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1. Introducao

O Brasil passa, atualmente, por um importante periodo de mudangas
legislativas na area da insolvéncia empresarial. A crise de 2014/2015 ja havia
demonstrado a necessidade de aprimoramento das ferramentas da
recuperacao judicial e da faléncia de empresas, a fim de que o Pais pudesse
enfrentar com mais sucesso crises econdmicas agudas, preservando a
atividade empresarial e a geracao de beneficios econdmicos e sociais dela
decorrente, seja pela preservacao da empresa, seja pela rapida e eficaz

realocacao de ativos de empresas inviaveis na economia.

Dentre os projetos de reforma da Lei de Recuperagao Judicial,
destacou-se, em meio a pandemia causada pelo virus SARS-CoV-2 (Covid-
19), o Projeto de Lei n° 1.397, apresentado pelo Deputado Hugo Leal, cujo
substitutivo ja foi aprovado na Camara dos Deputados, encontrando-se ainda
pendente de apreciagdao pelo Senado. Muito embora o referido projeto nao
tenha encontrado um ambiente politico favoravel no Senado, onde encontra-
se sem movimentacao, foi aprovado na Camara dos Deputados e trouxe
importantes ferramentas transitérias para enfrentamento da crise da
pandemia. Referido Projeto de lei trata de medidas emergenciais, de carater
transitério, para a insolvéncia empresarial, partindo da premissa de que é

impossivel dar uma resposta uniforme a miriade de casos concretos que

! Ministro do Superior Tribunal de Justica, é mestre e doutor em Direito. Foi advogado, Procurador do
Estado de Sdo Paulo, Procurador da Fazenda Nacional e Conselheiro do Conselho Administrativo de
Defesa Econ6émica (CADE)

2 Juiz Titular da 1° Vara de Faléncias e Recuperacdes Judiciais de S3o Paulo, é mestre e doutor em direito.
Juiz auxiliar da Corregedoria Nacional de Justica (2018/2020). Atualmente, juiz auxiliar da Presidéncia do
Superior Tribunal de Justica. Membro das comiss&es de juristas que elaboraram o PL 1397/2020 e o PL
4458/2020.



emergirao da crise3, o que equivaleria dar tratamento igual aos desiguais e
estimular condutas oportunistas. As novas solugdes para a macica crise de
insolvéncia a ser enfrentada por um numero expressivo de empresas
espelham-se na experiéncia de varios paises e seus modelos alternativos de
solucdo das crises enfrentadas pelos empresarios devedores, levando em
consideracao a necessidade de simplificar, abreviar e reduzir os custos da
recuperacao judicial e extrajudicial, hoje muito elevados para as pequenas e

médias empresas.

Muito embora esse projeto emergencial ndo tenha evoluido - até o
momento - no Senado da Republica, muitos de seus avangos foram
incorporados ao PL 6229/05, que pretende reformar a Lei n. 11.101/05 de
forma permanente. Aprovado na Camara, o projeto hoje se encontra no
Senado aguardando votacdo, com urgéncia ja aprovada, sob o numero
4458/20. Ao contrario do que se percebeu com o projeto emergencial, o PL
4458/20 parece reunir um grande consenso em torno de sua pertinéncia e
necessidade. Segundo recentes manifestacdes publicas de integrantes do
Ministério da Economia e do Presidente do Senado, espera-se uma rapida
tramitacao do projeto no Senado, no sentido de sua breve aprovagao.

E certo que diversos paises relevantes nos cinco continentes
identificaram a necessidade de edicdao de leis especiais e temporarias para
enfrentar os efeitos da pandemia na crise das empresas. O Banco Mundial e
a INSOL International publicaram, em 17.04.2020, um estudo denominado
“Global Guide” com a descricdao das respostas legislativas adotadas pelos
paises estudados a fim de dar suporte aos negocios em dificuldades por forca
do COVID-19% Com base neste estudo, fica bastante claro que a imensa
maioria das jurisdicdes analisadas ja haviam adotado medidas legislativas
emergenciais de flexibilizacdo de sua legislacdo de insolvéncia e de

enfrentamento da crise. Dentre as principais medidas de enfrentamento da

3 Segundo dados apresentados pelo SEBRAE, 89% das Micro e Pequenas Empresas (ME e EPP) apresentam
queda de faturamento em razao da pandemia. Relativamente as indUstrias, pesquisa publicada pela FIESP
em maio de 2020 revela que 92% das industrias paulistas esperavam uma queda de 55% no faturamento
mensal para o trimestre de abril a junho.
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c4e3352bd5a4.pdf?PAWSAccessKeyld=AKIAJA2C2IGD2CIW7KIA&Expires=1591533978&Signature=A122A
gkdstfByarjUOpviXRVWbU%3D
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crise estdao a adocdo de suspensao temporaria de procedimentos ou atos
executivos, a fim de garantir a existéncia de um espaco de negociacao ou um
breathing space entre a devedora e seus credores, bem como a implantagao
ou o aperfeicoamento de procedimentos de pré-insolvéncia e de negociacdo
(workouts), exatamente no mesmo sentido proposto pelo PL 1397/2020 no
Brasil. Relativamente ao PL 4458/20, essas diretrizes do Banco Mundial e da
INSOL acabaram influenciando a criacao da Secao II-A, composta pelos
artigos 20-A a 20-D, que introduz no sistema de brasileiro um mecanismo de
pré-insolvéncia, destinado a evitar que empresas tenham de fazer uso da

recuperacgao judicial.

O sistema de pré-insolvéncia criado pelo PL 4458/20 cria estimulos
para que empresas devedoras busquem a renegociagao coletiva de suas
dividas de forma predominantemente extrajudicial, com minima intervencao
judicial. A utilizacao da mediacao e da conciliagao preventivas necessita da
criacdo de estimulos para que seja eficaz e adequada. Nesse sentido, é
preciso proteger o devedor de execugoes individuais, como condigdo para que
se crie um espaco adequado para realizagao dos acordos com os credores.
Os credores somente se sentardao a mesa para negociar se nao puderem
prosseguir nas suas execugOes individuais. Por outro lado, a devedora
somente tera condigdes de propor um acordo aos seus credores se tiver um
espaco de respiro e uma protecao contra os ataques patrimoniais
provenientes de acgdes individuais. Da mesma forma, um credor somente se
sentira seguro para negociar se houver uma protecdo ao acordo entabulado,
evitando-se que seja prejudicado pelo uso sucessivo de um processo de
insolvéncia. De igual modo, deve-se cuidar para que os devedores nao fagam
uso predatério dessa ferramenta, apenas com o intuito de prolongar a

protecao do stay contra os credores.

Tendo em vista essas premissas, o projeto estimula a conciliacdo e a
mediacao nos CEJUSCs, criando-se alternativa extrajudicial de renegociagao
das dividas. Por outro lado, oferece a devedora a essencial protecao do stay,
tipico da recuperagao judicial, a fim de se criar um ambiente adequado a
negociacao coletiva. Considerando que a determinacdao de suspensdao de

acoes deve ser judicial - s6 uma decisao judicial pode ter o condao de



suspender o andamento de ac¢des judiciais - 0 mecanismo oferece a devedora
a oportunidade de requerer ao juizo competente a medida de stay com
natureza cautelar, eventualmente preparatéria de futura recuperagao
judicial. No entanto, a fim de se evitar a utilizagdo do mecanismo apenas
como uma forma de alongar a protecao tipica de uma recuperacgao judicial, o
projeto determina que o prazo de protecdao antecipado a devedora durante

as negociacdes no CEJUSC sera descontado do prazo de stay tipico.

Segundo disp0e o art. 20-B, “serao admitidas conciliagdes e mediacdes
antecedentes ou incidentais aos processos de recuperagao judicial,
notadamente: I - nas fases pré-processual e processual de disputas entre os
sdcios e acionistas de sociedade em dificuldade ou em recuperacgao judicial,
bem como nos litigios que envolverem credores nao sujeitos a recuperacao
judicial, nos termos dos §§ 3° e 40 do art. 49 desta Lei, ou de credores
extraconcursais; II - em conflitos que envolverem concessionarias ou
permissionarias de servigos publicos em recuperacdao judicial e 6rgaos
reguladores ou entes publicos municipais, distritais, estaduais ou federais; III
- na hipdtese de haver créditos extraconcursais contra empresas em
recuperacao judicial durante periodo de vigéncia de estado de calamidade
publica, a fim de permitir a continuidade da prestacdo de servigos essenciais;
IV - na hipotese de negociacao de dividas e respectivas formas de pagamento
entre a empresa em dificuldade e seus credores, em carater antecedente ao

ajuizamento de pedido de recuperacao judicial.

A medida de criacao do breathing space necessario a realizacao efetiva
de uma negociagao coletiva é prevista pelo § 19, ao art. 20-B, o qual dispde
que “na hipdtese prevista no inciso IV do caput deste artigo, sera facultado
as empresas em dificuldade que preencham os requisitos legais para
requerer recuperacao judicial obter tutela de urgéncia cautelar, nos termos
do art. 305 e seguintes da Lei n® 13.105, de 16 de marco de 2015 (Cddigo
de Processo Civil), a fim de que sejam suspensas as execucgdes contra elas
propostas pelo prazo de até 60 (sessenta) dias, para tentativa de composicao
com seus credores, em procedimento de mediacdo ou conciliacdo ja

instaurado perante o Centro Judiciario de Solucdo de Conflitos e Cidadania



(Cejusc) do tribunal competente ou da camara especializada, observados, no
que couber, os arts. 16 e 17 da Lei n° 13.140, de 26 de junho de 2015".

A fim de se evitar o uso predatério da medida de pré-insolvéncia,
dispOe o § 39, ao art. 20-B que “se houver pedido de recuperagao judicial ou
extrajudicial, observados os critérios desta Lei, o periodo de suspensdo
previsto no § 1° deste artigo sera deduzido do periodo de suspensédo previsto
no art. 6° desta Lei.”

Conforme dispde o Art. 20-C, havendo sucesso na negociagao coletiva
conduzida perante o CEJUSC, “o acordo obtido por meio de conciliagao ou de
mediacao com fundamento nesta Secdo devera ser homologado pelo juiz

competente”.

O PL 4458/20 protege o acordo feito pelos credores nessa fase de pré-
insolvéncia, eliminando o risco de que o credor venha a ser prejudicado duas
vezes, com a sucessiva inclusao de um crédito renegociado em processo de
recuperacao judicial onde poderia sofrer nova alteracdo. Nesse sentido, o
paragrafo Unico ao art. 22-C, estabelece que, “requerida a recuperagao
judicial ou extrajudicial em até 360 (trezentos e sessenta) dias contados do
acordo firmado durante o periodo da conciliacgdo ou de mediacao pré-
processual, o credor tera reconstituidos seus direitos e garantias nas
condigOes originalmente contratadas, deduzidos os valores eventualmente
pagos e ressalvados os atos validamente praticados no ambito dos

procedimentos previstos nesta Segao.”

Vale destacar ainda, como medida de estimulo a utilizacdo dos meios
consensuais de resolugao dos conflitos, que o art. 20-D do PL 4458/20 dispode
que “as sessOes de conciliagdo e de mediacao de que trata esta Secdo
poderao ser realizadas por meio virtual, desde que o Cejusc do tribunal
competente ou a cAmara especializada responsavel disponham de meios para

a sua realizagdo.”

Em sentido semelhante, o PL 1397/20 propde no seu primeiro capitulo

a criacdo de um sistema de prevencdo da insolvéncia que é comporto por



duas medidas: a suspensao legal (Secgao I) e a negociagao preventiva (Secao
II).

A suspensdo legal é apresentada como medida necessaria para
neutralizar o descompasso econdémico/financeiro das empresas em razao da
pandemia. As medidas de distanciamento social fazem com que as empresas
percam faturamento, mas ao mesmo tempo suas obrigagbes continuam
exigiveis e devem ser cumpridas. Conforme Lawrence Summers>, o relégio
econdmico, que mede o faturamento das empresas, praticamente parou, mas
o relégio financeiro da empresa, que mede o cumprimento de suas
obrigagdes, continua girando normalmente. Assim, a suspensao legal visa
equilibrar o relégio econémico com o relégio financeiro destas empresas, a
fim de se evitar o surgimento de uma grande onda de inadimpléncia. Trata-
se de medida muito parecida com a “bandeira amarela” defendida pelo
professor da Faculdade de Direito da Universidade de Pennsylvania, David
Skeel. Conforme entrevista concedida pelo ilustre professor a Bloomberg®, “o
gue é necessario (...) € uma bandeira amarela, tipo aquela das corridas da
Nascar quando ocorre um acidente. A bandeira nao para os carros na pista,
mas proibe que um carro ultrapasse o outro - nesse caso, seriam todos os
devedores e credores — de modo que ninguém tire vantagens outro durante

essa pausa”.

O PL 1397/20 oferece, ainda, o procedimento da negociacao
preventiva, como forma de ajudar as empresas a manter-se em
funcionamento e a superar o momento de crise através da negociacao
extrajudicial com seus credores, mas sob a protecao de uma ordem de stay
judicial de 90 dias. Trata-se de um procedimento de jurisdicdo voluntaria
“destinado as pessoas naturais e juridicas que exer¢cam ou tenham por objeto
0 exercicio de atividade econémica em nome prdoprio, independentemente de

inscricdo ou da natureza empresaria de sua atividade, e que se tornaram

5> Disponivel em: https://www.bloomberg.com/news/articles/2020-04-09/could-super-chapter-11-help-
an-economy-avoid-systemic-collapse
& “what’s needed (...) is a yellow flag like the one waved at a Nascar race when there’s an

accident. The flag doesn’t stop movement, but it locks all the cars—in this case,” all the debtors
and creditors—in the same order so no one gets an advantage during the pause” (Vide nota 5)
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insolventes ou que enfrentam dificuldades financeiras em decorréncia da
pandemia da COVID-19, a fim de que possam ter um alivio na renegociacdo
de suas obrigacgbes e situacbes econémico-financeiras no periodo posterior a
pandemia (retomada da economia), além de poderem dar continuidade as
suas atividades, sem a necessidade de se submeterem imediatamente a um
processo de insolvéncia civil (no caso da pessoa natural) ou de recuperacdo

judicial ou extrajudicial (empresas)”.

O novo procedimento de negociagao preventiva - da mesma forma que
a medida de pré-insolvéncia criada pelo PL 4458/20 - foi inspirado pelo
modelo francés de prevengao da insolvéncia, criado em 1985, e pela Diretiva
Europeia (EU) 2019/1023, que dispde sobre os regimes de reestruturagao
preventiva, o perdao de dividas e as inibicdes, e sobre as medidas destinadas
a aumentar a eficiéncia dos processos relativos a reestruturacao e

renegociacdo de dividas.’

Segundo a justificacao do projeto, “o sistema de reestruturacao
preventiva devera, acima de tudo, permitir que os devedores se reestruturem
efetivamente numa fase precoce e evitem a insolvéncia, evitando assim a
liquidagdo desnecessaria de empresas viaveis. Esse sistema devera ajudar a
conter a perda de postos de trabalho e o enfraquecimento das cadeias
produtivas, além de maximizar o valor total em beneficio dos credores, face

ao que receberiam em caso de liquidagdo dos ativos da empresa”.

Muito embora a figura do negociador tenha sido retirada do projeto
aprovado na Cémara dos Deputados, restou preservada a esséncia do
mecanismo de negociagao preventiva. Ao negociador nomeado caberia o
importante papel de informar o juizo sobre as negociacdes e apresentar

relatério circunstanciado, mas prevaleceu o entendimento de que o carater

7 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/PDF/?uri=CELEX:32019L1023&from=EN. Como se |é no
considerando n? 4, “O direito da insolvéncia tende cada vez mais a recorrer a solugcées preventivas.
Contrariamente a abordagem cldssica que visa a liquidagéo de uma empresa em situagdo financeira dificil,
a tendéncia favorece as abordagens cujo objetivo consiste em recuperar a empresa ou, pelo menos, em
resgatar as unidades da empresa que ainda sejam economicamente vidveis. Entre outros beneficios para
a economia, esta abordagem ajuda muitas vezes a manter os postos de trabalho ou a reduzir as perdas
de postos de trabalho. Além disso, o grau de interven¢do em regimes de reestrutura¢do preventiva das
autoridades judiciais ou administrativas ou das pessoas por elas nomeadas varia, indo de uma intervengdo
inexistente ou minima em alguns Estados-Membros até uma intervengdo total noutros”.
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facultativo das negociacbes nao seria compativel com a nomeacdo de
negociador. Com isso, no texto aprovado, “compete ao devedor requerente
da negociacdo preventiva de dividas indicar facilitadores, negociadores e
cientificar os credores, por qualquer meio idéneo e eficaz, dos seus propdsitos
negociais. O devedor interessado, portanto, é quem deve providenciar as
nomeacbes de negociadores e as comunicacbes dos credores sobre os

detalhes das negociagoes”. 8

Discutem-se a seguir exemplos, colhidos no direito comparado, de
negociagdes pré-concursais que podem inspirar, mesmo depois de superada

a pandemia, as reformas de nossa legislacao de insolvéncia empresarial.
2. A importéncia de solucdes negociadas para a insolvéncia empresarial

A Lei de Recuperacdo Judicial, Extrajudicial e Faléncia (Lei n©
11.101/2005), assim como outras leis falimentares ao redor do mundo, foi
fortemente inspirada no capitulo 11 da lei falimentar estadunidense. Parte-
se da premissa de que uma solucao negociada para a crise da empresa é
preferivel a liquidacdo forcada de ativos. Os credores assumem o
protagonismo e passam com isso a ter menores incentivos para condutas
oportunistas. Protege-se a par conditio creditorum, mas ha a possibilidade de
cram-down. Além disso, a venda de ativos, sobretudo de filiais ou unidades

produtivas isoladas, favorece o saneamento e a preservacdao da empresa.

Os custos diretos e indiretos da recuperagao judicial sao, contudo,
bastante elevados e se protraem no tempo, o que implica elevagao dos custos
reputacionais, em prejuizo do efetivo soerguimento da empresa insolvente,
cujas fontes de crédito tendem a minguar. A propria possibilidade de
alienacao de unidades produtivas isoladas acaba por se limitar a grandes
grupos empresariais, que podem se permitir desinvestimentos seletivos como
estratégia de reorganizacdo, sem que suas atividades principais sofram

solucao de continuidade. De outra parte, a recuperacao extrajudicial, talvez

8 Costa, Daniel Carnio e Netto, Antonio Evangelista de Souza. A necesséria e urgente protec3o da atividade
econdmica contra a pandemia do Covid-19 — o substitutivo ao Projeto de Lei n. 1397/2020. Disponivel
em: https://jus.com.br/artigos/82388/a-necessaria-e-urgente-protecao-da-atividade-economica-contra-
a-pandemia-do-covid-19
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porque nao se lhe tenha dado tratamento adequado, ndo tem sido

praticamente utilizada.

Como lembrado por José Antonio Garcia-Cruces, professor da
Universidade de Zaragoza, em estudo sobre a legislacao espanhola, mas em
tudo aplicavel ao que se verifica em outros paises, a preferéncia por solucdes
negociadas é diretamente proporcional ao fracasso do processo falimentar.
Isto é, esse protagonismo ndo corresponde tanto as vantagens dos acordos
de refinanciamento e reestruturacdo, mas a ineficiéncia da legislacdo de
insolvéncia. O processo falimentar é caro, lento e gera expressivos custos
reputacionais. Estes sao relacionados as dificuldades de obter crédito e a

incerteza de qualquer processo judicial.®

A logica do processo falimentar contrasta fortemente com o modelo de
solucdes negociadas. No primeiro, ha intervencdo judicial e as regras sao
imperativas e orientadas por um principio de universalidade. No segundo,
procura-se dispensar ao maximo a intervencao judicial, adotando-se ldgica
contratual. Mas a escassez de solvéncia patrimonial ndo ajuda a composicao
de interesses, que é particularmente dificil quando ha uma pluralidade de
credores com posicoes muito diferentes. O conflito de interesses entre os

credores dificulta uma atuacao cooperativa.t®

De acordo com a analise econdmica do direito, o procedimento
concursal deve ser essencialmente um meio para articular a negociagao entre
partes com interesse em conflito, levando em conta a racionalidade dos
participantes, a reducao dos custos de transacao e a diminuicao das
assimetrias informacionais. Para isso, a legislacao deveria garantir que, por
meio de solugdes consensuais, 0os credores se vejam em melhor posicao que

aquela oferecida por solugdes adjudicadas, que muitas vezes tendem a

% Garcia-Cruces, José Antonio, “Las soluciones negociadas como respuesta a la insolvéncia empresarial em
el derecho espafiol” (p. 131-189), p. 132, in Garcia-Cruces, José Antonio (org.), Las soluciones negociadas
como respuesta a la insolvéncia empresarial: reformas em el derecho comparado y crisis economica, Cizur
Menor, Thomson Reuters/Arazandi, 2014.

10 Garcia-Cruces, cit., p. 182.



favorecer a liquidagao dos ativos em detrimento da preservagao da empresa

e dos e dos empregos.!!

As solucbes consensuais nao sao, contudo, inteiramente satisfatérias
nem suficientes, cabendo a lei um papel essencial para delimitar direitos e
impedir abusos. Eo que se vé, por exemplo, em uma das reformas a lei
falimentar americana, o Bankruptcy Abuse Prevention and Consumer
Protection Act, de 2005. A negociagdao tornou-se fase essencial na
reorganizacdo empresarial, a vista das profundas mudancas no mercado de
crédito, antes monopolizado por pequeno grupo de bancos e hoje aberto a
investidores institucionais. Com o aumento do numero de credores, os
interesses tornam-se mais heterogéneos e o consenso passa a ser mais dificil.
Para superar tais dificuldades, surgem procedimentos hibridos, que tém por
finalidade reduzir resisténcias levantadas por alguns dos credores sem os
elevados custos associados a um processo falimentar, e consistem em uma
solucao de compromisso entre a autonomia da vontade e o interesse

publico.!?
3. Estados Unidos

Até mesmo nos Estados Unidos, cuja legislacao prestou-se de modelo
a varias reformas ao redor do mundo, as solugdes negociadas poderiam ter
mais amplo alcance. A politica publica subjacente a lei falimentar norte-
americana tem por finalidade evitar que o insolvente seja estigmatizado, de
modo que o fracasso do negdcio pode ser visto como nova oportunidade,
como um novo inicio. Procura-se evitar a liquidacao e os tribunais favorecem
o devedor que pretenda reorganizar seus negécios e manter o valor de seus
ativos. Busca-se o saneamento em vez da liquidacdo. Contudo, o capitulo 11
implica procedimento caro e inacessivel para pequenos e médios negdcios.

Grandes empresas, que podem vender parte de seus ativos, enquanto outra

11 Serrano, Juan Luis Goldenberg, “Los acuerdos de reorganizacion de le empresa deudora em el derecho
concursal chileno” (p. 73-107) in Garcia-Cruces, José Antonio (org.), Las soluciones negociadas como
respuesta a la insolvencia empresarial: reformas en el derecho comparado y crisis economica, Cizur
Menor, Thomson Reuters/Arazandi, 2014.

12 Serra, Catarina, “La recuperacion negociada de empresas bajo la ley portuguesa. Para uma lectura
sistematica de los acuerdos de recuperacidn o restruturacién de empresas”. (pp. 297-315) in Garcia-
Cruces, José Antonio (org.), op.cit.



parte se mantém operativa, tendem a se beneficiar desse procedimento, que
muitas vezes envolve uma liquidacdo parcial. Pequenos e médios negdcios
nem sempre podem arcar com os elevados custos de uma recuperagao

judicial.3
4. Alemanha

Um maior repertério de solugdes negociadas poderia também
aprimorar o direito concursal alemao. Segundo Gerald Spindler, professor da
Universidade de Gottingen, nas duas Ultimas décadas, sucessivas reformas
tém promovido a reestruturacdao das empresas, em lugar da simples
liguidacdo dos ativos, rompendo tradicao centendaria. Assim é que a reforma
de 2011 atribui maior protagonismo aos credores, coordena os direitos
societario e falimentar, com vistas a possibilidade de capitalizacdo de dividas,
procura reduzir incentivos a condutas oportunistas e promove a figura da
intervencdo do devedor, a fim de permitir, quando possivel, gestao
compartilhada. Mas a reforma ainda encontra problemas. Nem todos os
tribunais aceitam o papel dos comités de credores na designacdo dos
administradores. A capitalizacdo das dividas, a seu turno, ainda nao tem sido
tdo frequente quanto se esperava, ja que pairam duvidas quanto a

responsabilidade dos novos sdcios.!*
5. Chile

No Chile, segundo Juan Luis Goldenberg Serrano, a reforma da lei
falimentar, de 2012, aprofunda a “privatizacdo” ou “despublicizacdo” de suas
instituicdes, procurando evitar os problemas estruturais da negociagao dos
acordos de reorganizacdo judicial ao ensejar menor intervengao do Judiciario,
estimular a continuidade das atividades da empresa, permitir a divisao dos
credores em diversas classes, reduzir custos de transagao e impedir dilagao

do procedimento.

13 Carlo-Altieri, “Crisis econémica, reorganizaciéon de empresas bajo el capitulo 11 del cédigo de quebra
estadounidennse, criticas e reformas necessarias al sistema de administracion concursal de EE.UU.”
(pp.191-208) in Garcia-Cruces, José Antonio (org.), op. cit.

14 Spindler, Gerald. “Derecho concursal en Alemania: reformas recientes” (pp. 21-32) in Garcia-Cruces,
José Antonio (org.), op. cit.



O direito falimentar chileno passou a se orientar por uma ldgica
contratualista que se funda na ideia de que o procedimento deve existir para
gue as partes cheguem a um acordo que resulte em solugao mais eficiente
do que aquela que poderia ser previamente concebida pelo legislador ou
mesmo adjudicada pelo Judiciario. A legislacao deixou de focar conteidos em
prol da construcdo de um féorum comum para que as partes alcancem decisao

unitaria sobre o destino dos bens e da atividade de devedor.

Na recuperacgao judicial, ndo se utiliza sequer o modelo do capitulo 11
estadunidense, no qual o juizo de viabilidade econdémica nao depende
somente na vontade dos credores, mas de uma ponderacao judicial, que pode
levar @ homologacao da decisdao majoritaria que se consubstancie em um
acordo viavel e equitativo. No Chile, ao revés, tem-se por aprovado o acordo
guando vencido o prazo para sua impugnacao, ou seja, a eficacia concursal
do ajuste nao depende de pronunciamento judicial de validagcao, mas apenas
do decurso de prazo ou da rejeicao das impugnacoes. Em regra, a intervengao
judicial ndo se da de oficio, mas apenas a requerimento da parte, e limita-se
aos aspectos formais do acordo - como nas hipoteses de colusdo para obter
vantagens indevidas ou de apresentacao de informagdes falsas -, ndo se

referindo ao conteddo do ajuste.

Na recuperagao simplificada ou extrajudicial, inspirada nos acordos
preventivos extrajudiciais argentinos, ha uma etapa puramente negocial que
sO vincula os subscritores do acordo. Na etapa seguinte, a homologacdo
judicial ndo depende de uma apreciagao de fundo, mas do preenchimento de
trés requisitos: a) assinatura de credores representativos de trés quartos do
passivo em cada classe; b) o ato deve ser solene, certificado por agente
dotado de fé publica, e c) apresentacao de um informe, subscrito por um
observador designado pelo devedor e seus principais credores, relativo a
viabilidade do acordo, ao montante provavel de ressarcimento dos créditos
em um cenario de liquidacdo e a observancia dos critérios legais de

determinacao dos créditos e de preferéncias.!®

5 Serrano, op. cit.



6. Espanha

Na Espanha, a Lei n® 14/2013 introduziu o “acuerdo extrajudicial de
pago”, depois reformado pelo Decreto-lei n® 1/2015, que se converteu na Lei
no 25/2015, de 28/7/2017, cujo artigo 231 trata da comumente chamada
“mediacdo concursal”. Esta é um procedimento extrajudicial alheio a
intervencdo do Judiciario, inicialmente concebido para pequenas empresas e
agora também extensivo a todas as pessoas nao comerciantes como
alternativa a solucdo concursal, tendente a remover, em sede preconcursal,

a insolvéncia.l®

O procedimento pretende-se simples, agil e célere, sujeito a prazos
breves, com a consequente reducdao de custos temporais e econémicos
relativamente aqueles em que incorreria o devedor caso adotada a solugao
concursal. A finalidade é alcangar um acordo extrajudicial de pagamento que
pode consistir na novacao, quitagdo, moratoria da divida.'’

Mas ndo se pode confundir o acordo extrajudicial de pagamento com a
mediacdo, pois a lei falimentar em nenhum momento se refere a mediagao,
salvo para aludir ao “mediador” concursal e a necessidade de que preencha
0s requisitos para ser mediador conforma a lei de mediagao (Lei n® 5/2012).
N3o se trata de mediacdo, em primeiro lugar porque ndao ha controvérsia
entre as partes. Além disso, ndao ha autonomia da vontade: o procedimento
€ iniciado pelo devedor, mas os credores sdao obrigados a participar da
negociacao, exceto nas hipdteses de crédito publico, sob pena de se verem
sujeitos, posteriormente, a um concurso de credores. Por fim, a designacao
do mediador ndo é deixada as partes, mas confiada ao notario ou registrador
e, desde 2015, também as camaras oficiais de industria, servicos e

navegacgdo.!®

O profissional designado deve ser idoneo e independente, tendo por
missao impulsionar e controlar o normal desenvolvimento do procedimento,

a fim de as partes cheguem a um acordo de pagamento. Sua atuacdo deve

16 Giner, Eduardo Aznar, Mediacidn recursal: los acuerdos extrajudiciales de pago, Valencia, 22 ed., 2016,
Tirant lo blanch, p. 11.
7 Giner, op. cit. p. 12.
18 Giner, op. cit., p. 14.



ser neutra, sem se inclinar por esta ou aquela parte, pois o regime de atuagao

do mediador aplica-se ao mediador concursal.!®

O procedimento do acordo extrajudicial de pagamento, que pode ser
requerido por pessoas fisicas e juridicas cujas dividas ndo excedam 5 milhdes
de euros, mediante formulario, sem necessidade de advogado, é, na verdade,
um “mini concurso de credores”, em carater preconcursal, alheio ao
Judiciario, limitado no tempo e dotado de grande rigidez, j& que segue a
estrutura de qualquer processo concursal tendente a aprovacdo de um acordo
(pedido, designacao de profissional, preparagao de plano de pagamento e de
viabilidade e reunidao de credores). Se o procedimento fracassar, passa-se a

um concurso “consecutivo”, o concurso de credores propriamente dito.2°
7. Portugal

Em Portugal, ha varias alternativas para a recuperacao de empresas.
Os instrumentos judiciais ou hibridos implicam variados graus de intervencgao
de algum érgao jurisdicional. Enquanto a recuperacdo judicial se desenvolve
em ambiente inteiramente judicial, ha instrumentos hibridos que incluem
fases judiciais e extrajudiciais, como o procedimento especial de
revitalizacdo, um procedimento pré-concursal aplicavel a pessoas fisicas e
juridicas em sérias dificuldades para cumprir suas obrigacoes, seja por falta

de liquidez, seja por incapacidade de obter crédito.

A caracteristica mais importante do procedimento de revitalizagao,
tipica dos procedimentos hibridos, é a possibilidade de que a homologacdo
judicial converta o acordo de recuperagao judicial, devidamente aprovado por
maioria qualificada, em acordo vinculante para todos os credores. Tal
procedimento se inicia mediante a apresentagdao de declaragao escrita do
devedor e de ao menos um credor, apds 0 que O juiz nomeia um
administrador provisoério, que coordena as negociacoes, além de verificar os

créditos e administrar os bens do devedor.

1% Giner, op. cit. p. 15.
20 Giner, op. cit., p. 18.



Em seguida, o devedor comunica o inicio do processo aos credores que
nao tenham assinado a declaracao e os convida a participar das negociagoes,
devendo fornecer-lhes toda a informacgao relevante. O prazo para concluir as
negociagdes é de dois meses apds o encerramento do prazo para impugnar a
lista provisoria de créditos e pode ser ampliado, uma Unica vez, por um més,
por meio de acordo prévio entre o devedor e o administrador provisdrio.

Nesse periodo fica suspensa a exigibilidade dos créditos.

Em 2012, foi criado um sistema de recuperagao de empresas
extrajudicial. Segundo o art. 1 do decreto-lei n® 178/2012, trata-se de
procedimento que tem por fim promover a reorganizagao extrajudicial das
empresas mediante a conclusdo de um acordo entre a empresa e todos ou
alguns de seus credores, que representem pelo menos 50% do total da divida
da empresa e permitir a recuperacao da situacao financeira da empresa.

O processo se inicia com a apresentagao, pela empresa, por meios
eletronicos, de requerimento ao instituto para apoio as pequenas e médias
empresas, que deve conter plano de negocios no qual se demonstre ser a
empresa capaz de, ao final de cinco anos, apresentar coeficiente de
autonomia financeira superior a 15 ou 20%, conforme seja pequena ou
média, além de um coeficiente de liquidez superior a 1.05. O instituto tem
quinze dias para manifestar-se, rejeitando ou acolhendo o pedido ou, ainda,
propondo melhoras. O acolhimento do pedido suspende a exigibilidade dos
créditos pelo periodo para conclusdo do acordo: trés meses, com possivel

extensdo de um més.

Os principios que regem a reorganizacdo extrajudicial seguem os
principios estabelecidos no Global Statement of Principles for Multi-Creditor
Workouts (ou Insol Principles). Tais principios densificam os deveres de
cooperacao, de informacao e de lealdade. Além disso, segundo Catarina
Serra, ha principios gerais que tém por fim dar coeréncia e unidade a todos
os instrumentos de recuperacao judicial. O principio geral da recuperacdo
significa que se deve dar preferéncia aos instrumentos de recuperagao, que
tendem a corresponder aos melhores interesses de todos os interessados. O
subprincipio da recuperabilidade, a seu turno, tem fungcdo limitadora

(somente as empresas recuperaveis devem ser recuperadas) e de reforco



(todas as empresas recuperaveis devem ser recuperadas). Ja o subprincipio
da universalidade funda-se na ideia de que a recuperacao sera mais justa e

eficiente se todos os envolvidos participarem. 2!
8. Franca

Na Franca, segundo Frangoise Pérochon, até 1985, o direito falimentar
era dedicado a pagar os credores e castigar o devedor culpado. A partir de
entdo, comecou a se desenvolver um direito pré-concursal, que inclui alertas
e oferece uma solugao negociada, um acordo do devedor com seus principais
credores (um acordo confidencial e puramente contratual, concluido com a

assisténcia de um conciliador designado pelo juiz).??

Em 2005 foi editada a lei de salvaguarda das empresas, que
acrescentou novos instrumentos tanto concursais como preconcursais. As
solucdes negociadas passaram a ser a conciliacdo, de carater puramente
contratual, e a salvaguarda com comités de credores, que é judicial, mas

supde um voto positivo de certos credores.

Em 2010, foi criada a salvaguarda financeira acelerada. Em 2014,
criou-se a salvaguarda acelerada. Hoje, ha 4 solugdes mais ou menos
negociadas: a) conciliagdo; b) salvaguarda como comités de credores; c)
salvaguarda financeira acelerada e d) salvaguarda acelerada. Estes dois

ultimos sao hibridos das primeiras.

A conciliacao é um acordo entre o devedor e seus principais credores,
confidencial e contratual. Dentre seus requisitos, esta o estado de insolvéncia
recente: durante 45 dias o devedor pode escolher entre a conciliagdo e o
processo judicial, que pode conduzir a recuperagao ou aosaneamento ou a

liguidagao.

O acordo tem o contetido livre. E dotado da forca de qualquer contrato

e pode ser constatado pelo presidente do tribunal. Nessa hipotese, nao é

21 Serra, Catarina, “La recuperaciéon negociada de empresas bajo la ley portuguesa. Para uma lectura
sistematica de los acuerdos de recuperacion o restruturacién de empresas”. (p. 297-315) in Garcia-Cruces,
José Antonio (org.), op. cit.

22 pérochon, Francoise, “Las soluciones negociadas del derecho francés: la conciliacién y las salvaguardias
com comités de acreedores” (p. 209-243) in Garcia-Cruces, José Antonio (org.), op. cit.



publicado, nem pode ser objeto de recurso, preservando-se a
confidencialidade. O acordo pode, alternativamente, ser homologado, desde
gue nao haja insolvéncia ou prejuizo aos outros credores e continue a

atividade da empresa.

A segunda solugao negociada, a salvaguarda com comité de credores,
€ um concurso aberto sem estado de insolvéncia e puramente voluntario por
parte do devedor. Na salvaguarda de direito comum, o procedimento comeca
com um periodo de observacao (de 4 a 6 meses, que se estende, na pratica,
a um ano), durante o qual o devedor nao pode pagar nem ser cobrado ou
praticar atos relevantes sem permissdao do juiz. O sindico ouve
individualmente os credores, cujas respostas sao levadas em conta pelo
tribunal para decidir sobre o plano de pagamento. A partir de 2005, a lei
prevé um modo alternativo, a salvaguarda com comité de credores, pelo qual
o devedor negocia com alguns de seus credores. Em caso de aprovacao

destes, o plano é homologado pelo tribunal.??

A terceira solugao negociada, a salvaguarda financeira acelerada, teve
origem no caso Thompson-Technicolor, no qual houve conciliagdao que quase
chegou a um acordo sobre um projeto de plano, mas esbarrou na conduta
oportunista de alguns credores, demonstrando a necessidade de uma
reestruturacao rapida, inspirada no prepack americano. Surgiu entdo a ideia
de permitir que o devedor entrasse em concurso por periodo minimo, o
suficiente para aprovar um acordo com os principais credores, sem abalar a
imagem ou o valor da empresa. Os direitos de clientes, fornecedores e
trabalhadores nao sao afetados, apenas os créditos financeiros. Trata-se de
um hibrido de conciliagao e de salvaguarda, com duragdo maxima de um més,

mas que pode ser ampliada para, no maximo, dois meses.?*

Uma quarta variante é a salvaguarda acelerada, que tem por fim
ampliar a modalidade anterior para as empresas que precisam de

reestruturagdao mais geral de seu passivo, incluindo fornecedores, e nao

2 pérochon, op. cit., p. 218-220.
24 pérochon, op. cit., p. 225-231.



apenas os credores financeiros. A duragdo maxima, sem extensdo possivel,

é de trés meses.?®
9. Reino Unido

Recentemente, o governo do Reino Unido aprovou o Corporate
Insolvency and Governance Act 2020, que ja estd em vigor desde o ultimo
dia 26 de junho. Essa nova legislagao trouxe relevante reforma no sistema
de insolvéncia britanico, estabelecendo ndo somente regras transitérias para
enfrentamento da crise da pandemia, como também novas ferramentas de
pré-insolvéncia para dar as empresas a oportunidade de acesso
desburocratizado a algumas protecdes dos processos de recuperacao de

empresas, sem a necessidade de ajuizar essas complexas demandas?®.

Além dos mecanismos ja existentes, com destaque para o Light-Touch
Administration (LTA), os britanicos criaram um novo mecanismo denomiado

Moratorium.

O novo mecanismo da Moratorium concede as empresas uma
possibilidade de se reestruturar, protegidas por uma ordem de stay, mas sem
a necessidade de terem de ajuizar as acgOes tradicionais de insolvéncia
empresarial. Basicamente, concede-se a devedora uma protecao do stay por
20 dias uteis (podendo ser prorrogado ou reduzido) mediante a demonstragao
de que suas atividades foram afetadas pela crise da pandenia (com utilizagao
de um critério de avaliagao flexivel - more likely than not), possibilitando que
se inicie uma negociagao coletiva com os credores. Dessa forma, concede-se
a empresas uma opcao mais facil, barata e menos burocratica para que
possam obter a reestruturacao, preservando-se a funcionalidade do Poder
Judicidrio, na medida em que evitam-se ajuizamentos de acles altamente

complexas.

25 pérochon, op. cit., p. 231-232.
26 UK Corporate Insolvency and Governance Act 2020 now in force. (20/06/2020). In:
https://www.lexology.com/library/detail.aspx?g=6969a2fc-1837-4e52-93d8-202c98d71363



https://www.lexology.com/library/detail.aspx?g=6969a2fc-1837-4e52-93d8-202c98d71363

Além da recém criada Moratorium, a legislacdo britanica também prevé
a existéncia do Light-Touch Administration - LTA, um procedimento inspirado
no Capitulo 11 do Cédigo de Insolvéncia dos EUA, no qual o devedor
permanece na administracdo dos negdécios, mas é protegido pela ordem de
stay?’. Entretanto, trata-se de procedimento muito simplificado e mais
barato, cuja utilizacdo pode ser importante para fornecer ao empresario a
possibilidade de renegociar suas dividas, sem a necessidade de sobrecarregar

o Poder Judiciario com o ajuizamento de ac6es complexas de insolvéncia.

Evidencia-se, portanto, que o Reino Unido aderiu fortemente a
tendéncia mundial de criacdo de opgdes desburocratizadas de protecdao a
empresas e de estimulo a negociacdo, dotando seu sistema com dois

mecanismos de pré-insolvéncia.
9. Consideragoes finais

Conforme sustenta Aurélio Gurrea-Martinez, professor da Singapore
Management University — SMU e diretor do Instituto Ibero-Americano de
Direito e Financas, o mundo vive atualmente a era da legislacdao da pré-
insolvéncia?®. Percebe-se, claramente, a tendéncia mundial de
implementacao de procedimentos que conferem as empresas em crise a
protecao da suspensao das execugoes individuais e a criagdao de um ambiente
de negociagcao com seus credores, mas sem a necessidade de utilizagao das

acdes convencionais de recuperagao empresarial judicial.

O PL 1397/20 introduz, de forma pioneira, um sistema de prevencao a

insolvéncia que oferece uma ferramenta de pré-insolvéncia (negociagao

27 Sharma, Kartikeya. Convid-19 and Insolvency: the case for light-touch administration
(08/05/2020), in: https://www.law.ox.ac.uk/business-law-blog/blog/2020/05/covid-19-and-
insolvency-case-light-touch-administration

28 Gurrea-Martinez, Aurelio. The Future of Reorganization Procedures in the Era of Pre-
Insolvency Law (20/01/2020). Ibero-american Institute for Law and Finance Working Paper n.
6/2018. Disponivel em SSRN: https://ssrn.com/abstract=3290366
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preventiva) que, de um lado, ajudard as empresas a manter seu
funcionamento em periodos de crise, negociando com seus credores, e, de
outro lado, protege a funcionalidade do Poder Judiciario, na medida em que
serdao evitadas os ajuizamentos de diversas agdes complexas e viscosas,

como as acles de recuperagao empresarial.

Nesse mesmo sentido, o PL 4458/20 incorporou ao sistema da Lei n.
11.101/05 um inteligente mecanismo de pré-insolvéncia, em linha com a
tendéncia mundial de incluir a negociacdo preventiva como mecanismo

permanente na nossa legislacao de insolvéncia.

A adocdo de procedimentos simplificados, com algum hibridismo que
lhes empreste flexibilidade, pode aumentar a eficiéncia de solugdes

negociadas, desde que haja rigor na verificagao das condigOes e dos prazos.

Louva-se a importante previsdo de mecanismo permanente de pré-
insolvéncia no PL 4458/20, diante da constatacdao de que a mediacao e a
conciliacdo podem ser particularmente Uteis em recuperacdes judiciais de
empresas, que contardo com o auxilio dos CEJUSCs e de Camaras

Especializadas, bem como acesso a plataformas eletrénicas.



