropriada para os argumentos que se apre-
sentam constitui o recente caso da recuperacio judicial da Eucatex
S.A. Industria e Comércio (“Eucatex”), requerida perante o Juizo da 32
Vara Judicial da Comarca de Salto, Estado de Sao Paulo (processo n®
526.01.2005.007220-1). Para esse efeito, serio comentadas adiante as
informagoes relevantes sob os aspectos econémico e juridico, que di-
zem respeito as negociacdes entre a devedora, seus credores banci-
rios e seus debenturistas.

A Eucatex havia migrado da concordata preventiva para a re-
cuperacao judicial, no exercicio da faculdade prevista no art. 192, §
2°, da Lei n® 11.101/2005. Contra o plano de recuperagio proposto
pela devedora, apresentaram impugna¢io Banco Bradesco S.A. e
Unibanco — Unido de Bancos Brasileiros S.A. e, ainda, a debenturista
Fundagio Petrobras de Seguridade Social — PETROS. Diante de tais
impugnacgdes, foi convocada assembléia geral de credores.

No curso da assembléia geral, foi realizada pela Eucatex a ex-
posi¢do da situagao da empresa e da proposta constante do plano de
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recuperacao judicial, contra a qual veio a ser apresentada contrapro-
posta por credores bancarios em conjunto (Itat S.A., Itai BBA, Bra-
desco e Unibanco), que contemplava substancialmente alteracio da
forma de pagamento e atualizagcdo de créditos de certos grupos de
credores indicados no plano original. Subsequentemente, a devedora
pediu a suspensio da assembléia, retornando com terceira proposta,
que considerava em parte as condig¢des previstas no plano de recupe-
ragdo original e na contraproposta dos bancos, sob o argumento de
que a proposta apresentada pelos bancos alteraria 80% dos créditos,
com impacto na liquidez de caixa da Eucatex, onerando-a em grau
superior a sua capacidade de pagamentos.

A altima proposta da Eucatex previa, essencialmente, que,
para os credores do chamado “Grupo B, seria realizada a conversio
da totalidade de debéntures subordinadas (cujo crédito totalizava R$
109.976.160,00) em participa¢io societiria (a¢des ordindrias e prefe-
renciais de emissdo da Eucatex), em substitui¢io a condig¢io anterior,
que era de pagamento do crédito das debéntures em dinheiro e em
48 parcelas mensais e sucessivas de R$ 2.291.170,00. Uma vez subme-
tida 2 discussdo, a Fundac¢io Petrobras de Seguridade Social — PE-
TROS — credora integrante do referido “Grupo B” — registrou sua
divergéncia, sob a justificativa de que a contraproposta da Eucatex
estaria dando tratamento diferenciado a credores da mesma classe
(i.e., aqueles incluidos no art. 41, I1I, da Lei n® 11.101/2005: quirogra-
farios, com privilégio e subordinados), o que violaria o sistema da Lei
n2 11.101/2005.

O plano de recuperagio judicial da Eucatex acabou sendo
aprovado em cada categoria de credores e por maioria por todos os
credores, conforme art. 45, da Lei n? 11.101/2005, o que levou a Fun-
dagio Petrobras de Seguridade Social — PETROS a apresentar oposi-
¢ao a homologacao judicial do plano. O juizo da recuperagio rejeitou
a oposicdo, entendendo que, entre outros argumentos: (i) nio teria
havido irregularidade na verifica¢io do quorum de deliberacio (art.
45, § 32, da Lei n® 11.101/2005); (ii) a Lei n® 11.101/2005 nio exigiria
tratamento uniforme para todos os credores, salvo na hipétese do art.
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58, § 2%; (iii) os credores da mesma classe titulares de debéntures re-
ceberiam seus créditos do mesmo modo?!.

Assim, foi homologado o plano conforme a dltima versio
apresentada pela Eucatex e concedida judicialmente sua recupera-
¢d0, em decisiao contra a qual foi interposto agravo de instrumento
pela Fundacgio Petrobras de Seguridade Social — PETROS (agravo de
instrumento n2 493.240-4/1-00), com o escopo de suspender a execu-

¢ao do plano aprovado, ou, ao menos, suspender a conversio das
debéntures em acoes.

A Cimara Especial de Faléncias e Recuperacoes Judiciais de
Direito Privado do Tribunal de Justica, do Estado de Sio Paulo deu
provimento ao agravo de instrumento em questio, decidindo funda-
mentadamente sobre a relatividade do poder conferido pela lei a co-
munhio de credores e ao devedor, no que diz respeito a formulacio
das bases do plano de recuperagao.

No caso em tela, entendeu-se que a regra contratual aprovada
em assembléia geral de credores violava a Constitui¢ao Federal, vez
que determinava a conversio de créditos em participagdo societiria,
ao arrepio do principio da liberdade de associa¢do, previsto no art.
5%, XX, da Constituicio Federal.

Reproduza-se em parte a referida decisio, proferida em
01.08.2007:

5. Aludiu-se 2 ingeréncia do Poder Judicidrio na aprovagio do plano,
a soberania da vontade dos credores, impedindo que o Juiz possa,
em face de um plano aprovado pelo quorum qualificado, negar a
recuperagio judicial.

O art. 50 da Lei 11.101/05, arrola exemplificativamente, formas de
recuperacdo da empresa que se encontra em crise econdmico-finan-

31 Convém destacar que os tinicos titulares de tais debéntures eram a PETROS (R$
78.099.010,00) e o Banco Bradesco S.A. (R$§ 31.877.150.00), sendo o Gltimo tambhém integrante

do chamado “Grupo A" de credores, por conta de outros contratos de financiamento, totali-
zando R$ 8.287.430,00.
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ceira. Mas nao impede que outras formas sejam imaginadas e adota-
das, levando em consideragio o volume dos créditos, a natureza da
atividade econémica desenvolvida, e assim por diante.

Mas, essa liberdade nio € irrestrita, pois encontra os limites estabele-
cidos pelo ordenamento juridico. Nao se pode, por exemplo, deferir-
se a recuperacao judicial com base em um plano que preveja a sone-
gagao de impostos, ou a retengio indevida da contribuicio dos tra-
balhadores ao 6rgio de previdéncia.

Um dos principios fundamentais estabelecidos pela Constituigao da
Republica € o da liberdade de associagao (art. 52, XX). E por essa
razdo que a Lei 6.404, de 15.12.1976, confere ao titular da debénture
a conversio de seu crédito em ac¢des, desde que com isso concorde.
Sem a concordincia, haveria clara violacio da liberdade aludida.
Ora, o plano de recuperacio judicial aprovado impés a conversio do
crédito dos debenturistas em a¢des da empresa em recuperaciio. Vio-
lou, assim, a liberdade fundamental assegurada pela Constituicao da
Republica. Transformou o credor, ainda que subordinado, em acio-
nista da empresa, assumindo, com isso, a responsabilidade pela recu-
peracio.

A medida é, evidentemente, violadora do ordenamento juridico. A
rigor, competia ao magistrado, apesar da aprovagao do plano, inde-
ferir a recuperacio judicial e decretar a faléncia. Todavia, nio se ol-
vidando da finalidade inicialmente mencionada, melhor serd dar
nova oportunidade aos credores para que, em outra assembléia-ge-
ral, alterem o plano, eliminando a violagdo apontada.

6. Para tal fim, anula-se a aprovagio do plano de recuperacio judi-
cial, devendo outra assembléia-geral ser realizada.

Posteriormente, em 19.09.2007, foi realizada nova assembléia
geral de credores, para fins de exame e discussio do novo plano de
recuperacao judicial, que havia sido aditado para absorver o pleito da
Fundagio Petrobras de Seguridade Social — PETROS?, tendo sido tal

32 Conforme os dados do documento intitulado “Proposta de Aditamento a0 Plano de Recu-
peracio Judicial Apresentado e Votado na Assembléia Geral de Credores Realizada em
18/10/2006", que corresponde ao plano de recuperacio da Eucatex alterado e consolidado e
que veio a ser aprovado pela unanimidade dos credores presentes 2 assembléia geral de
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plano aprovado por unanimidade. Enfim, em 10.10.2007, foi proferi-
da sentenga pelo Juizo da 3* Vara Judicial de Salto, concedendo a
recuperacao judicial da Eucatex, com base no plano aprovado nos
termos da assembléia geral de credores de 19.09.2007.

Um problema que merece destaque no “Caso Eucatex” consis-
te na interpretagio sistemdtica da Lei n? 11.101/2007, no sentido de
permitir a revisio do contetido do plano em hipéteses de nido atendi-
mento de interesses de determinado credor (ou grupo de credores) e,
cumulativamente, sejam esses interesses valorados pelo ordenamen-
to juridico como merecedores de tutela especifica, a ponto de preva-
lecer sobre os demais interesses em discussio no processo de recu-
peragio, inclusive aqueles decorrentes do préprio saneamento da
empresa.

Sem duvida, nao é razoivel a tentativa de soerguimento em-
presarial mediante a imposi¢io de sacrificio que represente afronta a
direito assegurado pela Constitui¢io da Repiiblica (direito 2 liberdade
de associagao). Pode ser dito que a quebra das bases da relacio de
crédito (ou seja, relagio debenturista x companhia emitente), em ta-

19.09.2007, a PETROS teve parte de seu crédito incluido no “Grupo A" de credores, a ser pago
em trés parcelas mensais, nos valores respectivos de R$ 4.566.608,44, R$ 400.146,90 ¢ R$
508.373,39. Ademais, outra parte do crédito da PETROS sera quitada por meio de dacio em
pagamento de bens de propriedade da Eucatex (listados no plano), na proporcio de 26,64%
do total dos bens, avaliados globalmente em R$ 144.457.000,00. Embora tenha sido mantida a
conversio das debéntures em participagio aciondria da Eucatex, as acdes ordindrias atribuidas
4 PETROS e ao Banco Bradesco $.A. serio adquiridas pela sociedade Grandfood Induistria e
Comércio Ltda, pelo preco total de R$ 3.910.782,00, “tendo sido acordado entre os credores
dos Grupos A e B que a totalidade dos recursos seri destinada exclusivamente ao credor Pe-
tros”. Por (ltimo, as acdes preferenciais da Eucatex, igualmente resultante da conversio das
debéntures, foram distribuidas entre os credores dos Grupos A e B (e, portanto, nio apenas
aos destinatérios originais, que eram Bradesco e PETROS), no pressuposto de que poderiam
vir a ser alienadas em mercado. Para esse efeito, a Eucatex permaneceu com a obrigacio de
pagar a diferenca entre o preco efetivamente obtido pela venda dessas acdes em mercado e o
valor de R$ 7,747, correspondente ao prego de emissio das agdes (e 2 média das cotagdes nos
30 vltimos pregdes anteriores a 31.08.2007), desde que tal alienacio se verifique apés o prazo
de 3 anos e antes do prazo de 4 anos, ambos contados da data de publicacio da homologacio
do plano de recuperagiio da Eucatex.
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manho grau, corresponderia a verdadeira “disfuncio” da empresa,
uma vez que a colocaria 2 margem das regras que visam trazer segu-
ranga nas relagdes constituidas no ambito do mercado financeiro e de
capitais brasileiro, ponto de partida para a adequada aplicacio de re-
cursos por parte de investidores institucionais, como o sio os fun ..
de pensio. Em uma palavra, a solugio de conversio impositiva de
debéntures em acdes modificaria essencialmente g Posicao juridica
do interessado relativamente 2 companhia, resultando praticamente
no perdio da integralidade da divida, vez que a participagio acioni-
ria ofertada ostentaria valor duvidoso, diante da situacio de crise da
empresa.

Poderia ser afirmado, como contra-argumento, que a conver-
sdo seria necessaria a reestrutura¢io financeira e a retomada da capa-
cidade de pagamentos da devedora. No entanto, para a procedibili-
dade desse argumento, a conversio deveria ser no minimo acompa-
nhada de sacrificios de igual gravidade suportados por outrog grupos
de credores e pelo préprio acionista controlador da devedora, de for-
ma a legitimar a solugdo global do problema, mantendo-se comutati-
vidade entre as posi¢des dos variados stakebolders. E mais: tajs sacri-
ficios deveriam ser no minimo compensados pelos beneficios que re-
sultariam da efetiva recuperagao da devedora. Do contririo, nio res-
taria outra solugiio que nio a faléncia.

Nio se esta defendendo, a partir da nogio de comutatividade
entre stakebolders, que vigoraria na recuperacio o principio da par
conditio creditorum. Sabe-se muito bem que esse principio de direito
falimentar nao encontra fundamento para ser aplicado no ambjente
da recuperagio judicial®®. O que se pretende observar é que o empre-
go funcional da empresa obriga que se adote, a propésito de sua re-
cuperagio, solugdo (ou o conjunto de solugdes) da qual se estabele-
cam situagdes minimamente equilibradas entre as diversag posigdes

33 Exceto na limitada hipdtese do art. 58, § 2¢, Lei n 11.101/2005, ¢, ainda nessc caso, sem a
amplitude, o sentido, a finalidade e os rigores que resultam da aplicagiio da bar conditio no
processo de faléncia.
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juridicas de stakebloders e, ainda, que preserve interesses cuja reali-
zagdo € considerada prioritdria pelo sistema juridico, aqui incluidos
necessariamente aqueles interesses de hierarquia constitucional.

Nesse raciocinio, € valido tomar como exemplo um caso hipo-
tético.

B}

A companhia aberta VENTURA S.A., com objeto voltado 2 in-
dustria de entretenimento, conta com a colaboracio de 800 emprega-
dos e tem como principais acionistas oito investidores institucionais,
que igualmente a financiaram mediante subscri¢io e integralizacio
de debéntures. Ao lado desses financiamentos (participacio societa-
ria e divida), a VENTURA S.A. contraiu empréstimo bancirio de longo
prazo, de valor substancial, cujos encargos, somados 2 remuneracio
das debéntures, acabaram por gerar despesas financeiras de tal mon-
ta que chegam a superar as receitas operacionais da empresa, dai re-
sultando dificuldades de caixa, prejuizos sucessivos e, por conseguin-
te, inviabilizando a capacidade de investimentos e estagnando sua
politica de marketing e de moderniza¢io de seus equipamentos.

Nesse cenario, levando-se em consideracio que a VENTURA
S.A. gera receita de valor significativo e, portanto, mostra-se viivel
economicamente, a reestruturagiao da divida surge como primeira al-
ternativa para a manutengao da atividade da VENTURA S.A. e para o
atendimento dos interesses sécio-econdmicos dela decorrentes. Tais
fatores levam os acionistas controladores da companhia a reque'rer
sua recuperacao judicial.

Visando a reestruturagio da divida, o pool de acionistas con-
troladores (e também principais debenturistas) propée: (i) repactua-
¢ao das debéntures, com a conversdo de 90% de seu valor em capital
social; (ii) renegociagio da divida banciria, com a reduc¢io dristica
dos encargos, perdao pelo credor das penalidades ja aplicadas e
alongamento do prazo de amortiza¢io do principal; (iii) alienacio do
controle aciondrio a prego simbélico (R$ 1,00), para que a gestio da
empresa seja entregue a grupo empresarial de renome internacional,
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que igualmente se dispde a aportar novos recursos para a moder-
niza¢ao dos equipamentos da empresa.

Suponha-se, entdo, que um grupo de debenturistas, titulares
de 20% do volume global dos créditos, divirja em assembléia geral de
credores da proposta contida no plano de recuperacio, sob o argu-
mento de que ndo seria razodvel a remissao de 90% de seus créditos,
aliado ao fato de que nio tinham o menor interesse em assumir a
posicdo de sécio da VENTURA S.A.

Nio obstante a situagio possa ser semelhante ao Caso Euca-
tex, ha na hipdtese em tela um diferencial fundamental: os préprios
acionistas controladores se dispdem a suportar cota de sacrificio em
grau bem mais grave que os credores insatisfeitos. Logo, além de os
acionistas controladores serem impactados em montante muito supe-
rior aos demais credores (ji que sao também os principais debentu-
ristas), aqueles sécios se propdem a abrir mao do controle acionirio,
diante da oportunidade de transferéncia do poder de gestao a grupo
empresarial de alta reputagao internacional, cujo profissionalismo
poderia mudar substancialmente os processos internos de administra-
¢ao da empresa, além do fato de estar disposto a investir com dinhei-
ro novo para a reformulagio de equipamentos. Esse conjunto de
solucdes figura como consistente caminho de soerguimento da em-
presa, redundando na manutencio de 800 postos de trabalho, re-
colhimento de tributos, contratos de fornecimento etc. E intuitivo
que nada mais cabe a2 minoria de credores divergente sendo a
conscientiza¢do de que a proposta de recuperagido da empresa en-
contra-se em harmonia com o principio da fun¢io s6écio-econdmi-
ca, sobretudo pela comutatividade das posicoes ofertadas aos prin-
cipais stakeholders.

Assim, esse exemplo conduz a uma segunda reflexao, consis-
tente na minimiza¢do do proveito a ser tirado pelo empresario, no
curso da crise. A gravidade do problema de se impor sacrificios a ter-
ceiros exige ao empresario a probidade de contribuir com a maior
cota de sacrificios: seja o empresario individual, seja o sécio contro-
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lador da sociedade empresiria, tais pessoas, como direcionadores da
gestao da empresa, devem fazer com que suas prerrogativas patrimo-
niais e politicas sejam limitadas, em proveito de stakebolders e, por
consequiéncia, da prépria empresa.

Portanto, essa ponderacio leva a crer que: (i) remunerac¢des
sobre o capital de sécio (juros sobre o capital, dividendos, reembolso
etc®®) sejam suspensas, bem como remuneragdes de administradores
estatutdrios indicados pelo controlador sejam minimizadas; (ii) o voto
em assembléia geral ou, dependendo do tipo societdrio, reuniio de
sOcios, ou, ainda, em reunides dos 6rgaos da administracio, tenha
como prioridade a ado¢io de medidas das quais resultem o fortaleci-
mento da empresa, como reinvestimentos, renegociacio das bases de
novas contratagcoes com fornecedores, nio contratacao com socieda-
de coligadas ou controladoras, controladas, ou sob controle comum,
salvo se em estritas bases de mercado e em evidente proveito para a
empresa em crise

Com efeito, ingressa-se aqui em outra vertente da recuperagao
empresarial, que se consubstancia na limitagdo do poder do empre-
sario em gerir a atividade: sob o enfoque da sociedade empresiria, o
controle societério deve ser exercido nio mais segundo as perspecti-
vas de interesse de seu titular, mas em atengdo aos demais interesses
em jogo, sobretudo daqueles que carecem de maior poder de barga-
nha, como os credores trabalhistas.

O problema da comutatividade das posicdes entre stakehol-
ders ndo se limita s solucdes e condi¢des circunstanciais de recupe-
ragao da empresa, fruto da autonomia da vontade. Nesse sentido,
chega a ser ofensiva a regra legal que faz prevalecer injustificadamen-
te os interesses fazendarios, por meio da exigéncia de apresentacio
de certidio negativa de débitos tributarios pelo devedor, a fim de que
0 juiz esteja apto a conceder a recuperacio, apos a aprovagio do pla-

34 Lembre-se que o fato da empresa estar em crise nio significa a impossibilidade de se dis-
tribuir resultado contabil, desde que haja caixa para isso.
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no em assembléia geral de credores (art. 57 e art. 58, da Lei n?®
11.101/2005).

Além da critica doutrindria®®, hi decisdes judiciais reconhe-
cendo a inconstitucionalidade da referida exigéncia e, por conseguin-
te, deixando de aplicd-la, como, por exemplo, a decisio proferida
pelo Juizo da 1* Vara Civel de Ponta Grossa, Estado do Paran4, em
02.12.2005 (processo n? 390/2005), objeto dos comentarios publica-
dos por José Eli Salamacha, em artigo especializado®®. Por meio dessa
decisao, foi concedida a recuperagio judicial de uma empresa madei-
reira, que teve seu plano aprovado pela unanimidade dos credores
presentes a assembléia geral de credores, embora o devedor tenha
deixado de apresentar certiddo negativa de débitos tributarios. Entre
outros argumentos consistentes, a decisio foi fundamentada nos
principios da fungao social da empresa, da razoabilidade e do devido
processo legal, este ultimo em razdo de, na visio do magistrado, a
norma do art. 57, da Lei n? 11.101/2005 resultar no afastamento do
direito do contribuinte de discutir judicialmente a exigibilidade de tri-
butos contra ele lancados.

Ao que tudo indica, priorizar o interesse fazendario em detri-
mento de interesses dos demais stakebolders parece afrontar a ordem
de interesses estabelecida pelo art. 170, da C.F,, configurando nitido
exemplo de deturpagao legal da fungio sécio-econdémica da empresa.

5. Conclusdes

De todo o exposto neste artigo, podem ser inferidas as seguin-

tes conclusoes:

35 Vide, pode todos, o artigo de Sergio Campinho, Apresentagdo de certidées negativas de
débito fiscal no dmbito do processo de recuperagdo de empresas— Lei n*. 11.101/2005 (dispo-
nivel em http://www.campinhoadv.com.br/artigo3.pdf, acessado em 17.07.2007).

36 Débitos Fiscais e a Recuperacio Judicial de Empresas. Revista de Direito Mercantil, Indus-

trial, Econémico e Financeiro, v. 140, p. 118-125, out-dez. 2005.
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(1) a fungao social da empresa nio é do tipo limitativa dos po-
deres do empresirio, mas sim “promocional” de interesses juridica-
mente relevantes, segundo a ordem de valores expressa na Constitui-
¢ao da Republica. Ao invés de se falar em “limitacio” do uso da pro-
priedade empresiria, fala-se em “funcionalizacio” dessa categoria de
propriedade por meio do modo como ¢é realizada sua “destinacao”
econdmica e social;

(ii) a fun¢do primdria da empresa é de ordem econdmica, no
sentido de que, por meio de sua opera¢io, sejam obtidas a maximi-
zagao da producido e a minimizacao dos custos, assegurando-se, des-
sa forma, um “preco justo”, que lhe permita ser competitiva e fazer
frente nao apenas a seu escopo fundamental (i.e., geracio de lucro a
seu titular) como também aos diferentes interesses econdmicos que a
envolvem (saldrios, tributos, contribui¢oes previdencidrias, credores
financeiros etc);

(iii) o que se conhece genericamente como “Responsabilidade
Social Empresarial” compoe-se de quatro diferentes categorias de
funcdes que a sociedade espera ver exercidas pelo empresario: (a)
responsabilidade econdmica; (b) responsabilidade legal, também co-
nhecida como “conformidade legal” (“compliance™); (¢) responsabili-
dade ética; (d) responsabilidade voluntéria ou filantrépica. Assim, a
funcao sécio-econdémica niao se confunde com responsabilidade so-
cial e, muito menos, com filantropia. E, evidentemente, a funcio so-
cial da empresa encontra-se indissocidvel de sua funciio econdmica;

(iv) se o perfil funcional da empresa é fundamentalmente va-
riavel, € presumivel que, a partir da concessio da recuperacio judi-
cial, a empresa assuma novas fungdes 2 vista de sua reestruturacio
interna e da ampla revisao das relacdes juridicas estabelecidas entre
o empresdrio e stakebolders;

(v) a melhor orientagio parece ser aquela que mantenha as
exigéncias de sustentabilidade sécio-econdmica da empresa, ainda
que diante do cendrio de crise, sob pena de se permitir a imposicio
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de perdas, sem a contrapartida cabal, que € a socializagao do apro-

veitamento da preservacao da empresa;

(vi) esses argumentos ndo levam a crer que se possa exigir da
empresa sob recuperagio judicial o grau de “funcionalizagao” co.nsi-
derado ideal. Uma visio realista da crise empresarial impoe conside-
rar que determinados sacrificios serdo inevitdveis: portanto, cabe exa-
mind-los vis-a-vis os beneficios que podem ser esperados em razao
do cumprimento do plano de recuperagao;

(vii) o papel da empresa em crise merece ser interpretado se-
gundo sua capacidade (operacional, economica e financeira) de aten-
dimento dos interesses que vém priorizados pela norma legal e cons-
titucional, nomeadamente os interesses do trabalhador, de consumi-
dores, de agentes econdémicos com os quais o empresario se relacio-
na, incluindo-se no ultimo a comunhio de seus credores (principal-
mente aqueles considerados estratégicos para a atividade empresa-
rial, como credores financeiros e comerciais, incluindo-se fornecedo-
res de produtos e servicos) e, enfim, de interesses da propria coletivi-
dade, entre os quais se destacam aqueles relacionados ao meio am-

biente;

(viii) esse atendimento de interesses nao deve ser apenas
quantitativo, como também qualitativo, prevalecendo nesse panorama
os interesses declinados no art. 170, da Constituicao Federal;

(ix) o emprego funcional da empresa obriga que se adote, a
propésito de sua recuperagio, solu¢do (ou o conjunto de solugoes)
da qual se estabelecam situagoes minimamente equilibradas entre as
diversas posicoes juridicas de stakebloders;

(x) no ambito da recupera¢io empresarial, deve ser admitida
a limitacio do poder do empresario em gerir a atividade: sob o en‘fo-
que da sociedade empresiria, o controle societdrio deve ser exercido
nio mais segundo as perspectivas de interesse de seu titular, mas em
atencio aos demais interesses em jogo, sobretudo daqueles que care-
cem de maior poder de barganha;
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(xi) o problema da comutatividade das posicoes entre stake-
holders nao se limita as solu¢des e condi¢des circunstanciais de recu-
pera¢iao da empresa, fruto da autonomia da vontade. Ao que tudo
indica, a exigéncia de apresentagio de certidio negativa de débitos
tributdrios pelo devedor, a fim de que o juiz esteja apto a conceder a
recuperagao, parece afrontar a ordem de interesses estabelecida pelo
art. 170, da C.F,, vez que prioriza o interesse fazendirio em detrimen-
to de interesses dos demais stakeholders.
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